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Gouvernance de l’Autorité des marchés 
financiers 

1.1 Avis et communiqués 
1.2 Réglementation 
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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 des audiences et décisions du TMF 
2.2 Avis légaux de l’Autorité 
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2.1 RÔLE DES AUDIENCES ET DÉCISIONS DU TMF 

2.1.1 Rôle des audiences 

 

                                                                         RÔLE DES AUDIENCES 
 
 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

10 octobre 2019 – 14 h 00 

2017-020 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Xavier Gervais et X Capital 
Services Financier Inc.  
Parties intimées 
 
Samuel Gervais, Banque 
nationale du Canada, Banque 
nationale du Canada, Financière 
Banque nationale inc., Banque de 
Nouvelle-Écosse et Caisse 
Desjardins des Hauts-Boisés 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Monterosso Giroux 
Lamoureux Avocats 

Lise Girard  Demande de levée des 
ordonnances de blocage et 
demande de prolongation es 
ordonnances de blocage 

Audience pro 
forma 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

2019-013 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Allstate du Canada, Compagnie 
d'assurance et Antoine 
Létourneau 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
McMillan S.E.N.C.R.L., s.r.l. 
 

Lise Girard  Demande de pénalité 
administrative, de mesure de 
redressement et de mesure propre 
au respect de la loi 

Audience pro 
forma 
 
 
 

10 octobre 2019 – 14 h 00 

2019-015 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Options investissements inc., Zina 
Pantorno, Mario Trudel, Richard 
Cardinal et Alain Laplante 
Parties intimées 
 
Louis Gauthier 
Partie intimée 
 
Daniel Taillefer 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Rouleau Boissonneault inc.  
 
 
 
 
Cabinet de services 
juridiques Inc. 

Lise Girard  Demande pénalité administrative, 
retrait des droits d’inscription, de 
suspension d’inscription et de 
mesure de redressement 

Audience pro 
forma 
 
 
 

2019-004 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Laboratoire Blockchain inc. 
Partie intimée 
 
Jonathan Forte, Benjamin Forte et 
Nicolas Barbasch-Bouchard 
Parties intimées 
 
La Banque de la Nouvelle-Écosse 
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
BCF   S.E.N.C.R.L 

Lise Girard  Demande de levée de blocage de 
l’intimé Nicolas Barbasch-
Bouchard 

Audience pro 
forma 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

10 octobre 2019 – 15 h 00 

2017-023 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Dominic Lacroix  
Partie intimée 
 
Raymond Chabot Administrateur 
Provisoire inc. 
Partie mise en cause  
 
The securities and exchange 
commission 
Partie mise en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Sarah Desabrais, avocate 
 
 
Borden Ladner Gervais 
s.e.n.c.r.l. 

Lise Girard 
Elyse Turgeon 

Demande de levée partielle des 
ordonnances de blocage  

Audience au 
fond 
 
 
 
 

16 octobre 2019  – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée  
 
Procureure générale du Québec 
Partie mise en cause  
 
François Paradis, en sa qualité de 
président de l’Assemblée 
nationale du Québec  
Partie requérante 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 
 
 
Bernard, Roy (justice - 
Québec) 
 
Fasken Martineau DuMoulin 
SENCRL, s.r.l. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de report des audiences 
fixées pour la demande de 
l’inconstitutionnalité 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

17 octobre 2019 – 14 h 

2019-010 Donald Drouin  
Partie demanderesse 
 
Autorité des marchés financiers 
Partie intimée 

Blouin avocat s.a.  
 
 
Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers marchés 
financiers  

Elyse Turgeon Demande de révision d'une 
décision de l'Autorité des marchés 
financiers et demande en sursis 
des procédures 

Audience pro 
forma 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

21 octobre 2019 – 9 h 30  

2019-003 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Évolution Québec inc. et Ramy 
Attara  
Parties intimées 
 
9317-9687 Québec inc. 
Partie intimée 
 
Youssef Mouloudi  
Partie intimée 
 
Ahmad Tamim, 
Partie mise en cause 
 
Khalid Manaa et Ahmed Moudrika 
Parties mises en cause 
 
Anfossi Tassé D’Avirro inc., Inter-
Groupe Assurances inc., Banque 
Scotia, Banque TD et Banque 
Tangerine  
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Étude Jean Cantin Avocat 
 
 
 
Kaufman s.e.n.c.r.l./LLP 
 
 
Liebman Légal Inc. 
 
 
Kaufman s.e.n.c.r.l./LLP 
 
 
Liebman Légal Inc. 
 
 
 
 

Jean-Pierre 
Cristel 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte  

Audience au 
fond 
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00 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

22 octobre 2019 – 9 h 30  

2019-003 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Évolution Québec inc. et Ramy 
Attara  
Parties intimées 
 
9317-9687 Québec inc. 
Partie intimée 
 
Youssef Mouloudi  
Partie intimée 
 
Ahmad Tamim, 
Partie mise en cause 
 
Khalid Manaa et Ahmed Moudrika 
Parties mises en cause 
 
Anfossi Tassé D’Avirro inc., Inter-
Groupe Assurances inc., Banque 
Scotia, Banque TD et Banque 
Tangerine  
Parties mises en cause 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Étude Jean Cantin Avocat 
 
 
 
Kaufman s.e.n.c.r.l./LLP 
 
 
Liebman Légal Inc. 
 
 
Kaufman s.e.n.c.r.l./LLP 
 
 
Liebman Légal Inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Contestation d'une décision rendue 
ex parte  

Audience au 
fond 
 

23 octobre 2019  – 9 h 30  

2017-040 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Claudette Tremblay 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
 

Elyse Turgeon Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre de dirigeant et de conditions 
à l’inscription 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

24 octobre 2019  – 9 h 30  

2017-040 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Claudette Tremblay 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 

Elyse Turgeon Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre de dirigeant et de conditions 
à l’inscription 

Audience au 
fond 
 
 
 
 

24 octobre 2019  – 14h 

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 
 
 
 
 
 

29 octobre 2019 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

Demandes préliminaires : 
radiation des allégations - arrêt des 
procédures pour délais 
déraisonnable 

Audience au 
fond 
 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 16

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

30 octobre 2019 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

Demandes préliminaires : 
radiation des allégations - arrêt des 
procédures pour délais 
déraisonnable 

Audience au 
fond 
 
 

31 octobre 2019 – 9 h 30 

2019-002 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Agronomix Canada inc., Ghislain 
Dja 
Parties intimées 
 
Adam Bakary Diawara et Félix 
Fini  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
 
 
 
Me Mawa Fofana 

Antonietta 
Melchiorre  

Demande préliminaire Audience au 
fond 
 

31 octobre 2019 – 14 h 00 

2019-014 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Mieux Planifier inc., Patrick 
Genest et Marc-André Camirand-
Simard 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
 

Lise Girard 
 
 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre d'administrateur ou dirigeant 
et de révocation de permis 

Audience pro 
forma 
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00 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

1er novembre 2019  – 10 h 00 

2019-007 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Elite Forex inc. 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Girot & Associés Avocats 

Jean-Pierre 
Cristel 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
 

5 novembre 2019 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande en inconstitutionnalité 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

6 novembre 2019 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande en inconstitutionnalité 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

8 novembre 2019 – 9 h 30 

2017-046 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
David Glazer et Castle Rock 
D.M.G. Investment Management 
inc.  
Partie intimée  
 
La Great-West Compagnie 
D’assurance-Vie et Services 
D’investissement Quadrus Ltée 
Parties mises en cause 
 
Banque Royale du Canada, 
Banque nationale du Canada, 
Banque Canadienne Impériale de 
Commerce, TD Waterhouse, 
Société de l’assurance automobile 
du Québec et l’Officier du bureau 
de la publicité des droits de la 
circonscription foncière de 
Montréal  
Parties mises en cause 
 
Stéphanie Hutman 
Partie intervenante/ 
demanderesse 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Woods s.e.n.c.r.l. 
 
 
 
  
Me Sylvia Reiter, Ad. E. 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
  
 
  
  
 
Stikeman Elliott s.e.n.c.r.l., 
s.r.l. 

Elyse Turgeon Demande d’ordonnances de 
blocage 
 
 
 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

11 novembre 2019 – 9 h 30 

2019-009 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
9133-8079 Quebec inc. et 
Giuseppe Muccari 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Legal Logik inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 
 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre d'administrateur ou dirigeant 
et de révocation de permis 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

12 novembre 2019 – 9 h 30 

2019-009 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
9133-8079 Quebec inc. et 
Giuseppe Muccari 
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Legal Logik inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 
 

 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre d'administrateur ou dirigeant 
et de révocation de permis 

Audience au 
fond 
 

20 novembre 2019 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

Demande en inconstitutionnalité Audience au 
fond 
 
 

28 novembre 2019 – 9 h 30 

2019-002 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Agronomix Canada inc., Ghislain 
Dja 
Parties intimées 
 
Adam Bakary Diawara et Félix 
Fini  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
 
 
 
Me Mawa Fofana 

Antonietta 
Melchiorre  

Demande de pénalités 
administratives et d’interdictions 
d'opérations sur valeurs 

Audience au 
fond 
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00 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

29 novembre 2019 – 9 h 30 

2019-002 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Agronomix Canada inc., Ghislain 
Dja 
Parties intimées 
 
Adam Bakary Diawara et Félix 
Fini  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
 
 
 
Me Mawa Fofana 

Antonietta 
Melchiorre  

Demande de pénalités 
administratives et d’interdictions 
d'opérations sur valeurs 

Audience au 
fond 
 

2 décembre 2019 – 9 h 30 

2019-002 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Agronomix Canada inc., Ghislain 
Dja 
Parties intimées 
 
Adam Bakary Diawara et Félix 
Fini  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
 
 
 
Me Mawa Fofana 

Antonietta 
Melchiorre  

Demande de pénalités 
administratives et d’interdictions 
d'opérations sur valeurs 

Audience au 
fond 
 

3 décembre 2019 – 9 h 30 

2019-002 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Agronomix Canada inc., Ghislain 
Dja 
Parties intimées 
 
Adam Bakary Diawara et Félix 
Fini  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
 
 
 
Me Mawa Fofana 

Antonietta 
Melchiorre  

Demande de pénalités 
administratives et d’interdictions 
d'opérations sur valeurs 

Audience au 
fond 
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00 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

4 décembre 2019 – 9 h 30 

2019-002 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Agronomix Canada inc., Ghislain 
Dja 
Parties intimées 
 
Adam Bakary Diawara et Félix 
Fini  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
 
 
 
Me Mawa Fofana 

Antonietta 
Melchiorre  

Demande de pénalités 
administratives et d’interdictions 
d'opérations sur valeurs 

Audience au 
fond 
 

5 décembre 2019 – 9 h 30 

2019-002 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Agronomix Canada inc., Ghislain 
Dja 
Parties intimées 
 
Adam Bakary Diawara et Félix 
Fini  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
 
 
 
Me Mawa Fofana 

Antonietta 
Melchiorre  

Demande de pénalités 
administratives et d’interdictions 
d'opérations sur valeurs 

Audience au 
fond 
 

6 décembre 2019 – 9 h 30 

2019-002 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Agronomix Canada inc., Ghislain 
Dja 
Parties intimées 
 
Adam Bakary Diawara et Félix 
Fini  
Parties intimées 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
 
 
 
 
Me Mawa Fofana 

Antonietta 
Melchiorre  

Demande de pénalités 
administratives et d’interdictions 
d'opérations sur valeurs 

Audience au 
fond 
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00 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

9 décembre 2019  – 9 h 30 

2019-006 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Groupe Financier Stratège inc. et 
Myriam Mercier  
Parties intimées 
 
Nadine Boulet 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Langlois avocats, 
S.E.N.C.R.L. 
 
 
BCF S.E.N.C.R.L. 

Lise Girard 
 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre d'administrateur ou dirigeant, 
de conditions à l’inscription, de 
radiation d’inscription et de mesure 
de redressement 

Audience au 
fond 
 

10 décembre 2019  – 9 h 30 

2019-006 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Groupe Financier Stratège inc. et 
Myriam Mercier  
Parties intimées 
 
Nadine Boulet 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Langlois avocats, 
S.E.N.C.R.L. 
 
 
BCF S.E.N.C.R.L. 

Lise Girard 
 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre d'administrateur ou dirigeant, 
de conditions à l’inscription, de 
radiation d’inscription et de mesure 
de redressement 

Audience au 
fond 
 

11 décembre 2019  – 9 h 30 

2019-006 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Groupe Financier Stratège inc. et 
Myriam Mercier  
Parties intimées 
 
Nadine Boulet 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Langlois avocats, 
S.E.N.C.R.L. 
 
 
BCF S.E.N.C.R.L. 

Lise Girard 
 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre d'administrateur ou dirigeant, 
de conditions à l’inscription, de 
radiation d’inscription et de mesure 
de redressement 

Audience au 
fond 
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12 décembre 2019  – 9 h 30 

2019-006 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Groupe Financier Stratège inc. et 
Myriam Mercier  
Parties intimées 
 
Nadine Boulet 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Langlois avocats, 
S.E.N.C.R.L. 
 
 
BCF S.E.N.C.R.L. 

Lise Girard 
 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre d'administrateur ou dirigeant, 
de conditions à l’inscription, de 
radiation d’inscription et de mesure 
de redressement 

Audience au 
fond 
 

13 décembre 2019  – 9 h 30 

2019-006 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Groupe Financier Stratège inc. et 
Myriam Mercier  
Parties intimées 
 
Nadine Boulet 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Langlois avocats, 
S.E.N.C.R.L. 
 
 
BCF S.E.N.C.R.L. 

Lise Girard 
 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative, d’interdiction d'agir 
à titre d'administrateur ou dirigeant, 
de conditions à l’inscription, de 
radiation d’inscription et de mesure 
de redressement 

Audience au 
fond 
 

16 décembre 2019 – 9 h 30 

2019-011 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Manon Michel 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Tremblay Bois Mignault 
Lemay S.E.N.C.R.L. 
 

Jean-Pierre 
Cristel  

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

Audience au 
fond 
 
 
 

17 décembre 2019 – 9 h 30 

2019-011 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Manon Michel 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Tremblay Bois Mignault 
Lemay S.E.N.C.R.L. 
 

Jean-Pierre 
Cristel  

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

Audience au 
fond 
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13 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
 

14 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

15 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
 

16 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
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PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

17 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
 

21 janvier 2020  – 9 h 30 
2019-008 Autorité des marchés financiers 

Partie demanderesse 
 
La Corporation Kim Or inc. 
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
 
Me  Giuseppe Di Donato 

Jean-Pierre 
Cristel 
 
 
 

 

Demande de pénalité 
administrative 

Audience au 
fond 
 

27 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

28 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
 

29 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
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PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

30 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
 

31 janvier 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
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PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

3 février 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
 

4 février 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

5 février 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
 

6 février 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
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PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

7 février 2020 – 9 h 30 

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. 

Elyse Turgeon 
 

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

Audience au 
fond 
 

4 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

5 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

6 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

7 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

8 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

11 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

12 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

13 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

14 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

15 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

19 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

20 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

21 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

22 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

25 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

26 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

27 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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00 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

28 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

29 mai 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

1er juin 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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00 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

2 juin 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

3 juin 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

4 juin 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
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00 

NO DU 

DOSSIER 
PARTIES PROCUREURS MEMBRE(S) NATURE ÉTAPE 

5 juin 2020 – 9 h 30 

2019-001 Autorité des marchés financiers 
Partie demanderesse 
 
Jean-François Lemay 
Partie intimée 
 
Louis Graton 
Partie intimée 
 
Martin Tremblay  
Partie intimée 

Contentieux de l'Autorité des 
marchés financiers 
  
Delegatus Services juridiques 
inc. 
 
Jeansonne Avocats inc.  
 
 
Hudon Avocat inc. 

Jean-Pierre 
Cristel 

Demande de pénalités 
administratives, d’interdictions 
d'opérations sur valeurs, 
d’interdictions d'exercer l'activité de 
conseiller ou de gestionnaire de 
fonds d’investissement 
 
 
 
 
 

Audience au 
fond 
 

 

9 octobre 2019 
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00 

2.2 AVIS LÉGAUX DE L’AUTORITÉ 

  

Aucune information. 
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3.
Distribution de produits et services 
financiers 

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

AGUEH ABIOLA
ULRICH BILLY

DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-02

AMRAN-AL IQRAM
MOHAMMAD

FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2019-09-30

BATOTELE ZINDUNA
CYNTHIA

DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-27

BEAUDRY
BESSETTE

DAVID DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE
INVESTISSEMENTS INC.

2019-09-30

BÉGIN ÉMILIE-ANNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-30

BLAIS FRANÇOIS GESTION UNIVERSITAS
INC./UNIVERSITAS MANAGEMENT INC.

2019-10-01

BOHUZYNSKI BARTLOMIEJ BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS
INC.

2019-09-29

BORRELLI NADIA SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2019-09-27

BOUCHER EMMANUELLE BMO INVESTISSEMENTS INC. 2019-10-02

CAMPBELL MARTIN-
ALEXANDRE

GESTION FINANCIERE ASSANTE LTEE 2019-10-04

CARON JADE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-03

CARRIÈRE LOUIS-ANDRÉ DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-30

CHANTHAVONG SOUTHARITH SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2019-09-27

CIRCÉ THÉORET SOPHIE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2019-09-23

CISSE OMAR DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-02

COTE ERIK DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-04

DA CAMARA KYLE PLACEMENTS MANUVIE SERVICES
D’INVESTISSEMENT INC.

2019-09-30

DAIGLE SANDRA DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-03

D'AMOUR MARTIN DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-30

D'ANJOU PHILIPPE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-04

DENOMME BENOÎT BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS
INC.

2019-09-30
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Nom Prénom Nom de la firme Date
d’interruption

DORAN MICHAEL SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS
LTEE.

2019-09-26

DUBÉ BIBIANE PLACEMENTS FINANCIERE SUN LIFE
(CANADA) INC.

2019-09-26

DUBUC NATHALIE DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE
INVESTISSEMENTS INC.

2019-09-24

DURAND LINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-04

DUSABLON LINE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-05

EID NADER PLACEMENTS CIBC INC. 2019-10-03

ETHIER AUDREY DESJARDINS SÉCURITÉ FINANCIÈRE
INVESTISSEMENTS INC.

2019-09-30

FARGNOLI VALERIA FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2019-09-30

FAUCHER DANIEL DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-04

FAUX JOSÉE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-02

FERRARO DANIEL BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS
INC.

2019-09-26

FORTIN GUYLAINE LBC FINANCIAL SERVICES INC./BLC
SERVICES FINANCIERS INC.

2019-09-20

GAGNON CLAUDE MÉRICI SERVICES FINANCIERS
INC./MERICI FINANCIAL SERVICES INC.

2019-09-30

GOUR PATRICK DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-04

GUERTIN ODILE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-02

HADDAD ROSY PLACEMENTS SCOTIA INC. 2019-09-23

HOUHOU MEHDI DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-27

HUARD JACQUELINE PLACEMENTS CIBC INC. 2019-09-27

HUDON STÉPHANIE SERVICES FINANCIERS GROUPE
INVESTORS INC.

2019-10-04

JANUSAS JOEY DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-30

JORDAN JERRY DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-30

KOVAC PETER SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS
LTEE.

2019-10-01

LACROIX MYLENE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-30
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Nom Prénom Nom de la firme Date
d’interruption

LANGLOIS SIMON BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS
INC.

2019-09-30

LAZURE-BRETON NICOLAS FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2019-09-27

LEGAULT CAMYLLE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2019-10-01

LIRETTE JULIE FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2019-09-30

MARCEAU-
BOISVERT

THIERRY SERVICES FINANCIERS GROUPE
INVESTORS INC.

2019-09-26

MARIAMO JAD-NAIM BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2019-10-04

MARTIN GABRIELLE SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS
LTEE.

2019-10-01

MOISAN WILLIAM BANQUE NATIONALE INVESTISSEMENTS
INC.

2019-10-01

MORIN LINDA DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-27

NABET DAVID BLC SERVICES FINANCIERS INC. 2019-10-03

NAMBOURE YOBE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-27

PAQUETTE JACQUELINE SERVICES D’INVESTISSEMENT QUADRUS
LTEE.

2019-09-30

PATENAUDE RYAN SERVICES D’INVESTISSEMENT TD INC. 2019-09-27

PATRY FRANCE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-04

POSSAMAI ISABELLE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-27

RICHARD YVES DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-27

ROBICHAUD ANNE
FRÉDÉRICK

DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-02

SCALIA ANTHONY FONDS D’INVESTISSEMENT ROYAL INC. 2019-09-27

SMYTH-OVERING TYLER SERVICES FINANCIERS GROUPE
INVESTORS INC.

2019-09-30

THIND SONIA SCOTIA SECURITIES INC./PLACEMENTS
SCOTIA INC.

2019-09-26

TISCIA MARIANNE DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-10-04

VACCARO ALESSIA PLACEMENTS CIBC INC. 2019-09-27

VALLIÈRES CEDRIC DESJARDINS CABINET DE SERVICES
FINANCIERS INC.

2019-09-30

Conseillers
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Nom Prénom Nom de la firme Date
d’interruption

LABRIE CHRISTINE DESJARDINS GESTION INTERNATIONALE
D'ACTIFS INC.

2019-10-02

SAUVE GUY GESTION FINANCIÈRE MD. INC. 2019-09-30

Cabinets de services financiers

Sans mode d’exercice

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

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

Représentants ayant régularisé leur situation

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

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

Sans frais :1 877 525-0337.

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

Disciplines et catégories de disciplines Mentions spéciales

1a Assurance de personnes C Courtage spécial

1b Assurance contre les accidents ou la
maladie

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

2a Assurance collective de personnes

2b Régime d’assurance collective

2c Régime de rentes collectives

3a Assurance de dommages (Agent)

3b Assurance de dommages des
particuliers (Agent)

3c Assurance de dommages des
entreprises (Agent)

4a Assurance de dommages (Courtier)

4b Assurance de dommages des
particuliers (Courtier)
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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

101996 BÉLANGER, ANNIE 1a 2019-10-01

102524 BERGERON, DOMINIQUE 3a 2019-09-30

102904 BERTRAND, BENOÎT 1a 2019-10-08

106244 CASIEZ, DOMINIQUE 1a 2019-10-08

106244 CASIEZ, DOMINIQUE 2a 2019-10-08

108869 D'ANGELO, RENATO 2b 2019-10-01

108869 D'ANGELO, RENATO 1a 2019-10-01

110979 DUBUC, NATHALIE 1a 2019-09-25

110992 DUCEPPE, CLAUDE 1a 2019-09-26

111919 FALARDEAU, FERNAND 1a 2019-10-01

115082 GOSSELIN, STEPHANE 6a 2019-09-27

115721
GUERRERO CABRERA, JUAN
CARLOS 4a 2019-10-01

116629 HUARD, CHANTAL 4b 2019-10-03

116934 JACQUES, SONIA 4a 2019-10-04

117735 LABELLE, GINETTE 3a 2019-09-25

120069 LAVOIE, FRANÇOIS 6a 2019-10-01

120593 LECLERC, JEAN-FRANCIS 1a 2019-09-25

130003 RUEL, CHRISTYNE 4b 2019-10-02

130628 SEDILLOT, ALAIN 6a 2019-10-08

132202 THEODORE, MARTIN 1a 2018-12-17

134432 VOISINE, JOHANNE 3a 2019-03-29

134593 WILKINS, BRUCE 1a 2019-10-04

135692 SIMARD, FRÉDÉRIC-LAURIER 4a 2019-09-30

138524 HAREL, PAUL 5a 2019-09-30
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

139942 MEILLEUR, SUZANNE 5a 2019-09-30

144186 JOSEPH, BALKIS 4b 2019-10-07

146498 D'AMOUR, MARTIN 6a 2019-10-01

148647 BEAULIEU, ERIC 3b 2019-10-07

149028 SAMSON, CAROLINE 3a 2019-09-30

150361 LE HONG, HANG 4c 2019-10-01

155041 CARO, MARIA 1a 2019-10-08

156705 BISHOP, HEATHER 4b 2019-10-07

157032 TRÉPANIER, SOLANGE 4b 2019-09-27

157077 GIROUARD, LINDA 6a 2019-09-30

158700 YELLE, TERRI 4a 2019-10-04

160536 KAIROUZ, MIKE 6a 2019-10-07

163382 O'HARA, CAROLYN 4a 2019-10-08

164829 CAPPELLI, CÉDRIK 6a 2019-10-01

166111 DESROCHERS, SOLANGE 3b 2019-10-07

166478 GERVAIS, CATHERINE 1a 2019-10-04

167378 TSHITUNDU MBUYI, CHARLES 4b 2019-09-30

171551 JACQUES, MARTIN 1a 2019-10-01

175403 LE BRETON, PASCAL 4b 2019-10-04

177032 HÉTU, FRANÇOIS 4a 2019-10-03

177356 DUBÉ, BIBIANE 1a 2019-10-01

177811 JEAN, WALTER 4b 2019-09-25

178466 PERRON, MARIE-CLAUDE 4c 2019-10-04

180520 LÉVEILLÉE, SYLVAIN 6a 2019-09-30

183304 DUFOUR, JEAN-DENIS 5a 2019-10-02

184315 VEILLET, FRANCIS 6a 2019-05-09

187612 STE-MARIE, IRIS 4a 2019-10-08

190735 JOBIN, JONATHAN 4a 2019-09-25

191380 LEMOYNE, BENJAMIN 1a 2019-10-08

191630 CORBEIL-HÉNEAULT, DAVID 6a 2019-10-08

192182 CLOUTIER, GABRIELLE 1a 2019-10-01

193275 STEEDMAN, DANIEL 5c 2019-10-07

193615 GAMACHE-BEAUCHAMP, RACHEL 6a 2019-09-27

193935 NADEAU, CAROLINE 2b 2019-10-07

194410 DESROSIERS, ANGIE 1a 2019-09-27
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Certificat Nom, Prénom Disciplines Date de
sans mode
d’exercice

195326 CISSE, OMAR 6a 2019-10-02

199613 SANFORD, MEAGAN 1b 2019-09-30

201447 LÉVESQUE-LEBRASSEUR, JENNIFER 3a 2019-10-08

202153 COULIBALY, ADIARATOU 3b 2019-10-07

203409 GIROUARD, AUDREY 6a 2019-10-02

203409 GIROUARD, AUDREY 1a 2019-10-02

204564 GHADBAN, SHIRIN 1b 2019-09-26

204584 TURMEL, CINTHIA 4a 2019-10-08

205933 TREMBLAY, RENE 1a 2019-04-28

207088 AMESSE, CHANTALE 4a 2019-10-03

210551 SAILLANT, MARIE-EVE 3b 2019-10-01

210650 O'MEALLY BÉDARD, YANNICK 1a 2019-10-04

211114 CLAPIN, SONIA 1a 2019-09-27

211652 SMYTH-OVERING, TYLER 1a 2019-10-04

211652 SMYTH-OVERING, TYLER 2a 2019-10-04

212199 JETTÉ, CHARLES 1a 2019-10-08

212269 ST-PIERRE GAGNON, LYDIANE 2a 2019-10-04

212269 ST-PIERRE GAGNON, LYDIANE 1a 2019-10-04

212415 HARDY, CHRISTELLE 4a 2019-10-02

212645 BERRADA, ABDEL KHALEQ 1b 2019-09-25

212692 NEVILLE, TARA 4a 2019-10-08

212914 SIMON, KELLY 4a 2019-10-08

213872 GIRARD, VICKY 4b 2019-09-29

214677 MARCEAU-BOISVERT, THIERRY 1a 2019-10-01

214874 BARBE, JEANNIE 3b 2019-10-02

215264 LEBLANC, JUSTIN 1b 2019-09-27

215799 JACQUES, ETIENNE 1a 2019-10-04

215799 JACQUES, ETIENNE 2a 2019-10-04

215874 KWENGA, GABRIEL 1a 2019-09-27

216551 FENELON, GABARD 1a 2019-10-03

218413 GREAUX, SARAH MARIE-DENISE 3b 2019-10-01

219099 NOËL-MCCARTNEY, SAMANTHA 1b 2019-09-26

219335 FOUGÈRES-PICKEL, ADRIEN 1a 2019-10-08

219689 BRASSARD-CAMACHO, CATHERINE 3b 2019-10-08

220870 THIBAULT, LINDA 4b 2019-09-26
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221306 GAYE, NDAKHTE 4a 2019-10-03

221724 DESCHAMPS, PIERRE 1b 2019-10-08

221733 TAWSE, NICOLE 1b 2019-09-30

221878 ELHIRI, MOHAMMED 1b 2019-09-25

222879 TREMBLAY, GENEVIÈVE 1a 2019-10-04

223928 DESMARAIS, JAMES 1b 2019-10-03

223948 AUBE, LAURENCE 5b 2019-09-25

224091 DUPLANTIE, VÉRONIQUE 3b 2019-10-03

224108 KAMENI NJENGOUE, GABRIEL STEVE 4b 2019-10-07

224994 KHAN, MUHAMMAD IMRAN 1a 2019-10-04

225046 FORTIER, MAXIME 1a 2019-10-04

225067 PARENT, VÉRONIQUE 3b 2019-10-01

225202 BAWINDJA MUSENGESI, ALEX 1a 2019-10-04

225921 MARTELLA, SYLVIE 3b 2019-10-01

226448 ZINSOU, SATURNIN 4b 2019-01-16

226500 GADOURY, VÉRONIC 1a 2019-10-01

226511 BELAY, AMANUEL 1b 2019-10-08

226565 LAROUCHE, PIERRE 1b 2019-09-30

227067 MARIANO, DAVID 1a 2019-09-27

227528 NOËL, VANESSA 5b 2019-09-30

227901 VÉZEAU-FORTIN, SÉBASTIEN 1a 2019-08-19

227903 DORAN, MICHAEL 1a 2019-10-01

228006 BAMBA, MAMADOU 1a 2019-10-04

228141 CLOUTIER, VANESSA 3b 2019-10-07

228638 YACOUBOU, KHADIDJATH 1a 2019-09-30

228698 DEROSE, MARCELY 1a 2019-10-08

228760 GAUDREAULT-GAGNE, GABRIEL 4b 2019-10-02

228867 MARTIN, NICOLAS 1b 2019-10-07

228903 NOBREGA-DA CAMARA, KYLE 1a 2019-10-02

229379 MEDINI, DJAMILA 3b 2019-09-27

229429 VAILLANCOURT, ANTOINE 1a 2019-10-04

229560 ROUFAN, KARL-MICHAEL 4b 2019-09-26

229634 GAMELIN, NATHALIE 1a 2019-09-27

229654 DIOUF, DAVID EMMANUEL 3b 2019-10-08

229666 GILBERT, SAMUEL 1b 2019-10-08
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229822 AGOUA, INGRIDE 3b 2019-10-01

229922 BOILY, OLIVIER 1b 2019-10-03

230030 FORTUNE, BENOIT ONACIS 3b 2019-10-01

230069 OULARABI, ZOHRA 3b 2019-10-03

230353 TOURET, LAURENT 4b 2019-10-07

Non-renouvellement

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

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

Représentants ayant régularisé leur situation

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

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

Sans frais :1 877 525-0337.

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

Disciplines et catégories de disciplines Mentions spéciales

1a Assurance de personnes C Courtage spécial

1b Assurance contre les accidents ou la
maladie

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

2a Assurance collective de personnes

2b Régime d’assurance collective

2c Régime de rentes collectives

3a Assurance de dommages (Agent)

3b Assurance de dommages des
particuliers (Agent)

3c Assurance de dommages des
entreprises (Agent)

4a Assurance de dommages (Courtier)
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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 Disciplines Date d’annulation

125565 PAINCHAUD, BERNARD 4a 2019-10-01

125579 PAINTER, RICHARD 4a 2019-10-01

125614 PANNETON, LUC 1a 2019-10-01

125988 PARENT, CLAUDE 6a 2019-10-01

126180 PATTERSON, GORDON 1a 2019-10-01

126207 PAYANT, PIERRE 5a 2019-10-01

126226 PAYETTE, MICHEL 5a 2019-10-01

126235 PAYEUR, GEORGES 1a 2019-10-01

126241 PAYEUR, SIMON 6a 2019-10-01

126300 PELLAND, CLAUDE 1a 2019-10-01

126325 PELLERIN, RENÉE 4a 2019-10-01

126478 PELLETIER, SERGE 1a 2019-10-01

126562 PÉPIN, JEANNINE 1a 2019-10-01

126562 PÉPIN, JEANNINE 2a 2019-10-01

126822 PÉTRIN, JEAN-FRANÇOIS 3a 2019-10-01

126932 PICARD, SYLVAIN 3a 2019-10-01

127046 PILON, FRANCINE 3a 2019-10-01

127065 PILON, YVON 1a 2019-10-01

127085 PIMPARÉ, JOCELYN 4a 2019-10-01

127114 PINIZZOTTO, GUGLIELMO 1a 2019-10-01

127114 PINIZZOTTO, GUGLIELMO 2a 2019-10-01

127252 PLANTE, MARIE-LOUISE 3b 2019-10-01

127266 PLANTE, PATRICK 1a 2019-10-01

127266 PLANTE, PATRICK 2a 2019-10-01
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127409 POIRIER, MONIQUE 3b 2019-10-01

127560 POTVIN, ANDRÉ 1a 2019-10-01

127602 POTWOROWSKI, DANUTA 1a 2019-10-01

127629 POULIN, CONSTANCE 4a 2019-10-01

127667 POULIN, MARCO 1a 2019-10-01

127667 POULIN, MARCO 2a 2019-10-01

127676 POULIN, NANCY 4b 2019-10-01

127722 POULIOT, CLAUDE 4a 2019-10-01

127756 POULOS, MICHEL 1a 2019-10-01

127777 PRANSZKE, MICHEL 1a 2019-10-01

127856 PRÉVOST, RICHARD 2b 2019-10-01

127865 PRIMARD, RÉAL 1a 2019-10-01

127865 PRIMARD, RÉAL 2b 2019-10-01

127984 PROULX, STÉPHANE 1a 2019-10-01

128066 PRUNEAU, MONIQUE 2a 2019-10-01

128066 PRUNEAU, MONIQUE 1a 2019-10-01

128167 QUIRION, MARCEL 6a 2019-10-01

128245 RACINE, SYLVIE 4a 2019-10-01

128357 RANNO, DIANE 4a 2019-10-01

128414 RAYMOND, DIANE 4a 2019-10-01

128446 RAYMOND, MICHEL 3a 2019-10-01

128472 RECHIL, SUSAN 6a 2019-10-01

128505 RÉHEL, YANICK E 2019-10-01

128505 RÉHEL, YANICK 4a 2019-10-01

128733 RICHARD, JOSEE 6a 2019-10-01

128749 RICHARD, MICHEL 3a 2019-10-01

128878 RIOUX, GISÈLE 4a 2019-10-01

128945 RIVARD, NICOLE 1a 2019-10-01

128945 RIVARD, NICOLE 2a 2019-10-01

129071 ROBERT, MÉLANIE 4a 2019-10-01

129078 ROBERT, NELSON 1a 2019-10-01

129234 ROCHE, NADINE 1a 2019-10-01

129308 RODGERS, STEVEN 4a 2019-10-01

129339 RODRIGUE, LYNE 6a 2019-10-01

129530 ROULEAU, GINETTE 1a 2019-10-01

129606 ROUSSEAU, SERGE 1a 2019-10-01
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129627 ROUSSEL, SYLVIE 6a 2019-10-01

129666 ROWAT, DOUGLAS 1a 2019-10-01

129785 ROY, JEAN-FRANÇOIS 3a 2019-10-01

129839 ROY, MARIE-CATHERINE 4a 2019-10-01

129955 ROYER, MANON 3a 2019-10-01

135448 RIOPEL, FRANCINE 1a 2019-10-01

135448 RIOPEL, FRANCINE 2a 2019-10-01

135817 PHAN, THI NGOC DIEP 1a 2019-10-01

135817 PHAN, THI NGOC DIEP 3b 2019-10-01

136766 PRIVÉ, VÉRONIQUE 5b 2019-10-01

136918 PHANEUF, GUYLAINE 4a 2019-10-01

136983 POTVIN, DANIELLE 3a 2019-10-01

137168 PRUD'HOMME, MANON 3b 2019-10-01

137655 PERNO, CARLO 1a 2019-10-01

138706 ROZENEK, MICHAEL 2a

138706 ROZENEK, MICHAEL 1a 2019-10-01

139275 RICHARD THERRIEN, LOUISE 5a 2019-10-01

139599 PAQUETTE, CHANTAL 6a 2019-10-01

139599 PAQUETTE, CHANTAL 1a 2019-10-01

139614 PINEL, PATRICIA 5b 2019-10-01

139709 POIRIER, DENISE 5a 2019-10-01

140100 PAQUETTE, ÉTIENNE 5a 2019-10-01

140619 PAIEMENT, FRANCINE 6a 2019-10-01

141718 ROSS, JOHANNE 6a 2019-10-01

141896 ROYER, FRANCINE 6a 2019-10-01

142263 ROY, MARC-ANDRÉ 5a 2019-10-01

142417 ROMPRE, RICHARD 6a 2019-10-01

142534 RÉGNIER, PAUL 5a 2019-10-01

143615 PIERRE, RICARDO 3a 2019-10-01

143710 RACICOT, ANIK 3a 2019-10-01

143790 ROURKE, GREGORY 5a 2019-10-01

144280 PETIT, GUY 1a 2019-10-01

144971 PERREAULT, TANGUY 1a 2019-10-01

145971 PAYETTE, GILLES 4b 2019-10-01

147670 PELLETIER, AMÉLIE 4c 2019-10-01

147752 PAQUET, JACQUES 4a 2019-10-01
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147776 PARADIS, MÉLISANDRE 3b 2019-10-01

147777 PARENT, GUYLAINE 1a 2019-10-01

153067 POULIN, CYNTHIA 3b 2019-10-01

153284 POULIN, PATRICK 1a 2019-10-01

153796 PELLETIER, VÉRONIQUE 5a 2019-10-01

153869 RICARD, AUDREY 4b 2019-10-01

153919 ROY, DIANE 1a 2019-10-01

156339 RENTELN, BRENDA 1a 2019-10-01

156374 POMERLEAU, MARC-ANDRÉ 1a 2019-10-01

157519 ROULEAU-THIBAULT, JACQUELINE 4b 2019-10-01

157951 RAYMOND, JOANNE 4b 2019-10-01

158267 PINSONNEAULT, JOHANNE 4b 2019-10-01

158422 POMERLEAU, DIANE 4b 2019-10-01

158805 RENAUD, JEAN-SÉBASTIEN 1a 2019-10-01

158805 RENAUD, JEAN-SÉBASTIEN 2b 2019-10-01

159334 RODRIGUE, STÉPHANE 1a 2019-10-01

159334 RODRIGUE, STÉPHANE 2a 2019-10-01

160250 PROULX-BERTRAND, SANDRIE 3a 2019-10-01

160922 PICHÉ, MARIE-JOSÉE 2a 2019-10-01

161272 RUELLAND, SIMON 6a 2019-10-01

161740 PAQUETTE, GUYLAINE 3b 2019-10-01

162433 ROCHE, CHRISTOPHER 1a 2019-10-01

162447 PHARAND, DIANE 4b 2019-10-01

162709 RENAUD, JOSÉE 4a 2019-10-01

164334 PARÉ, DAVID 4a 2019-10-01

165102 RODRIGUE, PAUL 5a 2019-10-01

166426 PROVENCHER, GILLES 1a 2019-10-01

166521 RUEST, COLETTE 6a 2019-10-01

167976 PRÉVOST, PIERRE 5a 2019-10-01

169005 POUDRIER, YAN 6a 2019-10-01

169257 ROY, FERNAND 6a 2019-10-01

171886 PRINCE, MANON 1a 2019-10-01

172450 ROUSSY, KARINE 2b 2019-10-01

172450 ROUSSY, KARINE 1a 2019-10-01

172937 PAGALUNAN, ANGELICA 1a 2019-10-01

173483 RIOUX, DOMINIC 6a 2019-10-01
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174699 ROUSSIN, JENNIFER 3a 2019-10-01

175009 PAQUIN, KATHLEEN 6a 2019-10-01

176142 PINETTE, RÉMY 1a 2019-10-01

176611 PETERSON, ANNE 4b 2019-10-01

177355 POULIN, SERGE 6a 2019-10-01

177355 POULIN, SERGE 1a 2019-10-01

177429 POULIZAC, DANIEL 3a 2019-10-01

178312 PELLETIER, STÉPHANIE E 2019-10-01

179221 PASTORE, GRAZIA 4a 2019-10-01

179300 PLANTE, PHILIPPE 4b 2019-10-01

180223 POLYNICE, MAGALIE 3b 2019-10-01

180403 PAUZÉ, GENEVIÈVE 3a 2019-10-01

180522 POULIOT, VALÉRIE 4c 2019-10-01

181264 PICHÉ, KIMBERLY 3b 2019-10-01

181839 PILOTTE, CAROLE 4a 2019-10-01

182797 RIOUX, EMILIE 1a 2019-10-01

183054 POULIN, ANNIE 4a 2019-10-01

183202 PETRARIU, SIMONA LAURA 4b 2019-10-01

184181 PETIT, ISABELLE 1a 2019-10-01

184182 POUPARD, FRANCIS 6a 2019-10-01

184676 ROSS, TROY 4b 2019-10-01

186885 POULIOT, MARIE-PIER 2a 2019-10-01

186885 POULIOT, MARIE-PIER 1a 2019-10-01

187714 PIGEON, MARIE-STÉPHANIE 4b 2019-10-01

187777 PAGE-GUITARD, STEPHANIE 3a 2019-10-01

189747 PLOURDE, CLOÉ 3b 2019-10-01

191483 PILON, SÉBASTIEN 4b 2019-10-01

192104 PELLETIER, MAUDE 3b 2019-10-01

193827 RODRIGUE, CHARLES 1a 2019-10-01

193827 RODRIGUE, CHARLES 6a 2019-10-01

193827 RODRIGUE, CHARLES 2b 2019-10-01

196882 RENAUD-BERGER, DAVID 1a 2019-10-01

196995 RETHIER, ADÈLE 4a 2019-10-01

197581 PILLENIÈRE, DOMINIC 4c 2019-10-01

197897 RINGUETTE, MARC 1a 2019-10-01

198414 RAJOTTE, ALEXANDRE 6a 2019-10-01
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198671 ROCHON, AMÉLIE 4b 2019-10-01

199118 ROBINSON, ADÈLE 4c 2019-10-01

200057 PLATEL, SAMUEL 1a 2019-10-01

200568 RINGUETTE, RICHARD 3b 2019-10-01

200641 POULIOT-BOULIANNE, JESSICA 3b 2019-10-01

200795 POULIOT, JOSÉE 1b 2019-10-01

201298 PICARD, JULES D. 4a 2019-10-01

201360 RENAUD, ANABELLE 3b 2019-10-01

201799 PATRY, JEAN-FRANÇOIS 2a 2019-10-01

201799 PATRY, JEAN-FRANÇOIS 1a 2019-10-01

201983 REZILE, JAMES 4b 2019-10-01

201997 PERREAULT, NICOLE 1a 2019-10-01

202553 PAYER, CAROLE 1a 2019-10-01

204492 PITA GONZALEZ, YASEL 1a 2019-10-01

204839 RUBENOVITCH, SHELDON 1a 2019-10-01

205464 PALAKARTCHEVA, MARINA 1a 2019-10-01

205822 PERRON, PIERRE-DAVID 3a 2019-10-01

205955 ROBIDAS, JENNIFER 4b 2019-10-01

206438 POITRAS, MARIEPIER 1a 2019-10-01

206627 PARE-LEMIRE, MARTIN 1a 2019-10-01

206777 POTVIN, MATTHIEU 1a 2019-10-01

207103 PARADIS, DENIS 5b 2019-10-01

207980 PAPINEAU, YANICK 1a 2019-10-01

207980 PAPINEAU, YANICK 2a 2019-10-01

208108 REICHE LONTRA, DANIELA 3b 2019-10-01

208416 RIOUX, CAROLINE 1a 2019-10-01

208754 RYAN, ALVINA 1a 2019-10-01

208839 PICHETTE, ALLISON 3b 2019-10-01

208847 RATTAN, INDERPREET KAUR 1a 2019-10-01

208953 PARENT, MARIE-HÉLÈNE 6a 2019-10-01

209057 PERRON, ANABELLE 4b 2019-10-01

209524 QUENNEVILLE, DANIELLE 4b 2019-10-01

209618 PIGEON, ANICK 1a 2019-10-01

210807 ROBITAILLE, ERIC 1a 2019-10-01

211067 PARENT, CHARLES-ETIENNE 4b 2019-10-01

211177 ROBAR, MARK 4b 2019-10-01
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212689 PEDNEAULT, YVES 1a 2019-10-01

212885 QUESNEL, VINCENT 2b 2019-10-01

213168 POIRIER, DENIS 1a 2019-10-01

213168 POIRIER, DENIS 2a 2019-10-01

213265 PASHKO, KLODIS 1a 2019-10-01

213450 RONDEAU, VALERY 1a 2019-10-01

213578 PROVENCHER, JACYNTHE 3b 2019-10-01

213715 PELLETIER, ANNE-MARIE 3b 2019-10-01

213724 QUINTAL, OLIVIER 4b 2019-10-01

213870 POULIN, LISA 1b 2019-10-01

214140 POTVIN-JODOIN, JONATHAN 1a 2019-10-01

214311 PERIARD-GAGNE, KARINE 4b 2019-10-01

214345 ROBERGE, ANNIE 1b 2019-10-01

214461 PERIARD-COUTURE, GIOVANNI 1a 2019-10-01

214643 RAMIL, EDITHA 1a 2019-10-01

215006 PRODAN, SIMION 3b 2019-10-01

215266 PRIMEAU, CYNTHIA 1b 2019-10-01

215453 RENAUD, VALÉRIE 4b 2019-10-01

215494 PETIT, SHADLY ROMY 3b 2019-10-01

215643 ROBERTSON, JIMMY 1a 2019-10-01

216406 RODRIGUE, JULIE-ANN 1a 2019-10-01

216465 POTVIN, JOËLLE 1a 2019-10-01

216568 POULIN, MARC-OLIVIER 1a 2019-10-01

217646 PELLAND, ANDRÉ 2b 2019-10-01

217646 PELLAND, ANDRÉ 1a 2019-10-01

217891 RIOPEL, JOCELYN J. 1a 2019-10-01

217986 POULIN, ALEX 4a 2019-10-01

218022 PEPIN, SHANNON 1a 2019-10-01

218024 RIMPEL, LOUIS-GETHRO 1a 2019-10-01

218062 ROUSSEAU, MARIE-CHANTALE 1a 2019-10-01

218214 PRABHAKARAN, SELVANANTHINI 1a 2019-10-01

218329 PELLETIER, JESSY 5b 2019-10-01

218921 RONDEAU, BENOIT 5a 2019-10-01

219204 RACINE-TESSIER, GUILLAUME 1a 2019-10-01

219333 PROVOST-POULIN, FÉLIX 1a 2019-10-01

219479 PITRE, NATHALIE 3b 2019-10-01
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219579 PERRON, RENÉ 1a 2019-10-01

219691 RUGAMBA, FERDINAND R 1b 2019-10-01

219785 PARE, JONATHAN 1a 2019-10-01

219961 RONDEAU, JESSICA 1a 2019-10-01

220376 PEPIN, VINCENT 4b 2019-10-01

220740 PINEIRO-CÔTÉ, MIGUEL 4a 2019-10-01

220860 REID, VANESSA 1b 2019-10-01

220909 PÉPIN, NINON 1a 2019-10-01

220984 RICHARD DANIEL, JULIE 1a 2019-10-01

220988 RAYMOND, JEAN-FRANÇOIS 1a 2019-10-01

220992 PLANTE, MARCO 1b 2019-10-01

221046 ROY, JONATHAN 4b 2019-10-01

221240 ROUSSEAU-LAFERRIERE, WILLIAM 5b 2019-10-01

221332 RAHMANI, HASSEN 1a 2019-10-01

221394 ROY-GAGNON, KAROLANE 4b 2019-10-01

221460 PATEL, BHARATKUMAR 1a 2019-10-01

221583 PERRAS, ALEXANDRE 1a 2019-10-01

221595 PIROVA, GULRUKHSOR 4b 2019-10-01

221667 PILON, CHARLES ALBERT 1a 2019-10-01

221748 RIVIÈRE, BENOIT 1b 2019-10-01

221797 PRIEUR, JULIE 1a 2019-10-01

221857 RICHMOND, MAGALY 1a 2019-10-01

221985 RICHARD, MILA 1b 2019-10-01

222302 ROBERT, PHILIPPE 4a 2019-10-01

222441 PAVALARAJAH, SUGANTHY 1a 2019-10-01

222494 PELISSIER, JUANITA SAMANTHA 1a 2019-10-01

222568 PETERS, VAUGHN 1a 2019-10-01

222643 PHAM, MINH PHUC 3b 2019-10-01

223248 PLANTE, JEAN-DANIEL 1a 2019-10-01

223397 ROUSSEAU, CHRISTIAN 1a 2019-10-01

223411 RAKOTOARISON, DAVID GASPAR 1a 2019-10-01

223710 ROUSSEAU-BELLOMIA, ANNE 1b 2019-10-01

223755 RITCHIE, NANCY 4b 2019-10-01

223800 RAYMOND, RICARDO 1a 2019-10-01

223913 RUGERINSINGA, DIEUDONNE 3b 2019-10-01

224189 PERREAULT, MATHIEU 1b 2019-10-01
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224202 POIRIER, CHRISTOPHE 1a 2019-10-01

224202 POIRIER, CHRISTOPHE 2b 2019-10-01

224257 PHAM, DIDIER T 3b 2019-10-01

224490 RANON, GABRIEL ANDRES 1a 2019-10-01

224700 ROY BELANGER, VERONIQUE 1a 2019-10-01

224764 PLANTE, MAXIME 1a 2019-10-01

224862
RAMOS-CASTANEDA, DANIEL-
EDGARDO 1b

2019-10-01

224921 PLAMONDON, MYRIAM 1a 2019-10-01

224956 RIVARD, GABRIELLE 3b 2019-10-01

225159 ROBINSON OUELLET, CARL 1b 2019-10-01

225226 PHILIPPE, CHARLY 1b 2019-10-01

225311 RASTAWICKI, MIKOLAJ 1a 2019-10-01

225318 RAINVILLE, SAMUEL 1b 2019-10-01

225368 POULIN ST-AMAND, MAGALI 1a 2019-10-01

225370 RATTÉ, MÉLISSA 1a 2019-10-01

225388 PARENT, TOMMY 1a 2019-10-01

225437 RECHNITZER, DAVID 1b 2019-10-01

225463 PAINCHAUD-JOSEPH, MAÏKA 3b 2019-10-01

225506 POITRAS, CHARLES-ALEXANDRE 1a 2019-10-01

225521 ROMERO OSPINA, NURYAM ANDREA 1a 2019-10-01

225523 PERRY-VOEGTLE, BRIAN 1b 2019-10-01

225548 ROSALES, VICTORIA 1a 2019-10-01

225616 PIZZUCO, FABIO 1a 2019-10-01

225708 RODRIGUE, JENNIFER 1a 2019-10-01

225874 PLANTE, EMMY 4b 2019-10-01

225971 PELLETIER, YAN 3b 2019-10-01

225988 PELLETIER, CHANTAL 4a 2019-10-01

226027 PROULX, SARAH PAULETTE 1a 2019-10-01

226055 ROCCO, SÉBASTIEN 1b 2019-10-01

226076 PLOURDE, JONATHAN 1a 2019-10-01

226079 RINGUETTE, MEGGIE 4a 2019-10-01

226090 PROVENCHER, SYLVIE 1a 2019-10-01

226267 PILON, SAMUEL 1a 2019-10-01

226295 RUBIO, INGRID 1a 2019-10-01

226362 RATA, IKRAME 1b 2019-10-01

226396 POIRIER, STÉPHANIE 1a 2019-10-01
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226477 PETRENCO, IRINA 1a 2019-10-01

226545 PARENTEAU, EMILIE 1a 2019-10-01

226572 RONDEAU, FRANCIS 4a 2019-10-01

226634 PIPON, VINCENT 1a 2019-10-01

226717 PATSY-YE-MYTOULOU, LIZ-EMELINE 1b 2019-10-01

226754 PELLETIER, JOHANNE 1a 2019-10-01

227231 PICARD, JULIEN 4b 2019-10-01

227261 PERRAS, SEBASTIEN 4b 2019-10-01

227290 POULIN, DÉRECK 1a 2019-10-01

227532 ROCHETTE, SYLVIE 1a 2019-10-01

227569 PAQUET, SABRINA 5b 2019-10-01

227894 REDMOND, MELISSA 3b 2019-10-01

228083 PSYCHARIS, DIMITRA 1b 2019-10-01

228361 POIRIER, LIDIA 1a 2019-10-01

228477 PLOURDE-DESJARDINS, JOSIE-ANN 1b 2019-10-01

228562 REMILA, ADEL 4b 2019-10-01

228654 RENAUD, HELENE 1b 2019-10-01

228659 RIVERO VALDEZ, ABRAHAN 1a 2019-10-01

228715 ROBERGE, LAURIE-JEANNE 1a 2019-10-01

228794 PESANT, CAROLINE 5b 2019-10-01

228823 RACINE, JUSTIN 1b 2019-10-01

228860 PERRIER, MARGERIE 3b 2019-10-01

228939 REGRAGUI, IDRISS 1b 2019-10-01

228997 PRIVILEGE, GERMINAL EDNER 1a 2019-10-01

229235 ROUSSEAU, MIKAËL 1a 2019-10-01

229474 PARÉ, DANIEL-ALEXANDRE 4b 2019-10-01

229540 ROYER, KELLY 1a 2019-10-01

229668 ROBERT-SCHRAM, MARIE EVE 1a 2019-10-01

229704 PEMBELE, STEPHANIE 1a 2019-10-01

229708 RENIERS PRIMEAU, CATHY 1a 2019-10-01

228562 PAINCHAUD, BERNARD 4a 2019-10-01

228654 PAINTER, RICHARD 4a 2019-10-01

228659 PANNETON, LUC 1a 2019-10-01

228715 PARENT, CLAUDE 6a 2019-10-01

228794 PATTERSON, GORDON 1a 2019-10-01

228823 PAYANT, PIERRE 5a 2019-10-01
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228860 PAYETTE, MICHEL 5a 2019-10-01

228939 PAYEUR, GEORGES 1a 2019-10-01

228997 PAYEUR, SIMON 6a 2019-10-01

229235 PELLAND, CLAUDE 1a 2019-10-01

229474 PELLERIN, RENÉE 4a 2019-10-01

229540 PELLETIER, SERGE 1a 2019-10-01

229668 PÉPIN, JEANNINE 1a 2019-10-01

229704 PÉPIN, JEANNINE 2a 2019-10-01

229708 PÉTRIN, JEAN-FRANÇOIS 3a 2019-10-01
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3.5 MODIFICATIONS AUX REGISTRES DES INSCRITS 

  

Aucune information. 
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00 

3.6 AVIS D'AUDIENCES 

  

Aucune information. 
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3.7 DÉCISIONS ADMINISTRATIVES ET DISCIPLINAIRES

Aucune information.

3.7.1 Autorité

Aucune information.

3.7.2 TMF

Les décisions prononcées par le Tribunal administratif des marchés financiers (anciennement « Bureau
de décision et de révision en valeurs mobilières » et « Bureau de décision et de révision ») sont publiées
à la section 2.2 du Bulletin.

3.7.3 OAR

Veuillez noter que les décisions rapportées ci-dessous peuvent faire l'objet d'un appel, selon les
règles qui leur sont applicables.

3.7.3.1 Comité de discipline de la CSF
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COMITÉ DE DISCIPLINE
CHAMBRE DE LA SÉCURITÉ FINANCIÈRE

CANADA
PROVINCE DE QUÉBEC

N° : CD00-1287

DATE : 23 août 2019
______________________________________________________________________

LE COMITÉ Me Marco Gaggino Président
Mme Claudette Saint-Germain
M. Pierre Décarie

Membre
Membre

MARC-AURÈLE RACICOT, ès qualités de syndic adjoint de la Chambre de la sécurité
financière

Plaignant
c.

JEAN-ROCH NELSON, conseiller en sécurité financière (certificat numéro 124957,
BDNI 1829311)

Intimé
______________________________________________________________________

DÉCISION SUR CULPABILITÉ
______________________________________________________________________

CONFORMÉMENT À L’ARTICLE 142 DU CODE DES PROFESSIONS, LE COMITÉ

PRONONCE L’ORDONNANCE SUIVANTE :

Ordonnance de non-divulgation, de non-publication et de non-diffusion des noms

et prénom des consommateurs visés par la plainte disciplinaire ainsi que de tout

renseignement de nature personnelle et économique permettant de les identifier.
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[1] L’intimé est cité devant le Comité de discipline de la Chambre de la sécurité

financière (le « Comité ») à la suite d’une plainte disciplinaire du 16 novembre 2017 

libellée comme suit :

1. À Lorraine, le ou vers le 20 septembre 2004, l’intimé s’est placé en
situation de conflits d’intérêts en empruntant à son client A.S. une
somme d’environ 10 000 $, contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi
sur la distribution de produits et services financiers (RLRQ, c. D-9.2),
16, 18, 19 et 20 du Code de déontologie de la Chambre de la sécurité
financière (RLRQ, c. D-9.2, r.3);

2. À Lorraine, à compter du 21 septembre 2007 jusqu’à ce jour, l’intimé
s’est approprié la somme de 10 000 $ que lui avait confiée son client
A.S., contrevenant ainsi aux articles 16 de la Loi sur la distribution de
produits et services financiers (RLRQ, c. D-9.2), 11, 17 et 35 du Code
déontologie de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, c. D-9.2,
r.3);

3. À Lorraine, le ou vers le 7 novembre 2016, l’intimé n’a pas agi avec
professionnalisme et n’a pas fait preuve d’une conduite empreinte de
dignité, de discrétion, d’objectivité et de modération en invectivant et
menaçant A.S., contrevenant ainsi à l’article 6 du Code de déontologie
de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, c. D-9.2, r.3).

[2] Le Comité s’est réuni le 29 mai 2018 afin de procéder à l’audience sur culpabilité

de cette plainte.

[3] Le plaignant était alors représenté par Me Jean-Philippe Lincourt et l’intimé se

représentait seul.

I- PREUVE DU PLAIGNANT

[4] Le plaignant a fait entendre dans le cadre de sa preuve Me Mélissa Desrosiers,

enquêtrice auprès de la Chambre de la sécurité financière, ainsi que le consommateur

visé par la plainte disciplinaire portée contre l’intimé.

Témoignage de Me Mélissa Desrosiers

[5] Me Desrosiers est inscrite au Barreau du Québec depuis le mois d’avril 2013. Elle

agit comme enquêtrice à la Chambre de la sécurité financière depuis le 20 février 2017.
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[6] Selon l’attestation de droit de pratique émise par l’Autorité des marchés financiers

du 14 septembre 20171, l’intimé détenait un certificat en assurances de personnes pour

les périodes visées par les chefs d’infraction numéro 1 et 3 de la plainte disciplinaire et

un certificat en planification financière en ce qui a trait à la période visée par le chef

d’infraction numéro 2 de cette plainte.

[7] Une demande d’enquête visant divers agissements de l’intimé a été formulée par

A.S. le 29 juin 2017 auprès de la Chambre de la sécurité financière2.

[8] A.S. était client de l’intimé de 1999 à 20093.

[9] Durant cette période, il a notamment souscrit une police d’assurance-vie et fait

des placements par le biais de l’intimé, alors que celui-ci était son représentant.

[10] Parallèlement à son rôle de représentant, l’intimé avait une implication personnelle

dans un projet immobilier à Sainte-Émélie-de-l’Énergie.

[11] En septembre 2004, A.S. a investi personnellement la somme de 10 000 $ dans

ce projet.

[12] À cet égard, une entente manuscrite datée du 20 septembre 2004, signée par A.S.

et par l’intimé, révèle les détails de cet investissement :

« Lorraine 20/09/2004

Entente entre [A.S.] et Jean-Roch Nelson.

En échange d’un investissement de $10.000 dans le projet de terrains
St-Émilie je m’engage à remettre dans les 3 ans de la dite entente la
somme de $20.000. Advenant l’impossibilité de respecter cette entente
M. [A.S.] se verra rétrocéder sans frais 3 terrains de  140.000 pieds2

à St-Émilie de l’Énergie.

Priorité accordé au remboursement en argent. » (sic) 4

[13] Cette entente a été rédigée par l’intimé.

1 Pièce P-1.
2 Pièce P-3 (en liasse).
3 Voir notamment les pièces P-3, P-5, pages 191 et 364, P-5, P-6, pages 196 et 200 et P-7, page 294.
4 Pièce P-2.
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[14] Au terme de la période de trois (3) ans prévue à l’entente de même qu’en date de

l’audience, aucune somme ni aucun terrain n’avaient été remis à A.S.

[15] Me Desrosiers en conclut que l’entente n’a pas été respectée par l’intimé, et ce,

malgré plusieurs démarches d’A.S. pour obtenir le remboursement de son dû auprès de

l’intimé.

[16] À cet effet, une mise en demeure a été rédigée le 25 novembre 2015 par les

avocats de A.S. Cependant, cette mise en demeure, transmise par courrier recommandé,

n’a pas été acceptée par l’intimé et a été retournée à A.S5.

[17] Par ailleurs, Me Desrosiers produit comme pièce P-8A une conversation

téléphonique obtenue dans le cadre de son enquête entre l’intimé et A.S. le 7 novembre

2016. Cette conversation a été enregistrée par A.S.

[18] Cette conversation faisait suite à un commentaire d’A.S. publié sur la page

Facebook de l’intimé puis transmis au fils de ce dernier par A.S6, et qui se lit comme suit :

« Voici ce que je viens d’écrire à ton père:oui, mais regarde toi ce que
tu fais, tu empruntes de l’argent de personne qui t’on fait confiance et
tu les voles. Tu sais tu me dois de l’argent (20K) min. et j’attends que
tu me remettre mon argent. J’espère que tes enfants ne suivent pas
tes traces.

Excuse moi de t’aviser c’était pour que tu saches que ton père me doit
de l’argent. » (sic)

[19] À l’audience, les membres du Comité ont pu écouter l’enregistrement de près de

deux (2) minutes et demie de cette conversation7. Dans cet enregistrement, on entend

l’intimé invectiver A.S. dans des termes injurieux, grossiers et menaçants.

[20] Le Comité retient notamment les propos suivants de cet enregistrement : « Tu vas

payer mon chum », « t’as mêlé ma famille là-dedans, je vais mêler la tienne là, je vais

engager un gars qui est un hacker en informatique … qui va aller écœurer tes  criss 

5 Pièce P-4, page 165 et pièce P-3, page 141. Par ailleurs, voir le courriel de Me Lincourt du 1er juin 2018
confirmant l’absence de preuve de réception de cette mise en demeure.

6 Pièce P-4, page 148.
7 Pièce P-8A.
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de filles, comme toué t’ écœures mon gars », « tu vas voir mon ostie d’enfant de chienne,

je vais te faire payer mon tabarnak », « j’ai un rendez-vous avec un avocat je vais te faire

une poursuite pour diffamation … au bout de cinq (5) ans selon le code civil c’est fini les

dettes, fais que légalement je te dois rien, tu vas te faire planter mon chum », « check

ben tes filles comment qui vont se faire écœurer en tabarnak », « le gars y va partir des

rumeurs comme quoi leur père c’est un pédophile », « tu vas payer mon [nom de famille

du consommateur], vas chier [nom de famille du consommateur] »8.

Témoignage de A.S.

[21] A.S. est retraité depuis janvier 2010. Auparavant, il était inspecteur pour

Transports Canada, et ce, de 2000 à 2010. Il était le client de l’intimé de mars 1999 à juin

2009, moment où il a décidé de changer de conseiller financier.

[22] Quant au contexte de l’entente P-2, A.S. relate qu’à l’occasion d’une rencontre

avec l’intimé à son domicile, celui-ci lui a parlé des terrains qu’il avait achetés à Sainte-

Émélie-de-l’Énergie. L’intimé était alors propriétaire, selon ses dires, de deux (2) terrains

et voulait en acquérir d’autres. L’intimé a alors offert à A.S. d’investir la somme de

10 000 $ comptant en échange de quoi il lui rembourserait 20 000 $ dans les trois (3) ans

ou bien, si le remboursement ne pouvait pas se faire, il lui cèderait trois (3) terrains d’une

superficie de 140 000 pieds carrés, sans frais.

[23] L’entente produite à la pièce P-2 a alors été rédigée par l’intimé et, une fois signée

par les deux (2) parties, A.S. a remis le jour même la somme de 10 000 $ en argent

comptant à l’intimé.

[24] Autant en 2007 qu’au moment de l’audience, l’intimé n’a pas honoré ses

engagements consignés dans l’entente à la pièce P-2, et ce, malgré plusieurs démarches

d’A.S.

8 Transcription maison faite par le Comité d’extraits de l’enregistrement.
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[25] Ainsi, A.S. s’est rendu à plusieurs reprises chez l’intimé pour lui demander ce qu’il

advenait avec l’argent qu’il lui devait. À ces occasions, l’intimé lui racontait des

« histoires », ou il ne répondait pas à la porte.

[26] A.S. témoigne qu’il a également relancé l’intimé par téléphone.

[27] Devant l’échec de ses démarches et l’attitude de l’intimé, A.S. a éventuellement

compris qu’il s’était « fait avoir » par l’intimé.

[28] La dernière fois où A.S. a parlé à l’intimé remonte au 7 novembre 2016.

[29] A.S. explique qu’il avait répondu à un commentaire de l’intimé sur Facebook, a

transmis ce commentaire au fils de celui-ci.

[30] Il s’en est suivi la conversation enregistrée par A.S. et produite comme pièce P-8A.

[31] Référant à cet enregistrement, A.S. explique qu’à cette occasion, l’intimé lui a

proféré des menaces ainsi qu’à l’égard de ses filles.

[32] Prenant ces menaces au sérieux, A.S. a changé son nom sur Facebook et n’a

gardé que quelques contacts, de peur de se faire « hacker » son compte.

[33] A.S. déclare qu’en date de l’audience, il vit toujours avec un sentiment de crainte,

car, dit-il, il ne fait pas confiance à l’intimé.

[34] En contre-interrogatoire, A.S. précise avoir rencontré l’intimé en mars 1999, alors

qu’il avait été présenté par une ancienne conjointe.

[35] De même, il précise qu’il allait régulièrement chez l’intimé de 2000 à 2004, à raison

d’une (1) fois par mois ou à tous les deux (2) mois.

[36] La première fois qu’A.S. entend parler des terrains est chez l’intimé, et ce, en août

ou septembre 2004.

[37] À cet effet, A.S. précise qu’il allait de temps à autre chez l’intimé pour vérifier ses

placements. Un jour, l’intimé lui a parlé du fait qu’il avait investi dans des terrains. L’intimé

lui a alors montré des plans et lui a dit que s’il voulait « embarquer », il devrait lui donner

10 000 $.
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[38] A.S. n’a jamais insisté pour investir dans le projet, c’est l’intimé qui lui a offert.

[39] Entre 2006 et 2013, l’intimé ne lui a jamais offert de terrain.

II- PREUVE DE L’INTIMÉ

[40] L’intimé a été le seul témoin entendu en défense.

Témoignage de l’intimé

[41] L’intimé explique que toute l’histoire a débuté en 2004.

[42] Ainsi, il a fait l’acquisition d’un terrain de deux cents (200) arpents à Ste-Émélie-

de-l’Énergie dans le cadre d’une faillite.

[43] Vers le mois d’août 2004, Bell Canada (« Bell ») communique avec lui pour lui

offrir d’installer une tour de télécommunication sur son terrain. De plus, cette entreprise

s’engageait à construire un chemin principal sur son terrain et surtout, à y amener

l’électricité.

[44] Le terrain de l’intimé est à trois (3) kilomètres dans le bois et il estime le coût des

investissements de Bell à 250 000 $.

[45] Cependant, à Sainte-Émélie-de-l’Énergie, il y avait déjà une tour appartenant à

Telus de sorte que l’intimé a demandé aux démarcheurs de Bell pourquoi ils ne

s’installaient pas sur cette tour.

[46] Ceux-ci auraient mentionné à l’intimé que Bell était en conflit avec Telus et qu’il

ne s’agissait pas de la même installation, la tour de Telus étant pour le téléphone, alors

que Bell voulait fournir des services d’Internet à haute vitesse.

[47] Devant cette promesse de Bell, l’intimé décide alors de développer son terrain en

lots.

[48] L’intimé a acheté un terrain contigu au sien, de sorte qu’après cette transaction il

possédait quatre-cents (400) arpents.

[49] Le financement a été obtenu auprès de Desjardins en décembre 2004.
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[50] De plus, l’intimé a lui-même investi des sommes pour le développement de ses

terrains.

[51] À cet égard, l’intimé déclare qu’il n’avait pas besoin de financement

supplémentaire auprès de qui que ce soit.

[52] Malheureusement, Bell a éventuellement décidé de s’installer sur la tour Telus.

[53] Tout ce que l’intimé avait dépensé devenait donc un investissement peu rentable,

et l’intimé témoigne avoir essuyé une perte de 250 000 $ vu la volte-face de Bell.

[54] Par ailleurs, tout le stress vécu a fait en sorte que l’intimé a été victime d’un

infarctus en septembre ou en octobre 2005.

[55] Vers l’été 2006, l’intimé commence à penser à abandonner le projet tel que prévu

et envisage de vendre ses terrains.

[56] C’est à ce moment qu’il aurait dit à A.S. qu’il pouvait choisir ses terrains, lesquels

seraient vendus les premiers.

[57] Même si l’entente prévoyait qu’il avait jusqu’en 2007 pour honorer ses

engagements, il voyait que le projet n’avançait plus.

[58] Cependant, à la même époque, en raison de la réforme cadastrale, il était très

difficile de trouver un arpenteur-géomètre.

[59] C’est pour cette raison que les premières ventes n’ont été effectuées que plus

tard.

[60] De toute façon, selon l’intimé, A.S. ne voulait pas de terrains.

[61] À cette époque, A.S. venait encore régulièrement chez l’intimé.

[62] Entre 2000 et 2004, son bureau était à Boisbriand, donc l’intimé met en doute le

témoignage de A.S. selon lequel il allait le visiter chez lui à cette époque.

[63] L’intimé n’a jamais demandé à A.S. ou à qui que ce soit d’investir dans son projet.
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[64] A.S. avait perdu 20 000 $ dans une entreprise d’urnes funéraires et voulait

récupérer ses pertes. C’est pour cette raison qu’il se présentait au domicile de l’intimé

pour lui demander d’investir.

[65] Éventuellement, l’intimé, en boutade, a fait passer le message à A.S. d’amener

10 000 $ comptant, « pour qu’il [lui] sacre patience ».

[66] Contre toute attente, la semaine suivante A.S. lui a apporté la somme demandée.

[67] L’intimé déclare à ce sujet qu’il se sentait alors mal pris, puisqu’en fait, il ne voulait

pas avoir quelqu’un avec lui dans son projet.

[68] C’est dans ce contexte que l’intimé a rédigé l’entente P-2 qui a été signée par les

parties.

[69] Selon l’intimé, si le projet avait fonctionné, les terrains auraient valu 25 000$

chacun.

[70] L’intimé aurait dit à peu près dix (10) fois à A.S. de prendre les terrains, A.S.

répondait alors, « je vais attendre mon 20 000 $ ».

[71] La dernière fois qu’il lui aurait demandé de prendre les terrains serait en 2012.

Après, A.S. ne serait plus passé chez l’intimé.

[72] L’intimé a par ailleurs commencé à louer des terrains9. Il aurait mentionné à A.S.

de prendre ses terrains et faire de même, ce qui lui aurait permis de récupérer son argent.

[73] En 2014 et 2015, l’intimé n’a pas eu de contacts avec A.S. parce qu’au mois

d’octobre 2014, il a été opéré puis en convalescence pendant un an.

[74] Par la suite, l’intimé apprend par son fils qu’A.S. lui a fait suivre un commentaire

publié sur la page Facebook de l’intimé.

[75] Après avoir pris connaissance de ce commentaire, le fils de l’intimé a appelé celui-

ci en panique, disant qu’il était en réunion avec d’autres gens lorsqu’il a vu ce message

traitant son père de voleur.

9 Pièce I-2.
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[76] L’intimé témoigne à l’effet qu’apprenant la situation et ayant « le feu au derrière »,

il a appelé A.S. Il était alors furieux et vindicatif.

[77] L’intimé témoigne à l’effet qu’il considère inacceptable le comportement de A.S.,

et qu’il ne devrait pas être sanctionné pour ses propos, car il aurait été provoqué par A.S.

[78] De même, l’intimé ajoute dans son témoignage qu’il n’aurait pas fallu qu’il soit

devant lui au moment de son échange de novembre 2016.

[79] Par ailleurs, l’intimé soumet qu’il n’a jamais pensé une seconde, sauf lors de la

conversation du 7 novembre 2016, alors qu’il est sous le coup de la colère, de ne pas

rembourser A.S., ajoutant au surplus que si ce dernier voulait toujours les terrains ou la

somme de 10 000 $, qu’il était prêt à les lui remettre. L’intimé prétend avoir une dette

morale envers A.S.

[80] En contre-interrogatoire, l’intimé confirme avoir rédigé et signé l’entente P-2 chez

lui et avoir reçu la somme de 10 000 $ comptant de A.S.

[81] De même, il reconnaît qu’A.S. était son client pour la période de 1999 à 2009.

[82] Finalement, l’intimé confirme qu’il n’a jamais remis d’argent ou de terrains à A.S.

II- REPRÉSENTATIONS DU PLAIGNANT

[83] Dans un premier temps, le procureur du plaignant souligne qu’à chaque époque

visée par les chefs d’infraction de la plainte disciplinaire, M. Nelson était inscrit auprès de

l’Autorité des marchés financiers.

[84] Selon le procureur du plaignant, les chefs d’infraction contenus à la plainte

disciplinaire peuvent être regroupés en (2) groupes : les chefs numéro 1 et 2 sont

interreliés et découlent d’une même série de faits, alors que le chef numéro 3 est distinct.

[85] À une question du Comité visant à déterminer quelles sont les dispositions légales

applicables pour les chefs d’infraction numéro 1 et 2 de la plainte disciplinaire, le

procureur du plaignant précise que pour le chef d’infraction numéro 1, il s’agit de l’article

19 du Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, c. D-9.2, r. 3),
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alors que pour le chef d’infraction numéro 2, il s’agit de l’article 16 de la Loi sur la

distribution de produits et services financiers (RLRQ, c. D-9.2).

[86] Par ailleurs, quant à la preuve présentée au Comité, le procureur du plaignant

rappelle qu’en tout temps pertinent aux chefs d’infraction numéro 1 et 2, une relation de

client-représentant existait entre A.S. et l’intimé, celle-ci ayant perduré de 1999 à 2009.

[87] Selon le procureur, la relation de client-représentant est centrale pour le chef de

conflit d’intérêts et pour celui d’appropriation de fonds.

[88] Le procureur réfère par la suite à l’entente à la pièce P-2 qui n’est pas contestée

et qui est très claire.

[89] À cet égard, trois (3) ans après sa conclusion, la somme de 20 000 $ devait être

remise à A.S., selon le plan A, alors que le plan B était de céder trois (3) terrains sans

frais.

[90] Au lendemain du 20 septembre 2007, il y aurait dû y avoir des gestes positifs de

l’intimé pour que les termes de l’entente soient respectés.

[91] Or, selon le procureur du plaignant, aucune preuve sérieuse n’a été administrée

par l’intimé pouvant permettre de croire qu’il avait déployé quelque effort qu’il soit pour

honorer ses engagements.

[92] Par ailleurs l’investissement d’A.S. était au bénéfice de l’intimé, lequel s’est placé

en situation flagrante de conflit entre ses intérêts propres et ceux de son client.

[93] Quant à la conversation téléphonique du 7 novembre 2016, le procureur du

plaignant soumet que l’intimé a invectivé et menacé A.S., son ancien client, alors qu’il

détenait un certificat de l’Autorité des marchés financiers.

[94] Il est clair pour le procureur du plaignant que l’intimé n’a pas agi avec

professionnalisme et n’a pas eu une conduite empreinte de discrétion, d’objectivité et de

modération, ce qui constitue un geste dérogatoire à l’article 19 du Code de déontologie

de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, c. D-9.2, r. 3).
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[95] Le procureur du plaignant a par la suite fait référence à l’affaire Chambre de la

sécurité financière c. Baril10 relativement aux notions de conflit d’intérêts et

d’appropriation de fonds.

[96] Faisant le parallèle avec cette affaire, le procureur du plaignant souligne que

l’intimé avait un intérêt personnel dans l’entreprise dans laquelle il a accepté un

investissement de A.S., ce qui le plaçait en situation de conflit d’intérêts.

[97] Par ailleurs, toujours en relation avec cette décision, le procureur du plaignant note

que dans le cas d’appropriation de fonds, il n’est pas pertinent de considérer l’intention

de l’intimé de remettre l’argent dû ou même de savoir s’il y a eu remboursement en tout

ou en partie. La conservation d’une somme d’argent sans autorisation constitue en soi

de l’appropriation de fonds.

[98] À cet effet, dès le lendemain du délai de trois (3) ans prévu à l’entente à la pièce

P-2, l’intimé n’avait plus l’autorisation de détenir la somme que lui avait confiée A.S. à

titre d’investissement, et se trouvait alors en situation d’appropriation.

[99] Dans la même veine, lors de sa conversation téléphonique du 7 novembre 2016,

le procureur du plaignant note que dans la présente affaire, l’intimé a clairement indiqué

à A.S. qu’il n’avait aucune intention de lui remettre l’argent qu’il lui devait en vertu de

l’entente car, selon lui, sa dette était alors légalement éteinte.

[100] Le plaignant conclut en rappelant avoir fait la preuve des éléments constitutifs des

infractions prévues aux trois (3) chefs de la plainte disciplinaire portée contre l’intimé.

III- REPRÉSENTATIONS DE L’INTIMÉ

[101] L’intimé soumet qu’il n’a jamais emprunté d’argent à A.S. et qu’il ne lui a jamais

demandé ou suggéré d’investir dans son projet, de sorte qu’il n’a jamais été en situation

de conflit d’intérêts.

10 2009 CanLII 293 (QC CDCSF).
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[102] Par ailleurs, l’intimé soumet avoir offert à plusieurs reprises à A.S. de prendre ses

terrains, mais A.S. n’en voulait pas.

[103] De même, l’intimé réitère qu’il n’a aucun problème à remettre les terrains à A.S.,

car il a une dette morale, ce qui est plus important qu’une dette légale.

[104] L’intimé ajoute qu’il n’a jamais voulu s’approprier l’argent d’A.S.

[105] En ce qui concerne le chef d’infraction numéro 3, l’intimé admet avoir « pété un

plomb » à cause de l’appel en panique de son fils et d’avoir invectivé A.S. pour cette

raison.

IV- ANALYSE ET MOTIFS

Chef 1

[106] Sous le chef d’infraction numéro 1, il est reproché à l’intimé de s’être placé en

situation de conflit d’intérêts en empruntant à son client A.S. la somme de 10 000 $, et

ce, le ou vers le 20 septembre 2004.

[107] La preuve révèle que A.S. était le client de l’intimé pour la période de 1999 à 2009.

[108] Le 20 septembre 2004, l’intimé a rédigé l’entente à la pièce P-2 par laquelle il

s’engageait, moyennant un investissement de 10 000 $ de la part de A.S., à remettre à

celui-ci dans les trois (3) ans suivant l’entente, la somme de 20 000 $ ou, en cas

d’impossibilité de paiement de cette somme, à céder à A.S. trois (3) terrains de plus ou

moins 140 000 pieds carrés.

[109] La somme de 10 000 $ comptant a été remise à l’intimé par A.S. suite à la

signature de l’entente par les deux (2) parties.

[110] Cette somme de 10 000 $ était versée pour le bénéfice personnel de l’intimé, et

ce, dans le cadre de son projet immobilier.

[111] Il est à noter d’ailleurs que l’entente à la pièce P-2, rédigée par l’intimé, qualifie

cette somme d’investissement.
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[112] Considérant ces faits ainsi que l’ensemble de la preuve qui lui a été présentée, le

Comité est d’avis que l’intimé s’est placé dans une situation de conflit d’intérêts en

obtenant de la part de A.S. la somme de 10 000 $ à titre d’investissement dans son projet

immobilier à Sainte-Émélie-de-l’Énergie.

[113] À cet égard, le Comité ne retient pas l’argument de l’intimé selon lequel il n’aurait

pas sollicité A.S. et que c’est plutôt ce dernier qui voulait absolument investir dans le

projet de l’intimé.

[114] D’une part, cette preuve est contredite par le témoignage crédible d’A.S. et, d’autre

part, même si A.S. avait été celui qui avait sollicité l’intimé, ce que le Comité ne retient

pas de la preuve, cela n’aurait rien changé au fait qu’en acceptant l’argent de son client

pour son projet, l’intimé se plaçait dans une situation de conflit d’intérêts.

[115] Par ailleurs, les explications de l’intimé sont d’autant moins crédibles quand on

considère qu’il lui était loisible de tout simplement refuser l’argent d’A.S. s’il n’avait pas

besoin d’un tel investissement.

[116] Conséquemment, le Comité conclut que l’intimé doit être reconnu coupable d’avoir

contrevenu à l’article 19 du Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière

en se plaçant, à l’égard de son client A.S., dans une situation de conflit d’intérêts.

Chef 2

[117] Il est reproché à l’intimé, sous le chef d’infraction numéro 2 de la plainte

disciplinaire, de s’être approprié, à compter du 21 septembre 2007, la somme de 10 000 $

que lui avait confiée A.S.

[118] Dans l’affaire Baril, le Comité de discipline de la Chambre de la sécurité financière

rappelle certains principes relatifs à l’appropriation de fonds, qu’il convient de reproduire :

« [24] La preuve a révélé que l’intimé n’a jamais versé le capital et les
intérêts échus en vertu de ce prêt. Selon l’argument de la plaignante,
l’intimé, l’emprunteur en l’espèce, se devait de rembourser le prêt dès
son échéance selon les termes auxquels il s’est engagé. Ainsi, par son
défaut, l’intimé perdrait l’autorisation de détenir la somme prêtée et il
doit être conclu qu’il s’est approprié la somme de neuf mille dix dollars
(9 010 $).
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[25] Ainsi, elle rapporte que : « l’infraction d’appropriation de fonds,
pour les fins du droit disciplinaire, s’apparente à la possession d’un
bien ou de sommes appartenant à un client de façon temporaire, sans
son autorisation, et ce, même avec l’intention de le lui remettre. Elle
est essentiellement fondée, dans tous les cas sur l’absence
d’autorisation du client ».

(…)

[82] Le procureur de la plaignante citant, Me Patrick de Niverville,
rapporta que :

« Selon la jurisprudence développée par le Tribunal des
professions, l’appropriation de fonds est une infraction:

 qui doit être interprétée de façon large et libérale; 
 qui ne nécessite pas de preuve d’intention

malhonnête, sauf si le chef d’accusation y réfère; 
 est essentiellement fondée, dans tous les cas sur

l’absence d’autorisation du client.

[83] Tel que représenté par le procureur de la plaignante, il y a lieu de
considérer l’infraction d’appropriation de fonds comme davantage liée
à la possession d’un bien ou de sommes appartenant à un client de
façon temporaire, sans son autorisation, et ce, même avec l’intention
de lui remettre plutôt que comme un vol. Le comité est d’avis que
l’intimé ne s’est pas acquitté des mandats reçus par sa cliente et s’est,
de plus, approprié à des fins personnelles des argents de sa cliente et
ce, même s’il a remboursé la somme faisant l’objet de l’infraction. Il
s’est ainsi approprié cette somme pendant plus d’un an, entre le mois
d’avril 2005 et le mois d’août 2006. En conséquence, le comité conclut
à la culpabilité de l’intimé sur chacun des chefs 32, 33, 34 et 35. »11

(Notre soulignement)

[119] Le Comité retient donc que l’appropriation de fonds s’apparente à la possession

d’un bien ou de sommes appartenant à un client de façon temporaire, sans son

autorisation, et ce, même avec l’intention de le lui remettre et même si cette somme est

éventuellement remboursée, en tout ou en partie.

[120] Dans la présente affaire, l’intimé a reçu la somme de 10 000 $ de la part de A.S.,

et ce, selon les conditions de l’entente à la pièce P-2.

11 Pécitée, note 10.
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[121] À compter du 21 septembre 2007, soit la date d’échéance de la période qu’avait

l’intimé pour rembourser A.S. ou pour lui céder des terrains, celui-ci détenait sans droit la

somme que A.S. lui avait remise.

[122] À cet égard, le Comité retient de la preuve qu’A.S. a fait de nombreuses

démarches pour récupérer les sommes qui lui étaient dues, et ce, sans succès, l’intimé

négligeant d’honorer ses engagements et allant même jusqu’à déclarer dans

l’enregistrement à la pièce P-8A qu’il ne lui devait plus rien puisque légalement, sa dette

était désormais éteinte.

[123] Par ailleurs, la preuve démontre que l’intimé n’a jamais remboursé un sou à A.S.,

ni cédé les terrains promis.

[124] À cet effet, le Comité retient le témoignage d’A.S. selon lequel l’intimé n’a fait

aucune démarche utile pour respecter les engagements qu’il avait souscrits dans

l’entente à la pièce P-2.

[125] Eu égard à la preuve et à la crédibilité des différents témoignages entendus, le

Comité conclut donc que l’intimé s’est approprié la somme de 10 000 $ appartenant à

son client A.S., et ce, en contravention de l’article 16 de la Loi sur la distribution de

produits et services financiers.

Chef 3

[126] Sous le chef d’infraction numéro 3, il est reproché à l’intimé d’avoir invectivé et

menacé A.S. à l’occasion d’un appel téléphonique du 7 novembre 2016.

[127] Après avoir entendu l’enregistrement de la pièce P-8A, le Comité n’a aucun doute

que l’intimé, alors qu’il était inscrit comme représentant auprès de l’Autorité des marchés

financiers, a invectivé et menacé son ancien client A.S. lors d’un appel téléphonique

ayant eu lieu le 7 novembre 2016.

[128] D’ailleurs, l’intimé reconnaît dans son argumentation avoir invectivé A.S.

Cependant, il prétend avoir eu raison d’agir de la sorte en raison du commentaire sur

Facebook que A.S. avait relayé au fils de l’intimé.

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 84

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



CD00-1287 PAGE : 17

[129] Le Comité ne retient pas le moyen de défense de l’intimé.

[130] Ainsi, même si l’intimé a pu perdre le contrôle en raison de l’implication de son fils

dans cette situation, il n’en demeure pas moins que les paroles et le ton utilisés à l’égard

d’A.S. sont inexcusables et inappropriés.

[131] De même, il y a une disproportion totale entre le commentaire d’A.S. au fils de

l’intimé et sa menace d’embaucher un hacker afin de propager la rumeur que A.S. est un

pédophile, et ce, afin « d’écœurer » les filles d’A.S.

[132] Clairement, le comportement de l’intimé est en contravention de l’article 6 du Code

de déontologie de la Chambre de la sécurité financière qui prévoit que :

« 6. La conduite du représentant doit être empreinte de dignité, de

discrétion, d’objectivité et de modération. »

[133] Or, les paroles ainsi que le ton utilisés par l’intimé dans le cadre de l’appel

téléphonique du 7 novembre 2016 sont aux antipodes d’une conduite empreinte de

dignité et de modération.

[134] En conséquence, le Comité en vient à la conclusion que l’intimé doit être reconnu

coupable sous le chef d’infraction numéro 3 de la plainte disciplinaire.

PAR CES MOTIFS, LE COMITÉ DE DISCIPLINE :

DÉCLARE l’intimé coupable sous le chef d’infraction numéro 1 de la plainte disciplinaire

pour avoir contrevenu à l’article 19 du Code de déontologie de la Chambre de la sécurité

financière (RLRQ, c. D-9.2, r. 3);

ORDONNE l’arrêt conditionnel des procédures quant à l’article 16 de la Loi sur la

distribution de produits et services financiers (RLRQ, c. D-9.2) ainsi qu’aux articles 16,

18 et 20 du Code de déontologie de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, c. D-9.2,

r. 3) invoqués au chef d’infraction numéro 1 de la plainte disciplinaire;
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DÉCLARE l’intimé coupable sous le chef d’infraction numéro 2 de la plainte disciplinaire

pour avoir contrevenu à l’article 16 de la Loi sur la distribution de produits et services

financiers (RLRQ, c. D-9.2);

ORDONNE l’arrêt conditionnel des procédures quant aux articles 11, 17 et 35 du Code

de déontologie de la Chambre de la sécurité financière (RLRQ, c. D-9.2, r. 3) invoqués

au chef d’infraction numéro 2 de la plainte disciplinaire;

DÉCLARE l’intimé coupable sous le chef d’infraction numéro 3 de la plainte disciplinaire

pour avoir contrevenu à l’article 6 du Code de déontologie de la Chambre de la sécurité

financière (RLRQ, c. D-9.2, r. 3);

ORDONNE au secrétaire du Comité de discipline de convoquer les parties à une audition

pour entendre la preuve et les représentations des parties sur sanction.

(s) Marco Gaggino _________________
Me Marco Gaggino
Président du Comité de discipline

(s) Claudette Saint-Germain__________
Mme Claudette Saint-Germain
Membre du Comité de discipline

(s) Pierre Décarie___________________
M. Pierre Décarie
Membre du Comité de discipline
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Me Jean-Philippe Lincourt
BÉLANGER, LONGTIN, S.E.N.C.R.L.
Procureurs de la partie plaignante

L’intimé se représentait seul.

Date d’audience : 29 mai 2018

COPIE CONFORME À L’ORIGINAL SIGNÉ
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COMITÉ DE DISCIPLINE
CHAMBRE DE LA SÉCURITÉ FINANCIÈRE

CANADA
PROVINCE DE QUÉBEC

N° : CD00-1353

DATE :

LE COMITÉ : Me George R. Hendy Président
M. Shirtaz Dhanji, A.V.A., Pl. Fin. Membre
M. Felice Torre, A.V.A., Pl. Fin. Membre

LYSANE TOUGAS, ès qualités de syndique par intérim de la Chambre de la sécurité
financière

Partie plaignante

c.

ROGER GAUTHIER (numéro de certificat 162072, BDNI 2245511)

Partie intimée

DÉCISION SUR CULPABILITÉ ET SANCTION

CONFORMÉMENT À L'ARTICLE 142 DU CODE DES PROFESSIONS, LE COMITÉ A

PRONONCÉ L'ORDONNANCE SUIVANTE :

 Ordonnance de non-divulgation, de non-publication et de non-

diffusion du nom et du prénom des consommateurs concernés

ainsi que de toute information pouvant les identifier.
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[1] Le 25 mars 2019, le Comité de discipline de la Chambre de la sécurité financière

(le « Comité ») s'est réuni aux bureaux de la Chambre, au 2000, avenue McGill College,

12e étage, à Montréal, et a procédé à l'audition d'une plainte disciplinaire portée contre

l'intimé ainsi libellée :

LA PLAINTE

1. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisde janvie r2017, l’intim éa fait signe r
e n b lanc un form ulaire de p réavisde re m p lace m e nt à R.P, contre ve nant ainsi
aux article s16 de la Loisur la distrib ution de p roduitse t se rvice sfinancie rs
(RLRQ, c. D-9.2), 11 e t 35 du Code de déontologie de la Ch am b re de la
sécuritéfinanciè re (RLRQ, c. D-9.2, r.3);

2. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisde janvie r2017, l’intim éa fait signe r
e n b lanc un form ulaire de p réavisde re m p lace m e nt àT.C., contre ve nant ainsi
aux article s16 de la Loisur la distrib ution de p roduitse t se rvice sfinancie rs
(RLRQ, c. D-9.2), 11 e t 35 du Code de déontologie de la Ch am b re de la
sécuritéfinanciè re (RLRQ, c. D-9.2, r.3);

3. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisde févrie r2017, l’intim éa fait signe r
p artie lle m e nt e n b lanc un form ulaire intitulé «Fich e clie nt » à K.L. e t S.D.,
contre ve nant ainsiaux article s160 de la Loisurle svale ursm ob iliè re s(RLRQ,
c. V-1.1), 10 e t 14 du Rè gle m e nt sur la déontologie dansle sdiscip line sde
vale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1);

4. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisde févrie r2017, l’intim éa fait signe r
p artie lle m e nt e n b lanc un form ulaire intitulé «De m ande d’ouve rture de
com p te -REE fam ilial» à K.L. e t S.D., contre ve nant ainsiaux article s160 de
la Loisurle svale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. V-1.1), 10 e t 14 duRè gle m e nt sur
la déontologie dansle sdiscip line sde vale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. D-9.2,
r.7.1);

5. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisde févrie r2017, l’intim éa fait signe r
e n b lanc un form ulaire intitulé «De m ande de souscrip tion-Com p te de
p lace m e nt » à M.B. e t G.D., contre ve nant ainsiaux article s160 de la Loisur
le svale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. V-1.1), 10 e t 14 du Rè gle m e nt sur la
déontologie dansle sdiscip line sde vale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1);

6. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisde févrie r2017, l’intim éa fait signe r
e n b lanc un form ulaire intitulé «De m ande d’ouve rture de com p te -REE
fam ilial» à R.B. e t D.V., contre ve nant ainsiaux article s160 de la Loisurle s
vale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. V-1.1), 10 e t 14 duRè gle m e nt surla déontologie
dansle sdiscip line sde vale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1);

7. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisde févrie r2017, l’intim éa fait signe r
e n b lanc un form ulaire intitulé«Sub ve ntion canadie nne p ourl’ép argne -étude s
(SCEE) de b ase e t sup p lém e ntaire e t Bon d’étude scanadie n (BEC) » à R.B.
e t D.V., contre ve nant ainsiaux article s160 de la Loisurle svale ursm ob iliè re s
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(RLRQ, c. V-1.1), 10 e t 14 du Rè gle m e nt sur la déontologie dansle s
discip line sde vale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1);

8. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisd’avril2017, l’intim éa fait signe re n
b lanc un form ulaire intitulé «Prop osition d’assurance vie ou d’assurance
m aladie sgrave s» à A.R., contre ve nant ainsiaux article s16 de la Loisurla
distrib ution de p roduitse t se rvice sfinancie rs(RLRQ, c. D-9.2), 11 e t 35 du
Code de déontologie de la Ch am b re de la sécuritéfinanciè re (RLRQ, c. D-9.2,
r.3);

9. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisd’avril2017, l’intim éa fait signe re n
b lanc un form ulaire intitulé «Fich e clie nt ab régée » à J.M.B., contre ve nant
ainsiaux article s160 de la Loisurle svale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. V-1.1), 10
e t 14 du Rè gle m e nt sur la déontologie dansle sdiscip line sde vale urs
m ob iliè re s(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1);

10. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisd’avril2017, l’intim éa fait signe re n
b lanc un form ulaire intitulé «Fich e clie nt ab régée » à L.G.B., contre ve nant
ainsiaux article s160 de la Loisurle svale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. V-1.1), 10
e t 14 du Rè gle m e nt sur la déontologie dansle sdiscip line sde vale urs
m ob iliè re s(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1);

11. Dansla p rovince de Québ e c, ve rsle m oisd’avril2017, l’intim éa fait signe re n
b lanc un form ulaire intitulé «Fich e transactions» à A.L., contre ve nant ainsi
aux article s160 de la Loisurle svale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. V-1.1), 10 e t 14
du Rè gle m e nt sur la déontologie dansle sdiscip line sde vale ursm ob iliè re s
(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1).

PLAIDOYER DE CULPABILITÉ

[2] L'intimé a transmis à la Chambre avant l'audition, par lettre datée du 19 février

2019, un plaidoyer de culpabilité à l'égard des 11 chefs d'accusation contenus à la plainte,

en y exprimant ses remords sincères pour sa conduite, informant le Comité qu'il

n'assisterait pas à l'audition et affirmant qu'il s'en remettrait à la discrétion du Comité

quant aux sanctions appropriées à imposer dans les circonstances.

[3] Compte tenu des termes de ladite lettre, le Comité a autorisé la plaignante à

procéder e x p arte , en inférant la renonciation de l’intimé d’assister à l’audition, a pris acte

du plaidoyer de culpabilité de l’intimé et l’a déclaré coupable des 11 chefs d'accusation

ci-haut énoncés, séance tenante, le tout comme suit:

a) Quant aux chefs 1, 2 et 8, pour avoir contrevenu à l'article 16 de la Loisur

la distrib ution de p roduits e t se rvice s financie rs (RLRQ, D-9.2), en

ordonnant l'arrêt conditionnel des procédures en vertu des articles 11 et 35
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du Code de déontologie de la Ch am b re de la sécuritéfinanciè re (RLRQ, c.

D-9.2, r.7.1);

b) Quant aux chefs 3, 4, 5, 6, 7, 9, 10 et 11, pour avoir contrevenu à l'article

160 de la Loisur le svale ursm ob iliè re s(RLRQ, c. V-1.1), en ordonnant

l'arrêt conditionnel des procédures en vertu des articles 10 et 14 du

Rè gle m e nt sur la déontologie dansle sdiscip line sde vale ursm ob iliè re s

(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1).

[4] Après l'enregistrement dudit plaidoyer, la plaignante a présenté au Comité sa

preuve et a fait ses représentations sur sanction.

PREUVE DE LA PLAIGNANTE

[5] La plaignante versa alors au dossier une preuve documentaire qui fut cotée P-1 à

P-15. Elle ne fit entendre aucun témoin.

[6] Essentiellement, la preuve a démontré que, pendant la période de janvier à avril

2017, l’intimé a fait signer (en blanc ou partiellement en blanc) une série de formulaires

par les 12 clients mentionnés dans la plainte ci-haut, tel qu'il appert des pièces suivantes:

a) P-4, formulaire de Préavis de remplacement d'un contrat d'assurance de

personnes, signé et paraphé (en blanc) par R.P. en janvier 2011 (chef 1);

b) P-5, formulaire de Préavis de remplacement d'un contrat d'assurance de

personnes, signé et paraphé (en blanc) par T.C. en janvier 2017 (chef 2);

c) P-6, formulaire intitulé « Fiche client », signé (partiellement en blanc) par

K.L. et S.D. en février 2017 (chef 3);

d) P-7, formulaire intitulé « Demande d'ouverture de compte - REE familial »,

signé (partiellement en blanc) par K.L. et S.D. en février 2017 (chef 4);

e) P-8, formulaire intitulé « Demande de souscription - Compte de

placement », signé (en blanc) par M.B. et G.D. en février 2017 (chef 5);
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f) P-9, formulaire intitulé « Demande d'ouverture de compte - REE Familial »,

signé (en blanc) par R.B. et D.V. en février 2017 (chef 6);

g) P-10, formulaire intitulé « Subvention canadienne pour l'épargne-études

(SCEE) de base et supplémentaire de Bon d'études canadien (BEC) »,

signé (en blanc) par R.B. et D.V. en février 2017 (chef 7);

h) P-11, formulaire intitulé « Proposition d'assurance vie ou d'assurance

maladies graves », signé (en blanc) par A.R. en avril 2017 (chef 8);

i) P-12, formulaire intitulé « Fiche client-abrégée », signé (en blanc) par

J.M.B. en avril 2017 (chef 9);

j) P-13, formulaire intitulé « Fiche client-abrégée », signé (en blanc) par

L.G.B. en avril 2017 (chef 10);

k) P-14, formulaire intitulé « Fiche transactions », signé (partiellement en

blanc) par A.L. en avril 2017 (chef 11).

[7] Bien que les formulaires ci-haut décrits ne sont pas datés, l'intimé a admis qu'ils

ont été signés par les clients aux dates ci-haut mentionnées, tel qu'il appert de son

courriel à l'enquêteur de la Chambre (pièce P-15). Aucun de ces formulaires n'a été

finalisé à cause d'un congé de maladie de l'intimé en mai 2017, l'employeur s'étant rendu

compte de l’existence de ces formulaires signés en blanc ou partiellement en blanc,

pendant son absence.

[8] Le 1er juin 2017, l'intimé a été congédié par son employeur pour cette conduite

(pièces P-2 et P-3), suite à quoi il est tombé en chômage pendant quelques mois avant

de se trouver un emploi comme commis chez Rona Senator, le tout ayant culminé avec

la production d’une proposition de consommateur.

[9] La plaignante a ensuite présenté au Comité ses représentations sur sanction.

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 92

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



CD00-1353 PAGE : 6

REPRÉSENTATIONS DE LA PLAIGNANTE

[10] La plaignante, par l'entremise de son procureur, Me Sabrina Landry-

Bergeron, proposa au Comité l'imposition d'une radiation temporaire d’un à deux mois

par chef d'accusation, à être purgée concurremment à partir de la date à laquelle l'intimé

se réinscrira (le cas échéant) à la Chambre de la sécurité financière.

[11] Elle indiqua, de plus, réclamer la condamnation de l'intimé au paiement des

déboursés, y compris la publication d’un avis de la décision dans les journaux locaux de

la région où l'intimé est domicilié.

[12] Relativement aux chefs d'accusation, elle souligna comme facteurs aggravants la

gravité objective des infractions y reprochées (d'avoir fait signer des formulaires en blanc

ou partiellement en blanc), le fait qu'il s'agisse d'un acte prohibé qui va au cœur de la

profession, ainsi qu'à la probité requise d'un représentant et qui porte atteinte à l'image

de la profession, le fait que l'intimé a commis 11 infractions de même nature impliquant

12 clients différents sur une période de quatre mois, et le nombre d'années d'expérience

(13) de l'intimé à l'époque des infractions.

[13] Comme facteurs atténuants, elle invoqua l'absence de mauvaise foi de l'intimé, les

formulaires ayant été signés en blanc (ou partiellement en blanc) à cause d'informations

manquantes, l’absence de préjudice envers les consommateurs concernés et

l'employeur, l'absence d’avantages pour l'intimé, l'absence d'antécédents disciplinaires

de l'intimé, le fait qu'il ait plaidé coupable et qu'il ait collaboré à l'enquête.

[14] La plaignante a ensuite référé le Comité à la jurisprudence suivante démontrant

que, dans des cas similaires, la radiation temporaire suggérée était appropriée:

a) Ch am b re de la sécurité financiè re c. Gauth ie r, 2014 CanLII 74699 (QC

CDCSF);

b) Ch am b re de la sécuritéfinanciè re c. Gauth ie r, 2015 QCCDCSF 6;

c) Ch am b re de la sécuritéfinanciè re c. Ne m e th , 2015 QCCDCSF 24;

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 93

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



CD00-1353 PAGE : 7

d) Ch am b re de la sécuritéfinanciè re c. Tre m b lay , 2017 QCCDCSF 80;

e) Ch am b re de la sécuritéfinanciè re c. Couture , 2019 QCCDCSF 3.

ANALYSE ET MOTIFS

[15] Considérant ce qui précède, après révision des éléments, tant objectifs que

subjectifs, atténuants qu'aggravants, qui lui ont été présentés, le Comité est d'avis qu'une

radiation temporaire de deux mois par chef d’accusation, à être purgée concurremment,

serait une sanction juste et appropriée, adaptée auxdites infractions, conforme aux

précédents jurisprudentiels applicables, ainsi que respectueuse des principes

d'exemplarité et de dissuasion dont il ne peut faire abstraction.

[16] En conséquence, le Comité condamnera l'intimé à une radiation temporaire de

deux mois par chef d’accusation, à être purgée concurremment, à compter de la date à

laquelle l'intimé se réinscrira (le cas échéant) à la Chambre de sécurité financière.

[17] Quant aux déboursés, aucun motif ne lui ayant été soumis qui lui permettrait de

passer outre à la règle habituelle voulant que les déboursés nécessaires à la

condamnation du représentant fautif lui soient généralement imputés, le Comité

condamnera l'intimé au paiement des déboursés, y compris les frais de publication d’un

avis de la décision dans un journal de la région du domicile actuel de l'intimée.

PAR CES MOTIFS, le Comité de discipline :

RÉITÈRE l'ordonnance de non-divulgation, de non-publication et de non-diffusion

du nom et du prénom des consommateurs concernés ainsi que de toute

information pouvant les identifier;

PREND ACTE à nouveau du plaidoyer de culpabilité enregistré par l'intimé sous

les 11 chefs d'accusation contenus à la plainte;
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RÉITÈRE la déclaration de culpabilité de l’intimé prononcée à l’audience

relativement aux 11 chefs d'accusation contenus à la plainte, le tout en vertu de

l'article 16 de la Loisurla distrib ution de p roduitse t se rvice sfinancie rs(quant aux

chefs 1, 2 et 8) et en vertu de l'article 160 de la Loisurle svale ursm ob iliè re s(quant

aux chefs 3, 4, 5, 6, 7, 9, 10 et 11) et ordonne l'arrêt conditionnel des procédures

à l'égard des autres dispositions mentionnées aux paragraphes 3(a) et (b) ci-haut;

ET PROCÉDANT SUR SANCTION :

CONDAMNE l'intimé à une radiation temporaire de deux mois sous chacun des

chefs d’accusation, à être purgée concurremment, laquelle ne débutera qu’au

moment où l’intimé reprendra, le cas échéant, son droit de pratique et que l’Autorité

des marchés financiers ou toute autorité compétente émettra un certificat en son

nom;

ORDONNE au secrétaire du comité de faire publier, conformément à ce qui est

prévu à l’article 156, al. 7 du Code de sp rofe ssions(RLRQ., c. C-26), aux frais de

l’intimé, un avis de la présente décision dans un journal circulant dans le lieu où

ce dernier a son domicile professionnel et dans tout autre lieu où il a exercé ou

pourrait exercer sa profession;

ORDONNE au secrétaire du Comité de ne procéder à cette publication qu’au

moment où, le cas échéant, l’intimé reprendra son droit de pratique et que l’Autorité

des marchés financiers ou toute autorité compétente émettra un certificat en son

nom;

CONDAMNE l'intimé au paiement des déboursés ci-haut prévus, y compris les

frais d'enregistrement, conformément aux dispositions de l'article 151 du Code de s

p rofe ssions(RLRQ, c. C-26).
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_(s) George R. Hendy_________________________
Me George R. Hendy
Président du comité de discipline

_(s) Shirtaz Dhanji ___________________________
M. Shirtaz Dhanji, A.V.A., Pl. Fin.
Membre du comité de discipline

_(s) Felice Torre ____________________________
M. Felice Torre, A.V.A., Pl. Fin.
Membre du comité de discipline

Me Sabrina Landry-Bergeron
THERRIEN COUTURE S.E.N.C.R.L.
Procureurs de la partie plaignante

L'intimé était absent et non représenté

Date d'audience: 25 mars 2019

COPIE CONFORME À L’ORIGINAL SIGNÉ
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COMITÉ DE DISCIPLINE

CHAMBRE DE LA SÉCURITÉ FINANCIÈRE

CANADA
PROVINCE DE QUÉBEC

N° : CD00-1380

DATE : 23 septembre 2019

LE COMITÉ : Me Claude Mageau
M. Jean-Michel Bergot
M. BGilles Lacroix, A.V.C., Pl. Fin.

Président
Membre
Membre

ALAIN GALARNEAU, ès qualités de syndic ad hoc de la Chambre de la sécurité
financière

Plaignant

c.

SYLVIE LEGAULT (numéro de certificat 120947, BDNI 1635981)

Intimée

DÉCISION SUR CULPABILITÉ ET SANCTION

CONFORMÉMENT À L’ARTICLE 142 DU CODE DES PROFESSIONS, LE

COMITÉ A PRONONCÉ L’ORDONNANCE SUIVANTE :

Ordonnance de non-divulgation, de non-publication et de

non-diffusion de tous renseignements de nature personnelle et

économique permettant d’identifier la consommatrice visée par la

plainte.
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[1] Le 16 septembre 2019, le comité de discipline de la Chambre de la sécurité

financière (le « comité ») s’est réuni au siège social de la Chambre sis au

2000, avenue McGill College, 12e étage, à Montréal, pour procéder à l'audition de

la plainte disciplinaire portée contre l'intimée le 11 juin 2019, ainsi libellée :

LA PLAINTE

1. À Gatineau, le ou vers le 7 janvier 2016, l’intimée a contrefait la signature de
sa cliente D.J. sur un formulaire « Autorisation de transferts de placements
enregistrés », contrevenant ainsi aux articles 160 de la Loi sur les valeurs
mobilières (RLRQ, c. V.1.1), 10, 14 et 16 du Règlement sur la déontologie
dans les disciplines de valeurs mobilières (RLRQ, c. D-9.2, r.7.1).

[2] Le plaignant et l’intimée se représentaient eux-mêmes.

[3] L’intimée a participé à ladite audition par le biais d’un système de

visioconférence, alors qu’elle était à Gatineau, lieu où a été commise l’infraction

qui lui est reprochée.

PLAIDOYER DE CULPABILITÉ

[4] Préalablement à l’audience, l’intimée avait déjà avisé le comité de son

intention d’enregistrer un plaidoyer de culpabilité au chef d’infraction unique de la

plainte.

[5] Après s’être bien assuré que l’intimée comprenait que, par son plaidoyer de

culpabilité, elle reconnaissait les gestes reprochés et qu’ils constituaient une

infraction déontologique, le comité prit acte de son plaidoyer de culpabilité et

demanda au plaignant de lui faire un bref sommaire des faits.

[6] Le plaignant déposa, de consentement avec l’intimée, les pièces P-1 à P-4,

à partir desquelles, il fit une brève présentation des faits reprochés, après quoi, le

comité déclara l’intimée coupable du chef d’infraction unique de la plainte, et ce,

en vertu de chacune des dispositions qui y sont alléguées.

[7] Cependant, le comité décréta un arrêt conditionnel des procédures quant à

l’article 160 de la Loi sur les valeurs mobilières de même qu’en vertu des articles
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10 et 16 du Règlement sur la déontologie dans les disciplines de valeurs

mobilières et demanda aux parties de lui faire immédiatement les représentations

sur sanction quant à l’article 14 dudit règlement.

LES FAITS

[8] L’infraction a été commise le 7 janvier 2016 alors que l’intimée a contrefait

la signature de sa cliente D.J. sur un formulaire « Autorisation de transferts de

placements enregistrés ».

[9] Elle était alors à l’emploi de la Banque CIBC à Gatineau et elle détenait un

certificat à titre de représentante de courtier en épargne collective.

[10] En fait, la cliente, D.J., avait signé un tel formulaire en décembre 2015 pour

le même transfert à être effectué, mais il n’avait pas alors été correctement

complété.

[11] Constatant l’erreur et ne voulant pas déranger sa cliente, qui était une

professionnelle très occupée à l’agenda extrêmement chargé, l’intimée décida de

refaire le document et de le signer elle-même au nom de sa cliente.

[12] Lorsque le formulaire fut revu par les autorités de la banque, il fut constaté

que la signature de la cliente y apparaissant semblait irrégulière et l’intimée fut

interrogée à ce sujet par un représentant de la banque le 2 février 2016.

[13] L’intimée admit alors, sans hésitation, qu’elle avait contrefait la signature de

la cliente, D.J., et elle fut congédiée sur-le-champ par son employeur.

[14] Le 11 juillet 2017, soit près de dix-huit (18) mois après avoir été congédiée,

elle fut contactée par un enquêteur de la Chambre à qui elle admit aussi, sans

hésitation, les faits reprochés.

[15] Depuis son congédiement le 2 février 2016, elle a cessé d’être

représentante en épargne collective et elle n’a pas travaillé depuis ladite date,

ayant de graves problèmes de santé.
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[16] Elle n’a aucun antécédent disciplinaire.

REPRÉSENTATIONS DU PLAIGNANT

[17] Le plaignant recommanda sous l’unique chef d’infraction la sanction

suivante à l’intimée :

a) La radiation temporaire d’un (1) mois;

b) La publication d’un avis de la décision aux frais de l’intimée;

c) La condamnation de l’intimée au paiement des déboursés.

[18] Aussi, compte tenu que la période de radiation temporaire suggérée est de

courte durée, le plaignant recommanda au comité que cette radiation de même

que la publication d’un avis de la décision ne soient effectives qu’au moment où

l’intimée reprendra son droit de pratique, le cas échéant.

[19] Le plaignant énuméra les facteurs subjectifs suivants :

 Absence de malveillance et d’intention frauduleuse de la part de

l’intimée;

 Au moment de l’infraction, l’intimée avait cinquante-quatre (54) ans;

 Elle a perdu son emploi et elle a toujours de graves problèmes de

santé;

 Elle n’a aucun antécédent disciplinaire et avait quinze (15) années

d’expérience au moment de la commission de l’infraction;

 Elle a collaboré pleinement avec son employeur et l’enquêteur de la

Chambre;

 Elle a reconnu sans hésitation sa faute;

 Elle a enregistré un plaidoyer de culpabilité à la première occasion;
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 Elle a exprimé regrets et remords quant à l’infraction reprochée;

 Elle a vécu une situation personnelle et professionnelle très difficile

à la suite de son congédiement;

 Le risque de récidive est très peu élevé.

[20] Pour ce qui est des facteurs objectifs, le plaignant a expliqué ce qui suit :

 Même sans mauvaise intention, la gravité de l’infraction commise est

élevée;

 Il s’agit d’une infraction qui s’attaque à la probité du représentant et

donc au cœur même de la profession.

[21] Le plaignant déclara au comité qu’en vertu de la décision rendue par la

Cour du Québec dans l’affaire Brazeau c. Chambre de la sécurité financière1, en

matière de falsification de signature, une période de radiation plus ou moins longue

doit être ordonnée selon que le représentant a posé ce geste avec une intention

frauduleuse ou non.

[22] Pour terminer, le plaignant déposa une série de décisions pour appuyer sa

recommandation2.

REPRÉSENTATIONS DE L’INTIMÉE

[23] L’intimée déclara qu’elle approuvait les représentations du plaignant et

précisa que le formulaire en question concernait un transfert d’un compte

1 Brazeau c. Chambre de la sécurité financière, 2006 QCCQ 11715 (CanLII).
2 Chambre de la sécurité financière c. Houle, 2013 CanLII 43414 (QC CDCSF); Chambre de la

sécurité financière c. Ouimet, 2014 CanLII 38768 (QC CDCSF); Chambre de la sécurité
financière c. Gauthier, 2015 QCCDCSF 49 (CanLII); Chambre de la sécurité financière
c. Rouillard, 2017 CanLII 5549 (QC CDCSF); Chambre de la sécurité financière c. Lamothe, 2017
CanLII 17772 (QC CDCSF); Chambre de la sécurité financière c. Dion, 2018 QCCDCSF 37
(CanLII); Chambre de la sécurité financière c. Hattem, 2019 QCCDCSF 39 (CanLII).
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enregistré à un autre compte enregistré.

[24] Elle confirma aussi au comité qu’elle n’avait aucun antécédent disciplinaire.

[25] Enfin, elle mentionna qu’elle est toujours sans emploi depuis son

congédiement et qu’elle est encore en congé de maladie.

[26] Elle termina en déclarant que pour l’instant, elle n’avait aucunement

l’intention de revenir dans l’industrie.

ANALYSE ET MOTIFS

[27] L’intimée, au moment de la commission de l’infraction, était inscrite à titre

de représentante de courtier en épargne collective depuis près de quinze (15) ans.

[28] La falsification de la signature de sa cliente D.J. a été exécutée par l’intimée

afin de compléter le formulaire nécessaire au transfert d’un compte enregistré à

un autre.

[29] D.J. avait signé le formulaire en question avant le congé des fêtes, mais le

document n’ayant pas été adéquatement rempli, il devait donc être refait et signé

de nouveau par la cliente.

[30] L’intimée n’a montré aucune intention malveillante à l’égard de la cliente

D.J., ni à l’égard de son employeur en contrefaisant la signature.

[31] Le geste posé n’a pas été fait dans le but de frauder la banque ou la cliente.

[32] En fait, elle a commis le geste reproché parce qu’elle ne voulait pas

déranger sa cliente en lui demandant de venir aux bureaux de la banque signer

de nouveau le formulaire en question.

[33] Ni la cliente ni la banque n’ont subi un préjudice à cause de cette

contrefaçon.
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[34] L’intimée n’a aucun antécédent disciplinaire et a pleinement collaboré à la

fois avec son employeur et l’enquêteur de la Chambre qui l’ont interrogée sur les

circonstances de l’infraction reprochée.

[35] De plus, depuis la fin de son emploi à la banque, elle n’a pas été en mesure

de travailler et elle éprouve toujours de graves problèmes de santé.

[36] Néanmoins, il n’en demeure pas moins que la gravité objective de

l’infraction commise par l’intimée est très sérieuse.

[37] Le comité est d’accord avec le plaignant quand il réfère à la nécessité d’une

sanction de radiation en matière de falsification de signature en référant à la Cour

du Québec qui s’exprimait de la façon suivante dans l’affaire Brazeau :

« [136] Le fait d’imiter des signatures et de les utiliser est en soi un geste grave
qui justifie une période de radiation. Cette période de radiation sera plus ou moins
longue toutefois, selon que la personne concernée pose ce geste avec une
intention frauduleuse ou non. En l’espèce, le Tribunal ne peut pas conclure que
l’appelant avait une telle intention. » 3

[38] En l’espèce, l’intimée n’avait aucune intention frauduleuse, n’a aucunement

profité ou cherché à profiter de son geste.

[39] Le comité considère qu’elle a déjà été punie grandement pour son erreur

de jugement en ayant été congédiée par la banque.

[40] Le comité est aussi d’opinion qu’elle regrette amèrement avoir commis le

geste reproché.

[41] Aussi, compte tenu que les sanctions doivent être déterminées en fonction

des faits propres à l’espèce, après avoir soupesé ceux-ci ainsi que les facteurs

objectifs et subjectifs soumis, le comité est d’opinion que la condamnation de

l’intimée à une radiation temporaire d’un (1) mois serait juste et raisonnable.

3 Préc., note 1.
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[42] En fait, cette radiation temporaire est adaptée à l’infraction ainsi que tout à

fait respectueuse des principes d’exemplarité et de dissuasion.

[43] De plus, cette période de radiation d’un (1) mois étant de courte durée,

celle-ci ne sera exécutoire qu’au moment où l’intimée reprendra son droit de

pratique, le cas échéant, et que l’Autorité des marchés financiers ou toute autre

autorité compétente émette un certificat en son nom.

[44] Le comité ordonnera aussi la publication d’un avis de la décision aux frais

de l’intimée conformément à l’article 156 (7) du Code des professions et il la

condamnera aussi au paiement des déboursés conformément à l’article 151 dudit

code.

[45] Enfin, vu le consentement de l’intimée à être notifiée de la présente décision

par courrier électronique, le comité permettra la notification de cette décision par

moyen technologique.

PAR CES MOTIFS, le comité de discipline :

RÉITÈRE l’ordonnance de non-divulgation, de non-diffusion et de

non-publication de tous renseignements de nature personnelle et

économique permettant d’identifier la consommatrice visée par la plainte;

PREND ACTE de nouveau du plaidoyer de culpabilité de l’intimée sur

l’unique chef d’infraction contenu à la plainte;

RÉITÈRE la déclaration de culpabilité de l’intimée sous l’unique chef

d’infraction de la plainte pour avoir contrevenu à l’article 160 de la Loi sur

les valeurs mobilières (RLRQ, c. V-1.1) de même qu’aux articles 10, 14 et

16 du Règlement sur la déontologie dans les disciplines de valeurs

mobilières (RLRQ, c. D-9.2, r.7.1);

ORDONNE l’arrêt conditionnel des procédures quant à l’article 160 de la

Loi sur les valeurs mobilières (RLRQ, c. V-1.1) et les articles 10 et 16 du
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Règlement sur la déontologie dans les disciplines de valeurs mobilières

(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1);

ET STATUANT SUR LA SANCTION :

ORDONNE sous l’unique chef d’infraction, la radiation temporaire de

l’intimée pour une période d’un (1) mois pour avoir contrevenu à l’article 14

du Règlement sur la déontologie dans les disciplines de valeurs mobilières

(RLRQ, c. D-9.2, r.7.1);

ORDONNE que cette période de radiation temporaire ne commence à

courir, le cas échéant, qu’au moment où l’intimée reprendra son droit de

pratique à la suite de l’émission à son nom d’un certificat par l’Autorité des

marchés financiers ou par toute autre autorité compétente;

ORDONNE au secrétaire du comité de faire publier, aux frais de l’intimée,

un avis de la présente décision dans un journal circulant dans les lieux où

cette dernière a eu son domicile professionnel ou dans tout autre lieu où

elle a exercé ou pourrait exercer sa profession conformément aux

dispositions de l’article 156 (7) du Code des professions (RLRQ, c. C-26);

ORDONNE au secrétaire du comité de ne procéder à cette publication

qu’au moment où l’intimée reprendra son droit de pratique et que l’Autorité

des marchés financiers ou toute autre autorité compétente émette un

certificat à son nom;

CONDAMNE l’intimée au paiement des déboursés conformément aux

dispositions de l’article 151 du Code des professions (RLRQ, c. C-26);

PERMET la notification de la présente décision aux parties par moyen

technologique conformément à l’article 133 du Code de procédure civile

(RLRQ, c. C-25), à savoir par courrier électronique.
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(s) Claude Mageau

Me CLAUDE MAGEAU
Président du comité de discipline

(s) Jean-Michel Bergot

M. JEAN-MICHEL BERGOT
Membre du comité de discipline

(s) BGilles Lacroix

M. BGILLES LACROIX, A.V.C., Pl. Fin.
Membre du comité de discipline

Me Alain Galarneau
POULIOT CARON PRÉVOST
BÉLISLE GALARNEAU
Plaignant

L’intimée était présente et se représentait seule.

Date d’audience : 16 septembre 2019
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3.7.3.2 Comité de discipline de la ChAD

Aucune information.

3.7.3.3 OCRCVM
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Re Nelson 
 

AFFAIRE INTÉRESSANT : 
 

Les Règles de l’Organisme canadien de réglementation du commerce 
des valeurs mobilières 

 
et  
 
Cynthia Nelson 
 

2019 OCRCVM 22 
 

Formation d’instruction de l’Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières 
(section du Québec) 

 
Audience tenue le 22 mai 2019, à Montréal, Québec 

Dossier pris en délibéré le 4 juin 2019 
Décision rendue le 21 août 2019 

 
Formation d’instruction 
Me Michèle Rivet, C.M, Ad.E., présidente, M. François Gervais et M. Jacques Lemay 
Comparutions 
Me Francis Larin, avocat principal de la mise en application, au nom du personnel de l’OCRCVM 
Me Jean Déry, avocat pour l’intimée, Mme Cynthia Nelson 
Mme Cynthia Nelson (présente) 
 

 

DÉCISION SUR DÉFAUT DE SE PRÉSENTER DEVANT L’ENQUÊTEUR DE 

L’ORCRCVM LORSQUE REQUIS 
 

1 Il s’agit d’une décision portant sur le défaut de Cynthia Nelson de se présenter à l’enquêteur de 
l’OCRCVM lorsque requise. 

2 Selon l’OCRCVM, au cours des mois de mai et de juin 2018, l’intimée a fait défaut de collaborer à une 
enquête menée par le personnel de l’OCRCVM en ne se présentant pas, à deux occasions, à l’entrevue à 
laquelle elle avait été dûment convoquée, contrevenant ainsi à l’article 8104 des Règles consolidées de mise 
en application, d’examen et d’autorisation de l’OCRCVM (les Règles consolidées). 

3 Lors de l’audience du 22 mai, le procureur de l’OCRCVM, à la suite de plusieurs questions de la 
présidente, a précisé les sanctions recherchées : 

« Ce qu’on propose, c’est ce qu’on a, dans vingt-quatre (24) dossiers similaires depuis seize (16) ans, dans 
vingt-deux (22) cas, ça a toujours été le même, la même sanction, à savoir une radiation permanente, un 
montant de cinquante mille dollars (50 000$) d’amende et un montant à titre de frais. »1 

4 Quant au montant à titre de frais, il se retrouve au mémoire de frais de l’OCRCVM du 14 mai 2019, 
repris dans la déclaration sou serment de Mme Linda Vachet, faite le même jour: Le coût total des frais s’élève 

                                                 
1Notes sténographiques, page 24, lignes 15 à 20.  
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à $26,931.12, soit 128.00 heures de travail pour l’enquêteur, pour un total de $19,146.50, et 43 heures pour 
l’avocat au dossier, pour un total de $7,611.00. C’est ce que réclame l’OCRCVM.2 

5 À l’audience, Mme Cynthia Nelson a témoigné et, en réponse à une question de son avocat, a indiqué 
qu’elle était prête à se présenter devant l’enquêteur : « Après avoir vu l’ampleur de tout qu’est-ce qui résulte 
de cette situation-là, oui, je suis prête à collaborer à cent pour cent (100 %), effectivement».3 

1. LES FAITS EN L’ESPÈCE 

6 Les allégations telles qu’exposées par l’OCRCVM ne sont nullement contredites par Mme Cynthia 
Nelson. 

7 Le ou vers le 15 août 2017, l’OCRCVM informait Mme Nelson, par courrier recommandé, de l’ouverture 
d’un dossier d’enquête à son endroit qui faisait suite, notamment, à une enquête interne menée par RBC 
Dominion Valeurs mobilières inc. : « Vous auriez fait défaut d’avoir un comportement exemplaire à titre de 
représentante inscrite en acceptant des transferts d’argent de tiers et en procédant à des transferts d’argent 
vers d’autres tiers sans avoir donné des explications satisfaisantes sur la légitimité de ces activités. »4 

8 Mme Nelson a été à l’emploi de RBC Dominion Valeurs Mobilières Inc. du quatorze (14) avril deux mille 
quatorze (2014) au premier (1er) juin deux mille dix-sept (2017). Mme Nelson indique en témoignage qu’elle a 
été congédiée « suite des virements dans un compte bancaire qui était le mien, qui était moi, un compte 
Employé. »5  

9 Il se serait agi de trois montants totalisant quelque $5,500.00, envoyés de Vancouver par des individus 
dont elle ne connaissait pas l’identité, sommes destinées à son conjoint, élément qu’elle n’a pas mentionné à 
RBC lors de l’enquête interne ayant menée à son congédiement : « Je ne voulais pas que son nom soit mêlé 
dans ça, donc c’est pour ça que j’ai pas dit son nom au début »6. Ces dépôts auraient été faits par une 
personne ayant des démêlés avec la justice.7 

10 Le 9 mai 2018, l’enquêteur de l’OCRCVM, M. Nicolas D’Astous transmettait une lettre par courrier 
recommandé à Mme Cynthia Nelson afin qu’elle se présente le 23 mai 2018 à 10h00, aux locaux de 
l’OCRCVM : « (...) Dans le but de répondre à mes questions et de fournir l’information requise au regard de 
cette enquête, à défaut de quoi des procédures disciplinaires pourraient être prises contre vous sans autre 
avis (…). »8 

11 Mme Nelson ne se présentant pas le 23 mai 2018 M. D’Astous communiquait alors avec elle pour 
s’enquérir des motifs de son absence. Mme Nelson l’informait alors qu’elle n’avait pas encore eu le temps de 
retenir les services d’un conseiller juridique et qu’elle était aux études jusqu’au 15 juin 2018; une nouvelle 
rencontre a donc été fixée au 18 juin 2018, pour laquelle Mme Nelson a acquiescé.  

12 M. D’Astous ce même jour lui faisait parvenir une lettre pour confirmer ce nouveau rendez-vous     : 
«(...) Dans le but de répondre à mes questions et de fournir l’information requise au regard de cette enquête, 
à défaut de quoi des procédures disciplinaires pourraient être prises contre vous sans autre avis (…). »9 Le 18 
juin 2018, Mme Nelson faisait de nouveau défaut de se présenter aux locaux de l’OCRCVM. 

                                                 
2 Pièce P-2. 
3 Notes sténographiques, page 33, lignes 13-15. 
4 Cahier des pièces de l’OCRCVM, onglet 1. 
5 Ibid., à la page 29, ligne 9-11. 
6 Ibid., à la page 32, lignes 5-7. 
7 Ibid., à la page 29, lignes 12-14. 
8 Cahier des pièces de l’OCRCVM, onglet 2. 
9 Ibid., onglet 4. 
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13 Le 21 février 2019, Me Francis Larin, avocat de la mise en application pour l’OCRCVM, faisait parvenir 
par Fedex une lettre à Mme Nelson avec un projet d’Exposé d’allégations.10 

14 Le 6 mars 2019, un avis d’audience était signifié à Mme Nelson.11 

15 Lors de l’audience, Mme Nelson explique ainsi sa non-collaboration :  

« Pour répondre à cette question, effectivement je n’ai pas... je n’ai pas collaboré parce que je ne 
connaissais pas l’ampleur de ces accusations-là et je n’avais pas d’avocat. En bref, pour dire la vérité, 
j’avais juste peur de me présenter et c’est la raison pourquoi je n’ai pas été aux audiences qui m’ont été 
données ».12 

16 Par conséquent, la formation d’instruction, lors de l’audience, conclut à la culpabilité de Mme Nelson 
sur le fait de ne pas s’être présentée devant l’enquêteur de l’OCRCVM, telle que dûment requise, en 
contravention avec l’article 8104 de la Règle 8100, Enquêtes relatives à la mise en application.13 

2. LES PRINCIPES APPLICABLES 

17 Il convient donc de regarder les principes applicables en matière de sanction, les principes directeurs 
comme la jurisprudence soumise par les parties. 

2.1 Les Lignes directrices 

18 Les lignes directrices sur les sanctions de l’OCRCVM sont entrées en vigueur en février 2015. Elles 
indiquent que : « Les procédures disciplinaires de l’OCRCVM ont pour objet principal de maintenir des 
normes élevées de conduite dans le secteur des valeurs mobilières et de protéger l’intégrité du marché. »  

19 Les Lignes directrices sur les sanctions ont comme objet: (…) de « promouvoir l’uniformité de 
traitement, l’équité et la transparence en établissant un cadre pour l’exercice du pouvoir discrétionnaire dans 
la détermination de sanctions qui correspondent aux objectifs généraux des sanctions ». 

20 Les Lignes directrices sur les sanctions indiquent également :  

« La détermination des sanctions appropriées dans un cas donné est discrétionnaire et constitue un 
processus dépendant des faits.  Les sanctions appropriées dépendent des faits de l’espèce et des 
circonstances de la conduite. La formation d’instruction conserve le pouvoir discrétionnaire d’imposer 
les sanctions qu’elle considère appropriées. (…) Les principes généraux et les facteurs clés exposés dans 
les Lignes directrices sur les sanctions ne visent pas à entraver l’exercice du pouvoir discrétionnaire de 
la formation d’instruction dans la détermination des sanctions appropriées ». 

21 Les sanctions disciplinaires, comme l’énoncent les Lignes directrices :  

« doivent viser à protéger le public investisseur, à renforcer l’intégrité du marché et améliorer les 
normes et pratiques professionnelles générales.(…) Les sanctions doivent être suffisamment lourdes 
pour empêcher et décourager l’intimé d’avoir une conduite fautive à l’avenir et pour dissuader les autres 
d’avoir une conduite fautive similaire. »  

2.2. La jurisprudence pertinente 

22 La jurisprudence est intervenue à plusieurs reprises pour sanctionner un membre que ne se présentait 
pas devant l’OCRCVM pour une enquête, bien que dûment requis.  Nous la reprenons dans l’ordre présentée 
par les parties. 

                                                 
10 Ibid., onglet 6. 
11 Ibid., onglet 7. 
12 Notes sténographiques, page 33, lignes 1-5. 
13 Ibid., à la page 91. 
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23 Dans la décision Sole14, plusieurs contraventions étaient reprochées15 dont celle de ne pas s’être 
présenté devant l’enquêteur lorsque requis, non plus qu’à l’audience:16 

« Nous acceptons et soutenons l’observation de M. Corlett selon laquelle, pour que le public ait 
confiance dans l’intégrité des marchés financiers, les personnes réglementées doivent agir avec 
intégrité, se plier aux exigences réglementaires et collaborer aux enquêtes réglementaires. Les sanctions 
doivent être destinées à promouvoir cette confiance, à renforcer l’intégrité des marchés et à 
transmettre un message réglementaire clair selon lequel les personnes réglementées doivent respecter 
des normes élevées en matière de conduite. Les sanctions doivent renforcer l’idée selon laquelle toute 
conduite inacceptable sera prise au sérieux et peut avoir de graves conséquences ». 

24 La décision Sole condamne l’intimé à une amende qui totalise la somme de $80,000.00, une 
interdiction permanente d’inscription et à un montant de $10,000.00 pour les frais tel que demandé, le 
mémoire de frais s’élevait à $30,500.00. 

25 Dans la décision MacArthur17, l’intimé a fait défaut de se présenter tant devant l’enquêteur que devant 
la formation d’instruction. La formation d’instruction a établi qu’aucune réponse n’avait été signifiée à 
l’OCRCVM (…) 2017. La formation d’instruction a par conséquent déterminé que (…) les faits et les 
contraventions décrits dans l’exposé des allégations devaient être acceptés comme prouvés. La décision 
MacArthur impose conne sanctions une amende de $50,000.00, une interdiction permanente d’inscription et 
des frais de $10,000.00 « qui ne représentent que la moitié environ des frais d’enquête et de poursuite 
engagés à l’exclusion des frais de préparation et la tenue de l’audience elle-même ». 

26 Dans l’affaire Austin18, l’intimé M. Austin s’est opposé à la plupart des tentatives faites par le personnel 
de l’OCRCVM pour communiquer avec lui en 2015 et 2016.  Comme le note la décision : 

« Il n’a retiré aucune des lettres recommandées envoyées à sa dernière adresse connue dans la BDNI. 
Personne n’a répondu aux huissiers frappant à la porte à cette adresse. Il n’a pas répondu aux appels 
téléphoniques faits à son dernier numéro connu. Un courriel envoyé à son adresse courriel cryptée a 
expiré sans être retiré. Toutefois, l’intimé était bien au courant que l’OCRCVM avait ouvert une enquête 
sur sa conduite. En juillet 2015, il a accepté la signification à personne à son adresse de la BDNI d’un 
paquet de lettres de l’OCRCVM qui n’avaient pas été retirées, l’avisant de l’enquête et le convoquant à 
une entrevue relative à sa conduite chez Edward Jones. Par la suite, il a été avisé par courriel et par 
courrier ordinaire que l’enquête comprenait sa conduite chez Placements Manuvie Inc. L’intimé n’a pas 
notifié de réponse comme l’exigeait l’article 7.1 des RP et a fait défaut de comparaître à l’audience ». 

                                                 
14 Sole (Re), 2018 OCRCVM 19. 
15 Au cours de la période d’août à septembre 2016, l’intimé, Robert Edward Sole (l’intimé), a saisi des ordres sur des marchés 
réglementés par l’OCRCVM alors que son accès à ces marchés était suspendu, en contravention de l’article 1 de la Règle 29 des 
courtiers membres et/ou de la Règle 1400 des Règles consolidées (en vigueur depuis le 1er septembre 2016). Au cours des mois d’août 
et de septembre 2016, l’intimé a exercé des activités professionnelles externes sans avoir obtenu l’autorisation de son employeur, en 
contravention de l’article 14 de la Règle 18. -En octobre 2017, l’intimé n’a pas collaboré avec le personnel de la mise en application 
qui menait une enquête, en contravention de l’article 8104 des Règles consolidées, au paragraphe 2 de la décision.  
16 Aux paragraphes 24 et 25 de la décision. 
17 MacArthur (RE), 2017 OCRCVM 29, au paragraphe 16 de la décision :  

Comme l’indique l’exposé des allégations joint à l’annexe B de la présente décision, l’intimé (alors qu’il était représentant inscrit auprès 
de sociétés membres de l’OCRCVM) aurait emprunté environ un million de dollars à un client et fait défaut de rembourser quoi que 
ce soit sur le capital emprunté ou les intérêts sur celui-ci. Bien qu’il ne s’agisse pas d’une affaire dont la formation d’instruction a été 
saisie, l’attitude de l’intimé vis-à-vis des demandes de renseignements et de documents de l’OCRCVM faisant suite à la plainte du 
client déposée auprès de l’OCRCVM et son défaut de se présenter aux entrevues auxquelles l’OCRCVM l’avait convoqué dans le cadre 
de son enquête sur cette plainte sont des questions d’importance capitale qui font l’objet de la présente procédure.  
18 Austin (Re), 2017 OCRCVM 9; 2017 OCRCVM 10 ADDENDUM., au paragraphe 9.  
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27 La formation d’instruction dans Austin explique : 

« Nous avions quelques préoccupations sur le point qu’il est peu probable que les sanctions financières 
assez importantes imposées en l’espèce soient recouvrées de l’intimé, étant donné qu’il a quitté le 
secteur après une période d’emploi relativement courte. Toutefois, reconnaissant que nous devons 
assurer la dissuasion générale tout autant que la dissuasion spécifique, nous estimons qu’il est important 
d’établir clairement, par les sanctions que nous ordonnons, que la conduite fautive en cause porte une 
atteinte à l’objet même de l’OCRCVM de maintenir la confiance des petits investisseurs dans les sociétés 
membres de l’OCRCVM et leurs représentants inscrits. Il y avait une méconnaissance flagrante de la 
situation réelle des clients et une manipulation du processus du profil de client pour effectuer des 
opérations risquées et générer des commissions. M. Austin s’est servi d’une relation amicale avec le 
porte-parole de la famille pour induire en erreur les membres de la famille vulnérables au sujet de la 
situation véritable de leurs comptes et les exposer à des pertes substantielles. Plus encore que le risque 
d’une fraude flagrante par un représentant véreux, c’est la crainte du résultat en l’espèce, une retraite 
réduite en raison de l’érosion soutenue de leur patrimoine par des opérations intéressées, risquées, que 
les clients ne pouvaient pas suivre aisément, qui peut saper la confiance des investisseurs et décourager 
les petits investisseurs de confier leurs économies au secteur du placement ». 

28 La formation d’instruction dans Austin conclut une interdiction permanente d’inscription auprès de 
l’OCRCVM; une amende de $50,000 pour la non-coopération; une amende combinée de $120,000 pour le 
défaut de veiller à ce que ses recommandations conviennent au client et pour les opérations non autorisées; 
la remise de $60,000 de commissions. Enfin elle a ordonné le paiement de $50,000 à titre de frais. 

29 Dans Sojka 19 l’intimé ne s’est pas présenté devant l’enquêteur de l’OCRCVM non plus qu’à l’audience. 
À l’audience, un témoin a été entendu. La formation a condamné l’intimé à une amende de $50,000 pour les 
opérations ne convenant pas à la cliente et pour les opérations discrétionnaires non autorisée, à une amende 
de $50,000 pour la non-coopération; une somme de $20,000 au titre des frais; une interdiction permanente 
d’inscription par l’OCRCVM, à quelque titre que soit. 

30 Dans Dirani20, l’intimé a fait défaut de se présenter tant devant l’enquêteur de l’OCRCVM que devant la 
formation d’instruction en demandant des remises en de multiples occasions. La formation d’instruction a 
décidé d’imposer une interdiction permanente d’inscription par l’OCRCVM, une amende globale de $266,000, 
ventilée de la façon suivante : $136,000 pour le détournement de fonds des clients, $30,000 pour les 

                                                 
19 Sojka (Re), 2016 OCRCVM 13, au paragraphe 1 de la décision : Chef 1 : Au cours de la période allant de mars 2009 à mai 2011, 
M. Sojka n’a pas fait preuve de la diligence voulue pour veiller à ce que les ordres qu’il passait pour le compte de sa cliente SF 
conviennent à celle-ci, en contravention de l’alinéa 1(p) et/ou 1(q) de la Règle 1300 des courtiers membres de l’OCRCVM. Chef 2 : Au 
cours de la période allant de mars 2009 à mai 2011, M. Sojka a effectué des opérations discrétionnaires dans le compte de sa cliente 
SF, sans que ce compte soit autorisé et accepté comme compte carte blanche, en contravention de l’article 4 de la Règle 1300 des 
courtiers membres de l’OCRCVM. Chef 3 : Le 6 janvier 2016, M. Sojka a fait défaut de se présenter et de fournir de l’information 
dans le cadre d’une enquête de l’OCRCVM sur sa conduite, en contravention de l’article 5 de la Règle 19 et/ou de l’article 1 de la 
Règle 29 des courtiers membres de l'OCRCVM. 
20 Dirani (Re), 2016 OCRCVM13. 

La présente affaire a été engagée par un avis d’audience contenant les quatre allégations suivantes contre l’intimé : Chef 1 :Au cours 
de la période allant d’avril 2014 à janvier 2015, l’intimé a détourné des fonds de clients, ce qui constitue une conduite ou une 
pratique inconvenante ou préjudiciable aux intérêts du public, en contravention de l’article 1 de la Règle 29 de l’OCRCVM. Chef 2 : 
Au cours de la période allant d’août à décembre 2014, l’intimé a exécuté des opérations non autorisées dans des comptes de clients, 
ce qui constitue une conduite ou une pratique inconvenante ou préjudiciable aux intérêts du public, en contravention de l’article 1 
de la Règle 29 de l’OCRCVM. Chef  3: Au cours de la période allant de juillet 2012 à mai 2015, l’intimé a effectué des opérations 
financières personnelles avec des clients, ce qui constitue une conduite ou une pratique inconvenante ou préjudiciable aux intérêts 
du public, en contravention de l’article 1 de la Règle 29 de l’OCRCVM. Chef 4: Au cours des mois d’octobre et de novembre 2015, 
l’intimé a fait défaut de coopérer à une enquête de l’OCRCVM en ne se présentant pas à l’entrevue à laquelle il avait été convoqué, 
en contravention de l’article 5 de la Règle 19 de l’OCRCVM. 
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opérations non autorisées, $50,000 pour les opérations financières personnelles avec des clients et $50,000 
pour la non-coopération à l’enquête de l’OCRCVM ; l’intimé doit payer à l’OCRCVM une somme de $12,000 au 
titre des frais. 

31 Dans Dettelbach21, l’intimé ne se présente ni devant l’enquêteur de l’OCRCVM, ni devant la formation 
d’instruction. Comme le note la décision 22 : 

La poursuite de l’enquête de RBC DVM a révélé que les comptes de 15 clients avaient subi des pertes par 
suite des ordres d’annulation et de corrections traités par l’intimée. Les pertes subies se sont chiffrées 
à $163,842.90. Le 10 décembre 2008 ou vers cette date, RBC DVM a crédité à chacun de ces comptes 
une somme égale à la perte subie. 

La preuve a révélé que l’intimée avait traité au moins 53 fiches d’ordre irrégulières. Sur certaines fiches, 
les numéros de compte avaient été changés irrégulièrement. Sur d’autres, le nombre d’actions achetées 
et vendues avait été changé. Les demandes de changement étaient écrites de la main de l’intimée. 

32 La formation d’instruction conclut à une interdiction permanente d’inscription, à une amende de 
$25,00 pour contravention à la Règle 1 de l’article 29; une amende de $50,000 pour contravention à l’article 5 
de la Règle 19 et $40,000 pour les frais. 

33 Dans l’affaire Smith23, la formation d’instruction, par suite du défaut de l’intimé de signifier une 

                                                 
21 Dettelbach (Re), 2011 OCRCVM 6, au paragraphe 1: 

Au cours de la période allant de février à juillet 2008 ou vers cette période, Mme Dettelbach, à titre de représentante en placement 
d’un membre de l’OCRCVM, a eu une conduite ou une pratique commerciale inconvenante ou préjudiciable aux intérêts du public du 
fait qu’elle a détourné des fonds en effectuant de façon irrégulière approximativement 50 ordres d’annulation et de correction, sans 
instructions, à l’avantage de deux clients et au détriment d’environ 15 autres clients, chez son employeur, en contravention de 
l’article 1 de la Règle 29 de l’OCRCVM. En novembre 2009 ou vers cette période, Mme Dettelbach, représentante en placement d’un 
membre de l’OCRCVM, a fait défaut de coopérer avec l’OCRCVM en ne se présentant pas à une entrevue avec l’OCRCVM régulièrement 
fixée, en contravention de l’article 5 de la Règle 19 de l’OCRCVM. 
22 Aux paragraphes 29 et 31. 
23 Smith (Re), 2009 OCRCVM 6, au paragraphe 13 de la décision : 

Il convient de reproduire au complet les détails qui sont allégués et prouvés par l’avis d’audience: 

2. Le 1er juin 2008, l’intimé est devenu une personne réglementée par l’OCRCVM. 

Plaintes des clients 

3. Vers le mois d’août 2005, le client A a ouvert un compte sur marge et un fonds enregistré de revenu de retraite 
(FERR) auprès de Northern Securities (ensemble, les comptes A). L'intimé était le représentant inscrit responsable des 
comptes A. Vers le mois de février 2008, le client A a fermé les comptes A. 

4. Le tableau qui suit résume l’activité dans les comptes A entre les mois d’août 2005 et janvier 2008 : 

 Compte sur marge Compte FERR 

Valeur à l’ouverture du compte 1 080 623,07 $ 643 437,32 $ 

Valeur des dépôts supplémentaires 0,00 $ 0,00 $ 

Valeur des retraits 149 500,00 $ 77 022,80 $ 

Commission totale facturée 317 052,94 $ 132 760,78 $ 

Nombre d’opérations 
(achat ou vente) 

1 421 574 

Valeur à la fermeture du compte 89 274,84 $ 155 455,92 $ 

5. Dans une lettre datée du 28 février 2008 transmise à Northern Securities, le client A mentionnait, entre autres 
choses, que l’intimé avait effectué de nombreuses opérations inappropriées et non autorisées dans les comptes A. 

6. Vers le mois de septembre 2005, le client B a ouvert un compte au comptant auprès de Northern Securities (le 
compte B). L'intimé était le représentant inscrit responsable du compte B. Vers le mois de février 2008, le client B a fermé le 
compte B. 
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réponse à l’avis d’audience et de son défaut de comparaître à l’audience disciplinaire a, conformément aux 
Règles de procédure, accepté comme prouvés les faits et la contravention alléguée par l’OCRCVM dans l’avis 
d’audience ». La formation d’instruction a imposé une amende de $50,000, une interdiction permanente 
d’inscription et le paiement de $4,329 au titre de frais. 

34 Dans Morrisson24, la formation d’instruction a imposé une amende de $50,000, une interdiction 
complète d’inscription par l’OCRCVM et un paiement de $11,000 au titre de frais. La décision précise25 : 

« En l’espèce, la non-coopération de l’intimé, M. Morrison, était manifestement intentionnelle et elle 
était complète. L’incidence de cette contravention sur l’enquête a effectivement empêché toute 
enquête véritable sur les événements ou les circonstances. Son défaut de déposer une réponse et son 
défaut de comparaître à l’audience démontrent son refus constant de se conformer.    

L’intimé a aussi fait l’objet de sanctions disciplinaires de l’Association en décembre 2004, pour le 
placement de titres sans un visa ou un prospectus et sans dispense des exigences du Securities Act. Il a 
été condamné à une amende et au paiement des frais et a été sous surveillance stricte ou étroite 
pendant trois ans.  

Nous sommes aussi d’accord avec la position exprimée dans l’affaire Stewart (précitée, page 8), selon 
laquelle la gravité de la faute alléguée faisant l’objet de l’enquête qui peut avoir été entravée pour tout 
ou partie par la non-coopération de l’intimé au processus d’enquête, peut être considérée comme un 
facteur aggravant important et nous la reprenons à notre compte. À notre avis, ce facteur s’applique 
dans la présente affaire ».  

35 Dans Lower26, la formation d’instruction, en l’absence de l’intimé de comparaitre devant l’enquêteur 
pas plus qu’à l’audience, a tenu pour avérés les faits allégués et a condamné l’intimé à une amende de 
$50,000, à une interdiction permanente d’inscription et à $5,065 de frais. 

3. L’APPLICATION DU DROIT AUX FAITS 

                                                 

7. Le tableau qui suit résume l’activité dans le compte B entre les mois de septembre 2005 et décembre 2007 :   

Valeur à l’ouverture du compte 50 000,00 $ 

Valeur des dépôts supplémentaires 15 000,00 $ 

 
24 Morrisson (Re), 2009 OCRCVM 4, au paragraphe 24 : 

 En décembre 2004, l’intimé a fait l’objet de sanctions disciplinaires de l’Association. Aux termes d’une entente de règlement , il a 
reconnu avoir placé 56,000 $US de titres sous forme de certificats d’emprunt d’une société sans qu’un visa ait été obtenu pour un 
prospectus relatif à ces titres conformément au Securities Act de la Colombie-Britannique et sans que ces titres fassent l’objet d’une 
dispense de l’application de cette loi, en contravention de l’article 1 du Statut 29 de l’Association. La formation a condamné l’intimé 
à une amende de 5,000 $ et au paiement d’une somme de 1,500 $ au titre des frais de l’Association. En outre, la formation l’a  
condamné à une suspension de l’autorisation à un titre quelconque auprès de l’Association d’une durée de 1 an, cette suspension 
étant réputée purgée du fait de la période de plus de 3 ans pendant laquelle il avait fait l’objet d’une surveillance stricte ou étroite. 
L’intimé a payé à l’Association l’amende et les frais. 
25 Aux paragraphes 49-51. 
26 Lower (Re), 2009 OCRCVM 39, 12 août 2019, au paragraphes 3-5: 

Le 10 septembre 2008, une détective du Service de police de Vancouver (« la détective ») a fait sous serment une Dénonciation en 
vue d’obtenir une ordonnance de communication (« la Dénonciation »). Dans la Dénonciation, la détective a déclaré entre autres 
choses qu’elle avait des motifs raisonnables de soupçonner que l’intimé avait commis des infractions au Code criminel, L.R.C. 1985, 
ch. C-46 (« le Code criminel »), à savoir que, entre le 28 septembre 2007 et le 17 janvier 2008, l’intimé : 

i. avait conspiré pour verser quatre commissions secrètes à un agent, en contravention aux articles 426 et 465 du Code criminel; et ii. 
avait versé trois commissions secrètes à un agent, en contravention à l’article 426 du Code criminel. Le 11 septembre 2008, la police 
a procédé à l’arrestation de l’intimé au siège social de Vancouver de Global Securities Corporation (Global Securities).L’intimé n’a été 
inculpé d’aucune infraction à ce jour. Le 11 septembre 2008, après l’arrestation de l’intimé, Global Securities l’a suspendu. 
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36 Disons, d’entrée de jeu, qu’il existe un principe général selon lequel l’obligation de coopérer à une 
enquête est fondamental pour le maintien d’un environnement de marché efficient et concurrentiel, pour le 
maintien de l’intégrité du système des valeurs mobilières et pour la protection de l’intérêt public. 

37 Cette obligation est clairement énoncée dans la Règle 8100 de l’OCRCVM, Enquêtes relatives à la mise 
en application. En ne se présentant pas devant M. D’Astous, Mme Nelson a contrevenu à l’article 8104. 

38 Le pouvoir de l’OCRCVM de réglementer ses membres inscrits tient à la volonté de ceux-ci de s’y 
soumettre et ce pouvoir de réglementation ne vaut que si les manquements à ses règles peuvent être 
sanctionnés. Pour exercer pleinement ses pouvoirs réglementaire et disciplinaire, l’OCRCVM doit conduire des 
enquêtes et faire la preuve des faits essentiels aux décisions des formations d’instruction appelées à 
sanctionner ces manquements. La légitimité de l’OCRCVM comme organisme d’autoréglementation tient à sa 
capacité d’exercer pleinement ses pouvoirs d’enquête. Le respect de ce pouvoir d’enquête est primordial à sa 
capacité d’imposer le respect de ses règles. 

39 Ce défaut de se soumettre au pouvoir d’enquête est une faute lourde de conséquences pour 
l’existence même de l’OCRCVM. Nous devons peser les conséquences de ce défaut lorsque nous sommes 
appelés à le sanctionner. Hormis la méconnaissance des conséquences du manquement à la participation à 
une enquête, il n’y a pas d’excuse à ne pas participer, pour peu que les enquêteurs donnent la chance aux 
personnes appelées à collaborer aux enquêtes d’obtempérer en leur offrant à quelques reprises de se plier à 
une convocation en bonne et due forme. Il faut aussi que la personne convoquée comprenne bien la gravité 
de son défaut d’obtempérer. 

40 La nécessité d’avoir la collaboration des participants dans un dossier d’enquête est importante sinon 
essentielle afin d’avoir un portait juste et complet d’une situation reprochée. Cette collaboration est d’autant 
plus critique pour l’OCRCVM qu’elle n’a pas le pouvoir de contraindre à collaborer à une enquête. 

41 Quelle est donc la sanction juste et proportionnée à imposer à Mme Nelson dans les circonstances? 

42 Les lettres envoyées à Mme Nelson par M. D’Astous tant celle du 23 mai que celle 18 juin 201827 
mentionnent que ces rencontres sont : « Dans le but de répondre à mes questions et de fournir l’information 
requise au regard de cette enquête, à défaut de quoi des procédures disciplinaires pourraient être prises 
contre vous sans autre avis ».28 

43 Lors de l’audience, en réponse à une question du procureur de la mise en application pour l’OCRCVM, 
Me Larin, M. D’Astous indique avoir parlé une fois avec Mme Nelson29: 

« (…) je me souviens d’avoir parlé à Madame Nelson à ce moment-là et de lui avoir dit qu’on pouvait 
effectivement prendre des mesures contre elle si elle ne se présentait pas et également je lui ai 
mentionné le fait que ça pourrait avoir des conséquences là dans son futur que peut-être à un moment 
donné elle voudrait revenir dans l’industrie puis qu’il y aurait eu des conséquences de son refus de 
collaborer ».30 

44 En réponse à un membre du la formation d’instruction, M. D’Astous répète que le témoignage de Mme 
Nelson était essentiel31 : « Oui, effectivement, son témoignage pour moi était essentiel (…) pour conclure, oui 
ou non, s’il y avait infraction, si, oui ou non, il y a eu une conduite inconvenante ». 

45 La jurisprudence qui nous a été soumise conclut à une amende de $50,000, à un montant pour les frais 

                                                 
27 Voir supra. 
28 Les soulignés sont nôtres. 
29 Notes sténographiques, à la page 73, aux lignes 17 à 25.  
30 Les soulignés sont nôtres. 
31 Notes sténographiques, à la page 82, aux lignes 10, 14-16. 
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qui peut varier et n’est pas nécessairement celui demandé et à une radiation permanente. 

46 L’amende de $50,000 dans ces différentes décisions, avec le plus grand respect, apparait être presque 
devenu un automatisme. Cette somme se retrouve uniquement dans une série de décisions et ne fait l’objet 
d’aucune directive formelle de l’OCRCVM. Nous croyons qu’il convient ici de distinguer. 

47 Dans les différentes décisions soumises, l’intimé ne s’était présenté ni devant les enquêteurs ni devant 
la formation d’instruction saisie du dossier. S’il va de soi qu’il nous faut d’aucune manière suggérer que 
l’intimé n’a qu’à attendre l’audience et à ne pas prendre au sérieux l’obligation qui lui est faite de se présenter 
devant l’enquêteur, force est de constater le défaut de se présenter suite à quelque convocation que ce soit 
dans les décisions qui nous ont été soumises 

48 De plus dans la très grande majorité des décisions, l’absence de se présenter devant les enquêteurs se 
greffait à d’autres chefs d’accusation ou portait sur un intimé qui avait déjà eu des démêlés avec l’OCRCVM. 

49 Les lignes directrices établissant un cadre pour l’exercice du pouvoir discrétionnaire dans la 
détermination de sanctions qui correspondent aux objectifs généraux de celles-ci. « Les sanctions appropriées 
dépendent des faits de l’espèce et des circonstances de la conduite. La formation d’instruction conserve le 
pouvoir discrétionnaire d’imposer les sanctions qu’elle considère appropriées. »32 

50 Mme Nelson, après avoir été un peu plus de trois ans pour RBC Valeurs Mobilières Inc., soit jusqu’en 
juin 2017, est en démarrage d’entreprise33 avec un membre de sa famille à la suite d’un congé de maternité. 
Elle n’a jamais eu de plainte disciplinaire outre celle devant nous, jamais de plaintes de clients ni d’autre 
plainte de son employeur RBC Valeurs Mobilières In. .34 Ses revenus sont très limités35. 

51 Mme Nelson dit avoir ignoré la gravité de l’infraction reprochée et offre sa collaboration à l’enquêteur 
lors de l’audience : «Après avoir vu l’ampleur de tout qu’est-ce qui résulte de cette situation-là, oui, je suis 
prête à collaborer à cent pour cent (100 %), effectivement »36, affirme Mme Nelson en témoignage devant 
nous. Il n’y aucune preuve indiquant que Mme Nelson aurait été informée du montant que pouvait atteindre 
ce refus. 

52 Tant dans les lettres qu’il lui a envoyés37 qu’à l’audience, M. D’Astous indique avoir informé Mme 
Nelson que l’OCRCVM pouvait prendre des mesures contre elle, que ces mesures pourraient avoir des 
conséquences dans son futur si elle voulait revenir dans l’industrie. Il n’y aucune preuve indiquant que Mme 
Nelson aurait été informée du montant d’amende que pouvait atteindre ce refus. 

53 Tous ces éléments subjectifs, tant reliés au dossier, qu’à Mme Nelson elle-même, sont ici à prendre en 
considération, comme les Lignes directrices nous demandent de le faire. 

54 Nous retenons aussi la gravité de l’infraction comme nous l’avons longuement expliqué 
précédemment. 

55 Aussi, pondérant ce dossier, à la lumière des Lignes directrices et de l’analyse des décisions soumises, 
nous concluons qu’un montant juste qui reflète ces différentes composantes doit être de $15,000. 

56 L’OCRCVM réclame comme frais la totalité des heures facturées par l’enquêteur comme par l’avocat de 
la mise en application, soit $26,931.12. Dans les décisions sous étude, nous constatons que ces montants sont, 

                                                 
32 Supra, Lignes directrices.   
33 Notes sténographiques, page 37, lignes 13-15. 
34 Notes sténographiques, page 40, lignes 12-20. 
35 Déclaration d’impôt pour 2018, produite par l’avocat de Mme Nelson. 
36 Notes sténographiques, page 33, lignes 13-15.  
37Supra, les lettres du 23 mai et du 18 juin.  
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pondérés, soit par les avocats de la mise en application dans leur demande, ou soit par les formations 
d’instruction elles-mêmes.  

57 Compte tenu de toutes les circonstances de cette affaire, nous déclarons qu’un montant pour les frais 
de $5,000 est raisonnable. 

58 Enfin nous interdisons de manière permanente l’inscription de Mme Nelson par l’OCRCVM. 

4. CONCLUSION 

59 POUR CES MOTIFS, la formation d’instruction : 

ACCEPTE pour partie la demande de l’OCRCVM,  

 ORDONNE à Mme Nelson de verser à l’OCRCVM : 

 La somme de $15,000.00 au titre d’amende, 

 La somme de $5,000.00 pour les frais. 

INTERDIT de manière permanente l’inscription de Mme Nelson par l’OCRCVM. 

 

Fait à Montréal, le 21 août 2019. 

Me Michèle Rivet 

M. François Gervais  

M. Jacques Lemay 

 

Tous droits réservés © 2019 Organisme canadien de réglementation du commerce des valeurs mobilières. 
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3.7.3.4 Bourse de Montréal Inc.

Aucune information.

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 118

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 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 AUTRES DÉCISIONS 

  

Aucune information. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 125

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



5.
Institutions financières 

5.1 Avis et communiqués 
5.2 Réglementation et lignes directrices 
5.3 Autres consultations 
5.4 Avis d’intention des assujettis et autres avis 
5.5 Sanctions administratives 
5.6 Protection des dépôts 
5.7 Autres décisions 
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5.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

Avis relatif à la prise d’effet au 10 octobre 2019 du Formulaire de police d’assurance automobile 
du Québec (F.P.Q.) N° 2 – Assurance pour les conducteurs non propriétaires d’un véhicule et ses 
avenants 

(article 71 de la Loi sur les assureurs) 

 
En vertu de l’article 71 de la Loi sur les assureurs1 (la « LASS »), la forme et les conditions des polices 
d’assurance relatives à la propriété des véhicules automobiles ou à leur utilisation sont approuvées par 
l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité »). Il en est de même des avenants qui peuvent être joints à 
ces polices.  
 
L’Autorité, en collaboration avec le Groupement des assureurs automobiles, a développé une nouvelle 
police d’assurance automobile afin de répondre aux besoins d’assurance des personnes qui ne sont pas 
propriétaires d’un véhicule, mais qui, à l’occasion, empruntent ou louent un véhicule, par exemple par 
l’entremise d’une plateforme de partage de véhicules (économie collaborative) ou via une entreprise de 
location de voitures. 
 
Le Formulaire de police d’assurance automobile du Québec (F.P.Q.) No 2 – Assurance pour les 
conducteurs non propriétaires d’un véhicule (le « F.P.Q. No 2 ») couvre l’assuré lorsque le véhicule qu’il 
loue ou emprunte endommage le bien d’une autre personne, ou encore lorsqu’il la blesse ou cause son 
décès. Cette assurance le protège également lorsque le véhicule loué ou emprunté subit un dommage ou 
est volé. Elle contient les trois protections suivantes : 
 

• Protection 1 : Dommages causés PAR le véhicule 

• Protection 2 : Dommages causés AU véhicule 

• Protection 3 : Défense de vos intérêts et autres frais couverts 
 
 
Principales caractéristiques du F.P.Q. No 2 
 
Protection 1 : Dommages causés PAR le véhicule 
 
Cette protection protège l’assuré lorsqu’il est responsable de dommages corporels et matériels causés 
par le véhicule loué ou emprunté à une autre personne. Ainsi, si l’assuré est civilement responsable de 
ces dommages du fait qu’il conduisait le véhicule loué ou emprunté, en faisait usage ou en avait la garde 
au moment du sinistre, l’assureur assumera les conséquences financières que l’assuré pourrait subir. 
Cette protection s’applique lorsque l’assurance du propriétaire du véhicule loué ou emprunté est 
insuffisante. 
 
Protection 2 : Dommages causés AU véhicule 
 
Cette protection offre une garantie de type « Tous risques ». Elle couvre les dommages au véhicule loué 
ou emprunté, et ce, que l’assuré en soit civilement responsable ou non. En effet, une clause de type 
« indemnisation volontaire » a été prévue à cette protection afin de couvrir, selon la volonté de l’assuré, 
les dommages causés au véhicule loué ou emprunté malgré qu’il ne soit pas responsable de ces 
derniers. 

                                                      

1 RLRQ, c. A-32.1 
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Protection 3 : Défense de vos intérêts et autres frais couverts 
 
Cette protection couvre les frais de défense, les frais d’incendie, les frais de remorquage, les frais 
d’avarie commune et les frais de douane. Ces frais sont payables en excédent des montants d’assurance 
prévus aux protections 1 et 2. 
 
Avenants 
 
Les quatre avenants suivants peuvent être joints au F.P.Q. No 2 : 
 

• F.A.Q. No 2-9 – Exclusion du risque maritime pour les véhicules amphibies 

• F.A.Q. No 2-25 – Modification à Vos conditions particulières 

• F.A.Q. No 2-41 – Modification à vos franchises 

• F.A.Q. No 2-44 – Ajout de pays ou d’endroits où votre contrat s’applique 
 
Prise d’effet du nouveau F.P.Q. No 2 et ses avenants 
 
Le nouveau formulaire F.P.Q. No 2 et ses avenants pourra être utilisé par tous les assureurs pratiquant 
l’assurance automobile au Québec à compter du 10 octobre 2019. 
 
L’Autorité rappelle qu’il est de la responsabilité de chaque assureur de veiller à ce que les polices 
d’assurance automobile utilisées au Québec soient celles approuvées par l’Autorité, et ce, sans en altérer 
ou modifier leur version. 
 
Une attention particulière a été portée lors des travaux menant à l’élaboration du nouveau formulaire 
F.P.Q. No 2 afin que sa structure soit intuitive et que son contenu soit rédigé dans un langage clair et 
simple pour le bénéfice du consommateur. Par conséquent, les assureurs qui utiliseront le F.P.Q. No 2 
devront s’assurer de respecter sa forme telle que publiée par l’Autorité, incluant les icônes et les textes 
en marge de droite. L’Autorité entend utiliser les mesures d’application de la loi dont elle dispose pour 
s’assurer du respect de cette obligation. 
 
Le texte du formulaire et de ses avenants est disponible sur le site Web de l’Autorité, au 
www.lautorite.qc.ca, à la section « Professionnels », sous la rubrique « Assureurs ». Veuillez ensuite 
choisir « Assurance automobile » et « Formulaires d’assurance automobile ». 
 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus auprès du Centre d’information aux coordonnées 
suivantes :  
 
Québec : 418.525.0337 
Montréal : 514.395.0337 
Numéro sans frais : 1.877.395.0337 
www.lautorite.qc.ca 
 
 
 
Le 10 octobre 2019 
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5.2 RÉGLEMENTATION ET LIGNES DIRECTRICES 

5.2.1 Consultation 

Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital – Assurance de 
dommages 
(Loi sur les assureurs, RLRQ, chapitre A-32.1, art. 463) 
 
L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation le projet de modification 
de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital (la « Ligne 
directrice »), s’appliquant aux assureurs de dommages autorisés à exercer l’activité d’assureur 
au Québec et possédant une charte du Québec ou d’une autre juridiction au Canada. Les 
modifications ont essentiellement pour objectif de préciser les exigences de l’Autorité à l’égard 
des placements dans des filiales d’un assureur. La date prévue de prise d’effet de la Ligne 
directrice modifiée est le 1er janvier 2020. 
 
Les personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées à les fournir au plus 
tard le 8 novembre 2019. Il est à noter que les commentaires seront rendus publics à défaut 
d’avis contraire à cet effet. 
 
Le projet de modification de la Ligne directrice est publié ci-après et il est également accessible 
sur le site Web de l’Autorité au https://lautorite.qc.ca/professionnels/reglementation-et-
obligations/consultations-publiques à la section «  Assurances et planification financière ». 
 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à : 
 
Me Philippe Lebel 
Secrétaire et directeur général des affaires juridiques 
Autorité des marchés financiers 
Place de la Cité, Tour Cominar 
2640, boulevard Laurier, 3ème étage 
Québec (Québec)  G1V 5C1 
Télécopieur : (418) 525-9512 
consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
Claude La Rochelle 
Direction de l’encadrement du capital des institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4513 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
claude.larochelle@lautorite.qc.ca 
 
 
Le 10 octobre 2019 
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Chapitre 1 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

Chapitre 1. Introduction et exigences générales 
 
1.1 Introduction 
 
1.1.1 Objectif de la ligne directrice 
 
La Loi sur les assureurs (RLRQ, chapitre A-32.1) (la « Loi ») prescrit une exigence selon 
laquelle tout assureur doit suivre des pratiques de gestion saine et prudente. De plus, elle 
prévoit que l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») peut établir des lignes 
directrices destinées à tous les assureurs autorisés, les informant de mesures qui peuvent 
être établies pour satisfaire aux obligations qui leur incombent en vertu des titres II et IV 
de la Loi, notamment l’obligation de suivre des pratiques qui prévoient le maintien de 
capitaux permettant d’assurer leur pérennité1. 
 
Les lignes directrices visent essentiellement à accroître la transparence et la prévisibilité 
des critères sur lesquels l'Autorité se base aux fins d'évaluer la qualité et la prudence des 
pratiques de gestion des institutions financières à qui elles sont destinées. La capacité 
des institutions de s'acquitter de leurs obligations envers les épargnants et les porteurs 
de polices constitue notamment l'une des composantes fondamentales présidant à 
l’atteinte de cet objectif. Les exigences en matière de suffisance du capital à l'intention 
des assureurs de dommages présentées dans cette ligne directrice traduisent ce principe. 
 
Le cadre de suffisance du capital fondé sur les risques est basé sur l’évaluation du risque 
d’assurance, du risque de marché, du risque de crédit et du risque opérationnel par 
l’application de divers coefficients de risque et de marges. Les assureurs de dommages 
doivent se conformer aux exigences d’un test du capital disponible par rapport au 
capital requis. La définition du capital disponible qui prévaut à cette fin est présentée au 
Chapitre 2 et est calculée sur une base de consolidation. 
 
La Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital énonce 
l’encadrement entourant la norme de capital à l’aide d’une formule de calcul fondée sur le 
risque pour le capital cible requis ainsi que le capital minimal requis et définit le capital 
disponible en rapport avec cette norme. Le Test du capital minimal (TCM) détermine le 
niveau minimal de capital requis et non le niveau de capital optimal avec lequel un 
assureur se doit d’exercer ses activités. 
 
1.1.2 Champ d’application 
 
La présente ligne directrice est applicable à tous les assureurs de dommages titulaires 
d’un permis d’assureur au Québec et possédant une charte du Québec ou d’une autre 
juridiction au Canada (les « assureurs de dommages »). Elle est appliquée sur une base 
consolidée en suivant les indications des Principes comptables généralement reconnus 
en vigueur au Canada (PCGRC)2. Ainsi, le calcul de chacune des composantes, tant au 
                                                
1 Articles 74, 463 et 464 de la Loi. 
2 Le Conseil des normes comptables du Canada a adopté les normes internationales d’information 

financière (IFRS) à titre de PCGR du Canada pour les entreprises ayant une obligation d’information du 
public, y compris les assureurs. La source principale des PCGR du Canada est le Manuel des 
Comptables professionnels agréés du Canada. 
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niveau du capital disponible que du capital requis, s’effectue de manière à englober 
principalement toutes les opérations de l’assureur et toute autre activité financière menée 
au sein de ses filiales. 
 
Toutefois, pour les fins de la présente ligne directrice, les filiales non admissibles3 doivent 
être déconsolidées et présentées selon la méthode de la mise en équivalence. Les 
participations dans ces filiales non admissibles sont exclues du capital disponible et du 
calcul du capital requis, de même que les prêts et autres titres de créance consentis à ces 
dernières s’ils sont considérés comme du capital dans la filiale (section 2.4). 
 
Pour les assureurs exerçant à la fois en assurance de dommages et en assurance de 
personnes, la ligne directrice s’applique uniquement aux éléments du bilan et aux 
instruments hors bilan que l’assureur attribue au secteur d’assurance de dommages et 
aux affaires de la catégorie d’assurance contre la maladie ou les accidents. 
 
1.1.3 Prise d’effet 
 
La mise à jour de la présente ligne directrice est effective à compter du 1er janvier 2020. 
 
1.1.4 Précisions 
 
À moins que le contexte ne l’indique autrement, les concepts relativement aux liens 
corporatifs, tels que les filiales, entreprises associées, coentreprises et entreprises liées, 
ainsi que la terminologie doivent être interprétés dans la présente ligne directrice en 
fonction des dispositions des PCGRC. 
 
Les actifs et les passifs des filiales consolidées aux fins de la présente ligne directrice sont 
assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant les actifs et les passifs 
applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’assureur. 
 
1.1.5 Interprétation 
 
Puisque les exigences qui sont décrites dans la présente ligne directrice agissent 
essentiellement en qualité de guides à l'intention des gestionnaires, les modalités, termes 
et définitions qu'elle comporte peuvent ne pas couvrir toutes les situations qui se 
présentent dans la pratique. Dans cette perspective, les résultats de l'application de ces 
exigences ne doivent pas être interprétés comme étant les seuls éléments pour juger de 
la situation financière d'un assureur ou de la qualité de sa gestion. Ainsi, l’Autorité s'attend 

à ce que les assureurs lui soumettent au préalable, le cas échéant, toute situation dont la 
présente ligne directrice ne prévoirait pas le traitement ou dont le traitement proposé 
n'apparaîtrait pas s'appliquer de manière adéquate. Il en est de même de toute difficulté 
découlant de l'interprétation des exigences exposées dans cette ligne directrice. 
 
Par ailleurs, nonobstant les exigences énoncées, un montant spécifique de capital requis 
pourra être établi lorsque l’Autorité déterminera que le traitement du capital est inadéquat. 
 
                                                
3 Voir la section 2.4 pour la définition de « filiale non admissible ». 
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1.2 Suffisance du capital fondée sur les risques 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’assureur de dommages satisfasse en tout temps aux 
exigences résultant du TCM. Pour être considérés comme du capital disponible, les 
instruments de capitalisation doivent satisfaire certains critères d’admissibilité et sont 
sujets à des limites de composition du capital ainsi que des déductions et renversements 
(Chapitre 2). La notion de capital au sens de la présente ligne directrice englobe le capital 
disponible de toute entité consolidée aux fins du calcul du ratio TCM. 
 
Sous le régime du TCM, les exigences en matière de capital requis pour les diverses 
catégories de risques sont fixées directement à un niveau de confiance cible 
prédéterminé. L’Autorité a fixé le niveau de confiance cible à 99 % du manque à gagner 
prévu (espérance conditionnelle unilatérale, ou ECU, de 99 %) sur un horizon d’un an4. 
 
Les coefficients de risque définis dans la présente ligne directrice servent, dans un premier 
temps, à calculer le capital cible requis sur une base consolidée. Le capital minimal requis 
de l’assureur de dommages est ensuite obtenu par la somme du capital cible requis pour 
chaque type de risque, moins le crédit pour diversification, le résultat étant divisé par 1,5. 
 
Le capital cible requis est calculé comme suit : 
 
La somme des éléments suivants : 
 
• capital requis pour risque d’assurance (Chapitre 3) : 
 

➢ marges pour sinistres non payés et passif des primes; 

➢ marge requise pour la réassurance cédée en réassurance non agréée; 

➢ réserves pour tremblements de terre. 
 

• capital requis pour risque de marché (Chapitre 4) : 
 

➢ marge pour risque de taux d’intérêt; 

➢ marge pour risque de change; 

➢ capital requis pour risque lié aux actions; 

➢ capital requis pour risque lié aux actifs immobiliers; 

➢ capital requis pour les autres expositions au risque de marché. 
 
• capital requis pour risque de crédit (Chapitre 5) : 
 

➢ capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les actifs au bilan; 

                                                
4 L’Autorité a utilisé une valeur à risque (VaR) assortie d’un niveau de confiance de 99,5 % ou un estimé 

établi à partir d’un jugement professionnel lorsque l’ECU ne convenait pas. 
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➢ capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les expositions hors 
bilan; 

➢ capital requis pour les véhicules de garantie détenus pour l’exposition à la 
réassurance non agréée (section 3.4.2) et aux franchises autoassurées 
(section 3.5). 

 
• capital requis pour risque opérationnel (Chapitre 6). 
 
Moins : 
 
• crédit pour diversification (Chapitre 7). 
 
Le capital minimal requis est ensuite calculé comme suit : 
 
• capital cible requis divisé par 1,5. 
 
Le ratio du TCM exprimé en pourcentage est enfin obtenu par la division du capital 
disponible par le capital minimal requis. 
 
1.3 Exigences générales 
 
1.3.1 Ratio minimal, ratio cible d’intervention et ratio cible interne de capital 
 
La gestion du capital constitue un processus très large qui englobe non seulement la 
mesure de la suffisance du capital, mais également l’ensemble des stratégies, politiques 
et procédures par lesquelles une institution détermine et planifie l’utilisation de son capital. 
 
Alors que la présente ligne directrice définit les attentes de l’Autorité en matière de 
suffisance de capital essentiel à une gestion saine et prudente5, la Ligne directrice sur la 
gestion du capital, émise par l’Autorité, a pour objectif d’énoncer les principes devant 
guider et encadrer la gestion du capital au sein des institutions financières à un niveau 
plus global, voire en amont de la détermination du niveau minimal de capital 
réglementaire. 
 
Outre les principes visant la gestion du capital tels que : 
 
• l’intégration aux activités de planification stratégique et au cadre de gestion des 

risques; 

• la présence d’une solide structure de gouvernance; 

• la mise en œuvre d’un cadre de gestion du capital en ligne avec le profil de risque 
de l’institution et d’une stratégie propice au maintien de niveaux de capital adéquats; 

 

                                                
5 Par l’établissement et la comparaison des besoins en capital et le capital disponible des assureurs, afin 

de s’assurer qu’ils rencontrent les exigences requises. 
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la Ligne directrice sur la gestion du capital définit les attentes de l’Autorité quant aux 
différents niveaux de capital incrémentaux6 qu’une institution financière devrait maintenir 
compte tenu des exigences réglementaires, de son profil de risque et de ses autres 
besoins actuels ou projetés. Ces niveaux sont établis en relation avec les exigences 
relatives au calcul du ratio du TCM. 
 
Ainsi, les assureurs de dommages doivent minimalement et de façon continue maintenir 
un ratio du TCM de 100 %, ce qui signifie que le capital disponible doit donc être égal ou 
supérieur au capital minimal requis. Toutefois, dans le cadre de ses activités de 
surveillance, l’Autorité s’attend au maintien d’un ratio du TCM de 150 %, qui constitue 
alors le ratio cible de capital aux fins d’intervention ou ratio cible d’intervention. Ces deux 
ratios correspondent aux niveaux de capital réglementaire définis dans la Ligne directrice 
sur la gestion du capital. 
 
Le ratio cible d’intervention de 150 % dépasse suffisamment le capital minimal requis et a 
pour but de permettre à l’Autorité d’identifier rapidement les problèmes, d’intervenir 
ensuite en temps opportun lorsque la situation d’un assureur l’exige et d’avoir une 
assurance raisonnable que les mesures prises par l’assureur corrigeront les problèmes. 
Le ratio cible d’intervention permet ainsi d’absorber davantage de pertes inattendues eu 
égard aux risques couverts par la présente ligne directrice. 
 
Toutefois, le ratio minimal et le ratio cible d’intervention ne reflètent pas expressément la 
prise en compte de tous les risques. En effet, ces ratios reposent sur des hypothèses 
simplificatrices propres à une approche standard d’évaluation. La quantification de 
plusieurs de ces risques par une telle méthodologie qui s’appliquerait à tous les assureurs 
n’est pas justifiée présentement compte tenu, d’une part, du niveau d’exposition et du 
profil de risque qui varient d’un assureur à l’autre et, d’autre part, de la difficulté à les 
mesurer par une méthode standard. 
 
Par conséquent, l’Autorité demande à chaque assureur d’évaluer l’adéquation globale de 
son capital par rapport à son profil de risque, et ce, dans une optique de gestion saine et 
prudente. Cette évaluation se fait par l’établissement d’un ratio cible interne de capital 
excédant le ratio cible d’intervention de 150 %. 
 
Pour établir son ratio cible interne de capital, un assureur doit déterminer le niveau de 
capital cible nécessaire pour couvrir les risques reliés à ses activités, en prenant 
notamment en considération son appétit pour le risque et les résultats des tests de 
sensibilité selon différents scénarios et simulations7. Ainsi, en plus des risques qui sont 
déjà pris en compte par le calcul du ratio du TCM, le ratio cible interne de capital doit 
également considérer d’autres risques, notamment : 
 

                                                
6 Capital réglementaire, cible interne de capital et capital excédentaire. 
7 Afin de s’assurer que le ratio cible interne de capital excède le ratio cible d’intervention, l’assureur devrait 

exprimer son niveau de capital cible interne établi en pourcentage de son capital minimal requis, évalué 
en fonction de la présente ligne directrice, et comparer le tout au ratio de capital minimal et au ratio cible 
d’intervention. 
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• les risques résiduels de crédit, de marché et d’assurance; par exemple, certains 
risques liés aux transferts de risque sont des risques de marché non couverts par le 
calcul du ratio du TCM; 

• le risque de liquidité; 

• le risque de concentration; 

• le risque réglementaire; 

• le risque stratégique; 

• le risque lié à l’accès au capital sur les marchés 

• le risque de réputation. 
 
La détermination du ratio cible interne de capital permet donc à chaque assureur de tenir 
compte de ces risques de façon appropriée. Cette exigence peut être satisfaite en 
s’inspirant, par exemple, de scénarios défavorables mais plausibles de l'examen 
dynamique de suffisance du capital (EDSC), ou encore de scénarios de simulation de 
crise. L’impact des différents scénarios devrait être comparé au ratio cible interne de 
capital proposé et non au ratio de capital actuel de l’assureur. 
 
Les attentes de l’Autorité peuvent être illustrées graphiquement comme suit : 
 

Ratio minimal, ratio cible d’intervention et ratio cible interne de capital 
 

  
Capital excédentaire  

 
→ Ratio cible interne de capital 

(déterminé par l’assureur) 
 

Risques non couverts ou 
sous-évalués par 

l’approche standard 

 

  
 

→ Ratio cible d’intervention (150 %)  
Capital requis aux fins de 

surveillance 
 

 
→ Ratio minimal (100 %)  

Capital minimal requis  
  

 
De plus, l’Autorité s’attend à ce qu’un assureur détienne un capital excédentaire au niveau 
de capital qu’il a déterminé pour son ratio cible interne de capital. Ce capital pourrait être 
nécessaire afin de : 
 
• tenir compte du caractère variable du ratio du TCM et de la possibilité que celui-ci 

chute sous son ratio cible interne de capital dans le cadre de ses activités courantes 
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en raison, notamment, de la volatilité normale des marchés et des résultats 
d’assurance; 

• maintenir ou atteindre une cote de solvabilité; 

• considérer les innovations au sein de l'industrie en permettant, par exemple, le 
développement de nouveaux produits; 

• tenir compte des tendances au chapitre des regroupements, notamment les 
possibilités d’acquisition de portefeuilles ou de compagnies; 

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

 
Le ratio cible interne de capital doit être divulgué dans le Rapport sur l’EDSC. À la 
demande de l’Autorité, l’assureur doit lui transmettre un document qui justifie, par des 
explications s’appuyant sur une méthode et des données appropriées, le ratio cible interne 
de capital qu’il a établi. L’Autorité peut demander la détermination d’un nouveau ratio cible 
interne de capital si les justifications ne permettent pas de démontrer, à sa satisfaction, la 
pertinence et la suffisance du ratio cible soumis. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance, toute dérogation au ratio cible interne de 
capital entraînera une action de l’Autorité modulée en fonction des circonstances et des 
mesures de redressement adoptées par l’assureur pour respecter à nouveau la cible 
établie. 
 
1.3.2 Considérations relatives à la réassurance 
 
1.3.2.1 Définitions 
 
Dans la présente ligne directrice, les expressions « réassurance agréée » et 
« réassurance non agréée » réfèrent à l’Annexe A de la Ligne directrice sur la gestion des 
risques liés à la réassurance. 
 
1.3.2.2 Réassurance agréée 
 
Le calcul du capital requis en vertu du TCM prévoit qu’un assureur puisse avoir recours à 
la réassurance agréée dans le cadre de ses opérations. Les coefficients de risque 
applicables aux montants à recevoir et recouvrables en vertu d’ententes de réassurance 
agréée sont présentés à la section 5.1.3 de la présente ligne directrice. 
 
1.3.2.3 Réassurance non agréée 
 
Pour les affaires couvertes par une entente de réassurance non agréée, les montants à 
recevoir et recouvrables qui en découlent et qui sont présentés au bilan doivent être 
soustraits du capital disponible, c’est-à-dire que les calculs doivent être effectués comme 
si ces affaires n’étaient pas réassurées, dans la mesure où ils ne sont pas couverts par 
des montants à payer aux réassureurs prenants. L’assureur cédant peut également 
demander à l’Autorité de bénéficier d’un crédit à l’égard de cette exigence de capital s’il 
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démontre que ces montants sont couverts par des sûretés acceptables8 obtenues de la 
part des réassureurs prenants et permettant de sécuriser l’exécution des engagements 
de l’assureur au Québec. 
 
La section 3.4.2 de la présente ligne directrice fournit plus de détails relativement à la 
déduction du capital, la marge requise sur les montants de réassurance non agréée 
recouvrables et quant aux limites relatives à l’utilisation des véhicules de garantie. 
 
1.3.3 Audit 
 
L’Autorité s’attend à ce que le ratio du TCM soit audité annuellement par l’auditeur désigné 
et chargé des fonctions prévues au chapitre VII du titre II de la Loi9. L’opinion de l’auditeur 
devrait porter sur le respect de la présente ligne directrice lors de l’établissement du ratio 
du TCM. 
 

                                                
8 L’Autorité pourra, si elle le juge opportun, demander à l’assureur de lui fournir les documents nécessaires 

ou de respecter certaines formalités afin d'obtenir le crédit. Les assureurs sont invités à consulter le site 
Web de l’Autorité avant toute demande afin de voir si des instructions ont été publiées à cet égard. 

9 Articles 115 et 130 de la Loi 
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Chapitre 2. Capital disponible 
 
Le présent chapitre établit les critères de suffisance et d’adéquation des ressources 
servant à respecter les exigences en matière de capital dans la mesure où elles 
permettent à l’assureur de respecter ses obligations envers les souscripteurs et les 
créanciers et d’absorber les pertes en période de crise. Cela comprend, selon le cas, la 
détermination des critères d’évaluation qualitative des composantes du capital aux fins 
d’inclusion dans le capital disponible et la composition du capital disponible en insistant 
sur la prépondérance des composantes de capital de la plus haute qualité. 
 
2.1 Composantes du capital 
 
Le capital disponible est déterminé sur une base de consolidation, mais en accord avec 
la section 1.1.2, qui prévoit la déconsolidation des filiales non admissibles10. 
 
Les critères d’admissibilité d’une composante à titre de capital disponible d’une institution 
financière, aux fins de déterminer la suffisance du capital, reposent sur quatre éléments 
essentiels : 
 
• sa disponibilité : la mesure dans laquelle la composante du capital est entièrement 

libérée et disponible pour absorber les pertes; 

• sa permanence : la période pendant laquelle, et dans quelle mesure, la composante 
de capital est disponible; 

• l’absence de sûretés et de frais de service obligatoires : la mesure dans laquelle la 
composante du capital est libre de paiements obligatoires et de sûretés; 

• sa subordination : la mesure dans laquelle et les circonstances dans lesquelles la 
composante de capital est subordonnée aux droits des porteurs de polices et des 
autres créanciers de l’institution en cas d’insolvabilité ou de liquidation de cette 
dernière. 

 
L’intégrité des éléments du capital est primordiale pour la protection des porteurs de 
polices. Par conséquent, ces éléments seront pris en compte dans l’évaluation globale de 
la situation financière d’un assureur de dommages. 
 
Le capital disponible est défini comme étant la somme des éléments suivants : les actions 
ordinaires (ou le capital de catégorie A), le capital de catégorie B, et le capital de catégorie 
C. 
 
2.1.1 Capital de catégorie A (actions ordinaires) 
 
• Les actions ordinaires émises par l’assureur de dommages qui satisfont aux critères 

des composantes de catégorie A décrits à l’Annexe 1; 

                                                
10 Voir la section 2.4 pour la définition de « filiale non admissible ». 
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• le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments d’actions 
ordinaires; 

• les autres éléments du surplus d’apports11; 

• les bénéfices non répartis; 

• les réserves pour tremblements de terre, risque nucléaire et autres éventualités; 

• le cumul des autres éléments du résultat global. 
 
Les bénéfices non répartis et autres éléments du résultat global comprennent le bénéfice 
ou la perte en cours d’exercice. Les dividendes sont soustraits du capital disponible 
conformément aux principes comptables applicables. 
 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 1. 
 
2.1.2 Capital de catégorie B 
 
• Les instruments qui sont émis par l’assureur de dommages et qui satisfont aux 

critères de la catégorie B décrits à l’Annexe 2, mais non ceux de la catégorie A, sous 
réserve des limites applicables. 

• Le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments répondant aux 
critères de la catégorie B. 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 2. 
 
Les instruments de capital de catégorie B peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 
achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments de 
catégorie B prévus à l‘Annexe 2. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un tel événement au moment de l’émission. 
 
Les mécanismes de suspension qui interrompent les versements de dividendes sur les 
actions ordinaires ou les instruments de catégorie B sont autorisés pourvu que le 
mécanisme en question ne nuise pas à l’entière discrétion que l’assureur doit avoir en tout 
temps d’annuler les versements ou les dividendes sur l’instrument de catégorie B, et qu’il 
n’ait pas pour effet d’empêcher la recapitalisation de l’assureur tel qu’il est mentionné 
dans le critère no 13 de l’Annexe 2. Par exemple, il ne serait pas admissible qu’un 
mécanisme de suspension des dividendes applicable à un instrument de catégorie B : 
 

                                                
11 Lorsque le remboursement doit être approuvé par l’Autorité. 
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• ait pour effet de suspendre les paiements sur un autre instrument qui lui, pour sa 
part, ne bénéficie pas de discrétion quant aux paiements susmentionnés; 

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

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

 
Il est permis qu’un mécanisme de suspension des dividendes ait pour effet d’interdire des 
opérations qui s’apparentent au versement d’un dividende, telles qu’un rachat 
discrétionnaire d’actions par l’assureur. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie B qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne directrice 
ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable12. 
 
Les assureurs peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant 
de capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titres qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième anniversaire 
de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
2.1.3 Capital de catégorie C 
 
• Les instruments émis par l’assureur qui répondent aux critères de la catégorie C 

décrits à l’Annexe 3, mais non à ceux des catégories A et B, sous réserve de la 
limite applicable; 

• le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments répondant aux 
critères de la catégorie C. 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 3. 
 
Les instruments de capital de catégorie C ne doivent pas renfermer de clauses ou de 
dispositions restrictives en cas de rendement insuffisant qui permettraient au détenteur 
d’accélérer le remboursement, à moins d’insolvabilité, de faillite ou de liquidation de 
l’émetteur. 
 
Les instruments de capital de catégorie C peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 
achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 

                                                
12 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation de la durée d’un instrument émis 

en faveur d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux transactions 
avec des personnes physiques ou des groupements intéressés à l’assureur. 
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l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments de 
catégorie C prévus à l‘Annexe 3. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un événement du genre au moment de 
l’émission. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie C qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne directrice 
ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable13. 
 
Les assureurs peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant 
de capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titre qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième anniversaire 
de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
2.1.3.1 Amortissement 
 
Les instruments de catégorie C sont soumis à l’amortissement linéaire dans les 
cinq dernières années précédant l’échéance.  
 
Par conséquent, à mesure que l’échéance, le rachat ou l’encaissement par anticipation 
de ces instruments approche, les soldes en cours doivent être amortis aux taux suivants : 
 

Années avant l’échéance Taux d’inclusion dans le capital 

5 ans et plus 100 % 

4 ans et moins de 5 ans 80 % 

3 ans et moins de 4 ans 60 % 

2 ans et moins de 3 ans 40 % 

1 an et moins de 2 ans 20 % 

Moins de 1 an 0 % 

 
Dans le cas d’un instrument émis avant le 1er janvier 2015, quand les modalités de 
l’instrument comportent une option de rachat qui n’est pas assujettie à l’approbation 
préalable de l’Autorité ou au droit des actionnaires à l’encaissement par anticipation, 
l’amortissement doit commencer cinq ans avant les dates d’entrée en vigueur de l’option. 

                                                
13 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation de la durée d’un instrument émis 

en faveur d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux transactions 
avec des personnes physiques ou des groupements intéressés à l’assureur. 
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Par exemple, l’amortissement doit commencer après la cinquième année s’il s’agit d’une 
débenture à 20 ans qui peut être rachetée au gré de l’assureur à tout moment après les 
dix premières années. En outre, si une créance subordonnée est rachetable à tout 
moment au gré de l’assureur sans qu’elle doive obtenir le consentement préalable de 
l’Autorité, l’instrument est amortissable à compter de la date de son émission. Il est 
entendu que cette disposition ne s’appliquerait pas si le rachat doit être approuvé par 
l’Autorité, comme c’est le cas de tous les instruments émis en application des critères 
énoncés à l’Annexe 3. 
 
L’amortissement doit être calculé à la fin de chaque trimestre d’exercice sur la base du 
tableau ci-dessus. L’amortissement doit donc débuter le premier trimestre qui se termine 
dans la cinquième année civile avant l’échéance. Par exemple, si un instrument échoit le 
15 octobre 2020, il y a amortissement de 20 % de l’émission le 16 octobre 2015, 
amortissement qui se traduira dans le relevé P&C du 31 décembre 2015. Il doit y avoir un 
amortissement supplémentaire de 20 % dans chaque rapport postérieur au 31 décembre 
2015. 
 
2.1.4 Participations sans contrôle admissibles qui apparaissent à la 

consolidation 
 
Les assureurs peuvent inclure dans le capital disponible les participations sans contrôle 
admissibles dans des filiales qui sont consolidées aux fins du TCM, pourvu que : 
 
• les instruments de capital respectent les critères d’admissibilité des catégories A, B 

et C; 

• le capital dans la filiale ne soit pas excessif en regard du montant requis pour 
l’exercice des activités de la filiale; 

• le niveau de capitalisation de la filiale soit comparable à celui de l’ensemble de 
l’assureur. 

 
Si une filiale émet des instruments de capital aux fins de la capitalisation de l’assureur ou 
qui sont nettement excessifs par rapport à ses besoins, les modalités de l’émission et le 
transfert intersociétés doivent faire en sorte que la situation des investisseurs soit la même 
que si les instruments avaient été émis directement par l’assureur pour que les 
instruments soient considérés comme du capital disponible à la consolidation. Pour ce 
faire, la filiale doit utiliser le produit de l’émission pour acquérir un instrument similaire de 
l’assureur. Puisqu’une filiale ne peut acheter des actions de ce dernier, ce traitement ne 
s’appliquera sans doute qu’aux titres de créance subordonnés. En outre, pour constituer 
des éléments de capital de l’entité consolidée, les titres de créance détenus par des tiers 
ne peuvent être garantis par d’autres actifs, comme des liquidités, détenus par la filiale. 
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2.2 Limites de composition du capital 
 
Les limites suivantes régissent l’inclusion d’instruments de capital admissibles des 
catégories B et C : 
 
• La somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité des 

catégories B et C ne peut dépasser 40 % du total du capital disponible, abstraction 
faite du cumul des autres éléments du résultat global. 

• La somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité de la 
catégorie C ne peut dépasser 7 % du total du capital disponible, abstraction faite du 
cumul des autres éléments du résultat global. 

 
Les éléments de capital des catégories B et C excédant ces limites seront assujettis au 
traitement suivant aux fins du capital disponible : 
 
• Si les instruments de capital de la catégorie B ou ceux de la catégorie C dépassent 

ces limites, le capital en excédent des limites ne sera pas pris en compte dans le 
calcul du capital disponible. Si les instruments de capital de ces deux catégories 
dépassent les limites, le montant excédentaire le plus élevé sera exclu du capital 
disponible. À cette fin, l’assureur de dommages doit d’abord exclure entièrement le 
capital excédentaire de la catégorie C, puis celui de la catégorie B. 

• Dans certaines circonstances exceptionnelles et sous réserve de l’approbation de 
l’Autorité, un assureur peut être autorisé à continuer à inclure temporairement le 
montant de cet excédent dans le capital disponible, à condition de présenter à 
l’Autorité un plan satisfaisant expliquant sa stratégie pour se conformer aux limites 
dans les plus brefs délais. Seuls les excédents survenant après l’émission de 
l’instrument et découlant de pertes d’exploitation ou d’événements extraordinaires 
qui échappent au contrôle de la direction pourront normalement être inclus 
provisoirement dans le capital disponible. Dans la plupart des autres cas, ne 
pourraient être inclus dans le capital disponible les excédents résultant, par 
exemple : 

 
➢ de l’achat ou du rachat d’instruments de capital; 

➢ de paiements de dividendes discrétionnaires; 

➢ de nouvelles émissions d’instruments de capital autres que des actions 
ordinaires au cours du même trimestre d’exercice; 

➢ d’événements prévisibles. 
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2.3 Déductions et renversements 
 
2.3.1 Déductions 
 
Les montants suivants doivent être soustraits du capital disponible :  
 
• les participations dans des filiales non admissibles14, dans des entreprises 

associées et des coentreprises15 dans lesquelles l’assureur détient une participation 

supérieure à 10 % (section 2.4); 

• les prêts consentis par l’assureur à des filiales non admissibles, entreprises 
associées et coentreprises dans lesquelles l’assureur détient une participation 

supérieure à 10 %, de même que les autres titres de créance qu’il en détient qui 
sont considérés comme du capital (section 2.4); 

• les montants à recevoir et recouvrables en vertu des ententes de réassurance non 
agréée dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à payer aux 
réassureurs prenants ou encore par des sûretés acceptables obtenues de la part 
des réassureurs prenants (section 3.4.2); 

• les franchises autoassurées (FAA) incluses dans les autres sommes à recouvrer 
sur sinistres non payés, lorsque l’Autorité exige des biens acceptables en garantie 

pour assurer le caractère recouvrable de ces FAA, et qu’aucune garantie n’a été 

reçue (section 3.5); 

• les réserves de primes pour tremblements de terre (RPTT) ne faisant pas partie des 
ressources financières couvrant l’exposition au risque de tremblement de terre 

(section 3.6.1); 

• les frais d’acquisition reportés afférents aux polices (FARP) d’assurance contre la 
maladie ou les accidents, autres que ceux générés par les commissions et les taxes 
sur les primes16; 

• le cumul des autres éléments du résultat global pour la couverture des flux de 
trésorerie. Le montant de la réserve de couverture de flux de trésorerie (y compris 
les flux de trésorerie projetés) dont les positions ne sont pas comptabilisées à la 
juste valeur au bilan doit être décomptabilisé dans le calcul du capital disponible. Il 
s’agit notamment des éléments qui ne sont pas comptabilisés au bilan, à l’exception 

des éléments évalués à la juste valeur au bilan. Cela signifie qu’il faudrait déduire 

les montants positifs du capital disponible et ajouter les montants négatifs. Ce 
traitement recense précisément l’élément de la réserve de couverture des flux de 

trésorerie qui doit être décomptabilisé aux fins prudentielles. Il supprime l’élément 

                                                
14 Voir la section 2.4 pour la définition de « filiale non admissible ». 
15 Les participations dans des sociétés en commandite comptabilisées selon la méthode de la mise en 

équivalence sont assujetties au même traitement du capital que les participations dans une coentreprise. 
16 La méthode de calcul de la marge de risque d’assurance pour les polices d’assurance contre la maladie 

ou les accidents sera révisée ultérieurement. La méthode en vigueur, qui prévoit l’application de 
coefficients de risque aux primes gagnées, exige la déduction intégrale du capital des FARP – autres, 
et prévoit une exigence de capital pour les FARP – commissions (section 3.7.1). 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 147

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 16 
Assurance de dommages 
Chapitre 2 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

qui entache le capital disponible de volatilité artificielle puisque, dans le cas présent, 
la réserve traduit certes la juste valeur de l’instrument dérivé, mais non les 

changements de la juste valeur des flux de trésorerie futurs couverts; 

• l’actif et le passif des régimes de retraite à prestations définies. Pour chaque caisse 
de régime de retraite à prestations définies qui est excédentaire et est présentée à 
l’actif du bilan de l’assureur, il faut déduire les montants présentés à titre d’actif 

excédentaire au bilan du calcul du capital disponible, déduction faite de tout passif 
d’impôt différé (PID) associé qui serait éteint si l’actif se dépréciait ou s’il était 

décomptabilisé en conformité avec les principes comptables applicables, et de tout 
montant de remboursements disponibles d’actifs excédentaires desdits régimes 
auquel l’assureur a un accès illimité et sans condition. Cette déduction ne peut être 
réduite d’un montant égal aux remboursements disponibles de l’actif excédentaire 
des régimes de retraite à prestations définies, que si l’assureur obtient au préalable 
une autorisation écrite de l’Autorité17. 

• l’impact net après impôt de la comptabilité reflet si l’assureur a choisi d’utiliser 

l’option de la comptabilité reflet aux fins des Normes internationales d’information 

financière (IFRS); 

• les actifs d’impôt différé (AID), à l’exception de ceux admissibles à un coefficient de 

risque de 10 %, doivent être déduits du capital disponible. De plus, l’écart entre le 
solde du compte des AID et le montant du recouvrement à titre d’AID dont l’assureur 
peut se prévaloir à même les impôts sur le revenu payés lors des trois exercices 
précédents doit être déduit du capital disponible. Les AID ne peuvent être réduits 
des PID connexes que si les AID et les PID se rapportent à l’impôt prélevé par la 

même instance fiscale et si la compensation est permise par l’instance fiscale 

compétente18. Les PID déductibles des AID doivent exclure les montants qui ont été 
appliqués en réduction de l’écart d’acquisition, des actifs incorporels et de l’actif des 

régimes de retraite à prestations définies, et ils doivent être répartis au prorata entre 
les AID qui doivent être entièrement déduits et ceux qui sont assujettis à un 
coefficient de risque de 10 % (section 5.1.3). 

• les gains et pertes latents accumulés attribuables à des variations de la juste valeur 
du passif financier de l’assureur qui sont attribuables à l’évolution du propre risque 
de crédit de l’assureur. De plus, en ce qui a trait aux instruments dérivés 
comptabilisés au passif, tous les ajustements d’évaluation comptable attribuable au 
risque de crédit de l’assureur devraient aussi être déduits nets d’impôt. La 
compensation entre les ajustements d’évaluation attribuables au risque de crédit de 
l’assureur et ceux attribuables au risque de crédit de ses contreparties n’est pas 
permise. 

                                                
17 Pour obtenir l’autorisation écrite de l’Autorité, l’assureur doit faire la preuve, à la satisfaction de l’Autorité, 

qu’il a plein droit à l’excédent ainsi qu’un accès illimité et sans condition à l’actif excédentaire, ce qui 
comprend, entre autres, l’obtention d’un avis juridique indépendant acceptable ainsi que l’autorisation 
préalable des participants des régimes et de l’organisme de réglementation des régimes, s’il y a lieu. 

18 La compensation interprovinciale des AID n’est pas permise. 
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• goodwill et autres actifs incorporels : 
 

➢ le goodwill relatif à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital 
réglementaire et la part proportionnelle (comptabilisée selon la méthode de la 
mise en équivalence) de goodwill dans une coentreprise doit être déduit du 
capital disponible. Le montant présenté au bilan est à déduire en totalité, net 
des PID correspondants qui seraient éteints si le goodwill se dépréciait ou était 
décomptabilisé en conformité avec les principes comptables applicables. 

➢ Tous les autres actifs incorporels19 doivent être déduits du capital disponible. 
Cela comprend, selon le cas, les actifs incorporels désignés qui se rapportent 
à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital réglementaire, 
ainsi que la part proportionnelle (comptabilisée selon la méthode de la mise 
en équivalence) des actifs incorporels dans une coentreprise. Leur montant 
est à déduire en totalité, net des PID correspondants qui seraient éteints si les 
actifs incorporels se dépréciaient ou étaient décomptabilisés en conformité 
avec les principes comptables applicables 

 
• les participations dans ses propres instruments (actions de trésorerie). Tous les 

placements d’un assureur dans ses propres instruments, détenus directement ou 
indirectement, doivent être déduits du capital disponible (s’ils n’ont pas déjà été 
décomptabilisés en vertu des IFRS). L’assureur doit aussi déduire du calcul du 
capital disponible toute action propre qu’il pourrait être contractuellement obligé 
d’acheter; 

• les participations croisées dans les actions ordinaires d’un assureur, d’une banque 
et d’une entité financière (p. ex., l’assureur A détient des actions de l’assureur B et 
l’assureur B détient à son tour des actions de l’assureur A) qui visent à gonfler 
artificiellement la position de capital d’une institution, doivent être déduites 
intégralement dans le calcul du capital disponible. 

 
Aucun coefficient de risque ne s’applique aux montants soustraits du capital disponible. 
 
2.3.2 Renversements 
 
Les montants suivants doivent être renversés du capital disponible :  
 
• immeubles occupés par leur propriétaire20 :  
 

➢ Dans le cas d’un immeuble occupé par son propriétaire comptabilisé selon le 
modèle de coût et dont la valeur réputée a été déterminée au moment de la 
conversion aux normes IFRS à l’aide de la juste valeur, les gains (pertes) de 
juste valeur après impôt latents doivent être renversés des bénéfices non 
répartis présentés par l’assureur aux fins du calcul de l’adéquation du capital. 
Le montant déterminé à la conversion est une déduction permanente du 

                                                
19 Y compris les logiciels considérés comme des actifs incorporels. 
20 Aucun renversement n’est requis pour les immeubles de placement puisque les gains (pertes) de juste 

valeur sont admissibles aux fins du capital. 
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capital disponible et ne peut être modifié qu’à la suite de la vente des 
immeubles occupés par leur propriétaire (détenus au moment du passage aux 
IFRS) et de la réalisation des gains (pertes) réels qui en découle. 

➢ Les pertes de réévaluation cumulatives nettes après impôt en excédent des 
gains comptabilisées au moyen du modèle de réévaluation doivent être 
renversées des bénéfices non répartis. Les gains nets de réévaluation après 
impôt doivent être renversés du cumul des autres éléments du résultat global 
inclus dans le capital disponible. 

 
2.4 Participations dans des filiales, entreprises associées et coentreprises, et 

prêts qui leur sont consentis 
 
La comptabilisation selon la méthode de la mise en équivalence s’applique aux différentes 
participations d’un assureur dans des filiales non admissibles, des entreprises associées 
et des coentreprises15. Ces participations demeurent non consolidées aux fins du TCM. 
 
Aux fins de la présente ligne directrice, une filiale non admissible est une institution 
financière réglementée dissemblable, telle qu’une banque, une société de fiducie, une 
société d’épargne ou un assureur de personnes, ou toute filiale autre qu’une filiale : 
 
• qui est un assureur de dommages; 

• qui n’exerce que des activités similaires à celles que l’assureur peut lui-même 
exercer; 

• dont l’activité principale est l’achat, l’administration, la vente ou la location 
d’immeubles; 

• dont l’activité principale est l’offre de participation dans un portefeuille de 
placements, le prêt et placement, l’affacturage, le crédit-bail, l’offre de services 
informatiques ou d’actuaire-conseil; 

• dont l’activité principale est complémentaire à la distribution de certains produits 
d’assurance, telle que l’assistance-voyage, l’assistance juridique et l’assistance 
routière; 

• dont les activités sont celles d’un cabinet au sens de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), ou qui, à l’extérieur du 
Québec, offrent des produits et services financiers; ou 

• qui exerce les activités d’un centre d’hébergement et de soins de longue durée. 
 
2.4.1 Filiales admissibles consolidées 
 
Les actifs et les passifs de ces filiales sont entièrement consolidés dans les états 
financiers réglementaires de l’assureur et inclus dans le calcul du capital disponible et 
requis; ils sont donc assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant les passifs 
applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’assureur. 
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2.4.2 Coentreprises avec participation inférieure ou égale à 10 % 
 
Lorsque la participation d’un assureur dans une coentreprise est inférieure ou égale à 
10 %, le placement est inclus dans le capital disponible. Le placement est constaté dans 
le capital requis pour risque lié aux actions et est assujetti au coefficient de risque 
applicable aux placements en actions ordinaires (section 4.3). 
 
2.4.3 Filiales non admissibles, entreprises associées et coentreprises avec 

participation supérieure à 10 % 
 
Les participations dans des filiales non admissibles, des entreprises associées et des 
coentreprises dans lesquelles l’assureur détient une participation supérieure à 10 % sont 
exclues du capital disponible. Les prêts consentis par l’assureur à de telles entités, de 
même que les autres titres de créance qu’il en détient, sont également exclus du capital 
disponible de l’assureur s’ils sont considérés comme du capital dans l’entité. 
 
Les prêts consentis par l’assureur à de telles entités, de même que les autres titres de 
créance qu’il en détient, s’ils ne sont pas considérés comme du capital dans l’entité, sont 
assujettis à un coefficient de risque de 45 % (ou supérieur dans le cas des prêts à risque 
élevé). Les assureurs doivent s’adresser à l’Autorité pour discuter des coefficients de 
risque plus élevés. 
 
Les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés associés sont assujettis à un 
coefficient de risque de 0,7 %. Les autres montants à recevoir de ces entités font l’objet 
d’un coefficient de risque de 5 % ou de 10 % selon la durée des soldes impayés 
(section 5.1.3). 
 
2.4.4 Participation dans une entente de placement intragroupe 
 
Un assureur qui participe à une entente de placement intragroupe qui a reçu l’approbation 
préalable de l’Autorité n’est pas tenu de déduire cette participation du capital disponible. 
Dans les cas des placements intragroupe, une approche de transparence similaire à celle 
utilisée pour les placements dans les fonds communs de placement devrait être utilisée. 
 
En particulier, les placements de l’assureur détenus et gérés par une société en 
commandite au bénéfice de l’assureur sont considérés comme des placements directs de 
l'assureur, à condition que ce dernier puisse démontrer, à la satisfaction de l’Autorité, que 
ces placements ne servent pas à capitaliser une telle société en vertu des lois et 
règlements qui la régissent. Conséquemment, le capital requis à l’égard de ces 
placements se calcule en appliquant une démarche de transparence aux actifs sous-
jacents détenus par la société en commandite, par l’application aux placements de la 
société en commandite des coefficients de risque prévus aux chapitres 4 et 521. 
 

                                                
21 Dans ces circonstances, les exigences relatives aux sociétés en commandite comptabilisées selon la 

méthode de la mise en équivalence ne sont pas applicables. 
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Chapitre 3. Risque d’assurance 
 
3.1 Description du risque d’assurance 
 
Le risque d’assurance est associé aux indemnités ou aux paiements éventuels à verser 
aux porteurs de polices ou aux bénéficiaires. L’exposition à ce risque découle du fait que 
la valeur actualisée des sinistres dépasse les montants estimés au départ. 
 
Le risque d’assurance est associé à des incertitudes, notamment : 
 
• le montant final des flux de trésorerie nets provenant des primes, commissions, 

demandes d’indemnisation, remboursements et autres frais de règlement; 

• l’échéance des recettes et déboursés constituant ces flux de trésorerie. 
 
La composante « risque d’assurance » du TCM tient compte du profil de risque consolidé 
de l’assureur d’après les catégories d’assurance dans lesquelles il exerce ses activités et 
cela se traduit par des exigences précises de marges à l’égard du risque d’assurance. 
Pour le TCM, le risque d’assurance se divise en quatre parties : 
 
• le risque de réserve associé à la variation des provisions pour sinistres restant à 

régler (sinistres non payés); 

• le risque de souscription, ce qui comprend le risque de catastrophes, à l’exclusion 
du risque de tremblement de terre et le risque nucléaire (passif des primes); 

• le risque de tremblement de terre et le risque nucléaire; 

• le risque associé à la réassurance non agréée. 
 
3.2 Crédit pour diversification à l’intérieur du risque d’assurance 
 
Les coefficients de risque de chaque catégorie d’assurance comportent un crédit implicite 
pour diversification qui suppose que l’assureur a un portefeuille de risques diversifié pour 
un groupe particulier de polices. 
 
3.3 Marges pour sinistres non payés et passif des primes 
 
Puisque nul ne sait si les provisions seront suffisantes pour couvrir les obligations sous-
jacentes, des marges sont ajoutées pour couvrir une insuffisance éventuelle. 
 
Du point de vue de l’Autorité, ces marges sont incluses pour prendre en compte 
d’éventuelles variations négatives inattendues du montant des provisions, compte tenu 
du fait que les marges ajoutées par les actuaires dans leurs évaluations ont 
principalement pour objet de couvrir les variations attendues. 
 
La marge relative aux sinistres non payés est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant le montant net au risque, c’est-à-dire après déduction de la réassurance, du 
montant des récupérations, des montants recouvrés par voie de subrogation et du 
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montant des FAA, moins la provision pour écarts défavorables (PED), par les coefficients 
de risque applicables. 
 
La marge relative au passif des primes est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant les coefficients de risque applicables par le plus élevé du passif net des primes 
(c.-à-d. après déduction de la réassurance) moins la PED, et 30 % des primes nettes 
souscrites au cours des 12 derniers mois. 
 
Les coefficients de risque d’assurance sont les suivants : 
 

Catégorie d’assurance Coefficients de risque 
sinistres non payés 

Coefficients de risque 
passif des primes 

Biens personnels 15 % 20 % 

Biens commerciaux 10 % 20 % 

Aériennes/Aviation 20 % 25 % 

Automobile – Responsabilité 10 % 15 % 

Automobile – Accidents corporels 10 % 15 % 

Automobile – Autres 15 % 20 % 

Chaudières et machines 15 % 20 % 

Crédit 20 % 25 % 

Protection de crédit 20 % 25 % 

Détournements 20 % 25 % 

Contre la grêle 20 % 25 % 

Frais juridiques 25 % 30 % 

Responsabilité 25 % 30 % 

Autres produits approuvés 20 % 25 % 

Caution 20 % 25 % 

Titres 15 % 20 % 

Maritime 20 % 25 % 

Assurance contre la maladie ou les 
accidents Voir Annexe 4 Voir Annexe 4 

 
3.4 Mécanismes d’atténuation et de transfert de risque - réassurance 
 
Le risque de manquement des réassureurs dans le cas des montants recouvrables de 
ceux-ci découle à la fois du risque de crédit et du risque d’évaluation. Dans le cas du 
risque de crédit, on tient compte de la possibilité que le réassureur ne rembourse pas son 
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dû à l’assureur cédant. Le risque d’évaluation tient compte de la possibilité que le montant 
approprié de la provision ait été mal évalué. 
 
3.4.1 Réassurance agréée 
 
Dans le cadre d’ententes de réassurance agréée, le coefficient de risque appliqué aux 
sinistres non payés et aux primes non gagnées recouvrables est considéré, en vertu du 
TCM, comme un coefficient de risque combiné tenant compte du risque de crédit et du 
risque de variabilité ou d’insuffisance des sinistres non payés et des primes non gagnées 
(section 5.1.3). Le coefficient de risque ne s’applique pas aux accords de mise en 
commun de réassurance intragroupe approuvés par l’Autorité. 
 
Les valeurs au bilan utilisées pour calculer l’exigence liée au risque relatif aux actifs de 
réassurance, découlant d’ententes de réassurance agréée, peuvent être réduites à un 
minimum de zéro au moyen de : 
 
• fonds détenus par l’assureur cédant à son bénéfice exclusif (p. ex., fonds retenus 

dans le cadre d’une entente de réassurance) eu égard au paiement par le 
réassureur de sa part des pertes ou des provisions qui lui revient et dont il est 
responsable en vertu de l’entente de réassurance; 

• tout autre passif de l’assureur cédant dû au réassureur pour lequel l’assureur cédant 
détient un droit de compensation juridique et contractuel envers le montant 
recouvrable du réassureur. 

 
Le total des actifs de réassurance par réassureur ne peut être négatif. Les sûretés 
acceptables fournies par un réassureur dans le cadre d’une entente de réassurance 
agréée peuvent être prises en compte, à la condition que les exigences décrites à la 
section 3.4.2.3 soient respectées. 
 
3.4.2 Réassurance non agréée 
 
3.4.2.1 Déduction du capital disponible 
 
Plutôt que de leur appliquer un coefficient de risque pour couvrir le risque de manquement 
des réassureurs, les montants à recevoir et recouvrables en vertu des ententes de 
réassurance non agréée, tels qu’ils sont présentés au bilan, sont soustraits du capital 
disponible dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à payer aux 
réassureurs prenants ou des sûretés acceptables. Les sûretés acceptables incluent les 
véhicules de garantie obtenus de la part des réassureurs prenants et les fonds détenus 
pour garantir le paiement par les réassureurs prenants. La section 3.4.2.3 décrit plus en 
détails les conditions d’utilisation des sûretés pour obtenir un crédit à l’égard des ententes 
de réassurance non agréées. Les sommes payables aux réassureurs prenants peuvent 
être déduites des montants à recevoir et recouvrables seulement s’il y a un droit de 
compensation juridique et contractuel envers ces derniers. 
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Le montant déduit est calculé à la page sur la réassurance non agréée des relevés P&C. 
Il représente la somme, pour chacune des ententes de réassurance non agréée, du calcul 
suivant lorsque le résultat est positif : 
 

A + B+ C – D – E – F – G 
 
où : 
 

A : correspond aux primes non gagnées cédées au réassureur prenant 
B : correspond aux sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant 
C : correspond aux montants à recevoir du réassureur prenant 
D : correspond aux montants à payer au réassureur prenant 
E : correspond aux dépôts n’appartenant pas à l’assureur ou autres biens 

donnés en garantie par le réassureur prenant, à titre de véhicule de 
garantie en réassurance 

F : correspond aux montants des fonds détenus par l’assureur pour garantir le 
paiement par le réassureur prenant 

G : correspond aux lettres de crédit acceptables données en garantie par le 
réassureur prenant 

 
3.4.2.2 Marge requise 
 
La marge pour la réassurance non agréée est calculée à la page sur la réassurance non 
agréée des relevés P&C et présentée à la ligne « Réassurance cédée à des assureurs 
non agréés » à la page du calcul du TCM des relevés. 
 
La marge correspond à 20 % des primes non gagnées cédées en vertu d’ententes de 
réassurance non agréée et des sinistres non payés recouvrables en vertu de telles 
ententes (collectivement « le passif des polices cédé »). La marge requise pour chaque 
entente de réassurance non agréée peut être réduite à un minimum de zéro au moyen de 
l’excédent des montants à payer au réassureur et des sûretés acceptables sur les 
montants du passif des polices cédé et à recevoir en vertu des ententes de réassurance 
non agréée. 
 
Période de transition 
 
Les passifs des polices cédés en vertu d’ententes de réassurance non agréée le ou avant 
le 31 décembre 2019, et les nouveaux sinistres ou la matérialisation sur les sinistres 
survenus qui en découlent, sont soumis à une marge requise de 15 % jusqu’au 
31 décembre 2022, soit la fin de la période de transition. Pendant la période de transition, 
tous les passifs des polices cédés sur des affaires relatives à des polices directes prenant 
effet le 1er janvier 2020 ou après, ou des affaires acceptées sur des polices sous-jacentes 
directes similaires, sont soumis à la marge requise de 20 %. Après la période de transition, 
donc à partir du 1er janvier 2023, tous les passifs des polices cédés en vertu de toute 
entente de réassurance non agréée sont soumis à la marge requise de 20 %. Cela inclut 
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tout montant restant sur les passifs des polices cédés qui étaient soumis à la période de 
transition. 
 
3.4.2.3 Sûretés 
 
Un assureur cédant bénéficie d’un crédit à l’égard d’une entente de réassurance non 
agréée s’il obtient et conserve une garantie valide et réalisable ayant préséance sur toute 
autre sûreté sur des actifs d’un réassureur non agréé détenus au Canada, en égard au 
paiement par le réassureur de sa part des pertes ou des provisions qui lui revient et dont 
il est responsable en vertu de l’entente de réassurance. 
 
Les sûretés utilisées pour obtenir un crédit pour réassurance non agréée à l’égard d’une 
certaine entente de réassurance non agréée doivent réduire sensiblement le risque 
attribuable à la qualité du crédit du réassureur. Tout particulièrement, les sûretés utilisées 
ne peuvent être des obligations d’apparentés du réassureur non agréé (c.-à-d. des 
obligations du réassureur proprement dit, de la société qui le contrôle, ou de l’une de ses 
filiales ou entreprises associées). En ce qui concerne les trois sources disponibles 
susmentionnées pour l’obtention d’un crédit, cela implique que : 
 
• dans la mesure où un assureur cédant inscrit à titre d’actif, à son état annuel, des 

obligations d’un apparenté du réassureur, il n’est pas autorisé à se prévaloir d’un 
crédit pour des fonds détenus pour garantir le paiement du réassureur non agréé; 

• les actifs d’un réassureur détenus au Canada pour lesquels un assureur cédant a 
une sûreté de premier rang, valide et parfaite, en vertu de la loi applicable, ne 
peuvent être appliqués en vue de l’obtention du crédit s’ils représentent des 
obligations d’un apparenté du réassureur non agréé; 

• une lettre de crédit n’est pas acceptable si elle provient d’un apparenté du 
réassureur non agréé. 

 
Les sûretés doivent être à la disposition de l’assureur pendant une période au moins égale 
à l’échéance résiduelle des passifs cédés afin de donner droit au crédit pour réassurance 
non agréée. Si un accord renferme une disposition de renouvellement selon laquelle 
l’assureur cédant doit maintenir une sûreté pendant une partie ou toute la durée résiduelle 
des passifs cédés, (p. ex., des frais supplémentaires ou un taux d’intérêt plus élevé), cette 
disposition doit être prise en compte pour déterminer les réserves cédées. 
 
Les lettres de crédit détenues en garantie contre la réassurance non agréée sont 
considérées comme des substituts directs du crédit et sont assujetties à des coefficients 
de risque fondés sur la cote de crédit de la banque émettrice ou garante et sur l’échéance 
des passifs cédés (section 5.2). Lorsqu’une entreprise liée à la cédante a émis une lettre 
de crédit ou en a confirmé l’émission, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Les véhicules de garantie autres que les lettres de crédit, tels les dépôts n’appartenant 
pas à l’assureur, et détenus en garantie contre la réassurance non agréée, se voient 
affecter les mêmes coefficients de risque que ceux s’appliquant aux actifs similaires 
appartenant à l’assureur (sections 4.3 et 5.1). 
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Le calcul du capital requis pour les sûretés liées à la réassurance non agréée s’effectue 
de façon globale à l’aide des coefficients de risque applicables et tient compte du montant 
total des sûretés acceptables reçues de chaque réassureur. 
 
Les sûretés acceptables détenues qui sont supérieures aux exigences visant la 
réassurance non agréée sont toutefois considérées comme des sûretés excédentaires et 
ne sont donc pas assujetties aux exigences en matière de capital. Le cas échéant, le total 
du capital requis pour ces sûretés est ajusté au prorata afin d’exclure le capital requis par 
ailleurs pour la part excédentaire des sûretés. 
 
Le calcul des sûretés excédentaires et de la détermination de la réduction de capital s’y 
rapportant comporte deux étapes. 
 
Étape 1 : Calcul des sûretés excédentaires 
 

Réassurance cédée en vertu d’ententes de réassurance non agréée Montant ($) 

Primes non gagnées cédées au réassureur prenant 100 

Sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant 500 

Marge de 20 % sur les passifs des polices cédés22 120 

Montant à recevoir du réassureur prenant  40 

Montant à payer au réassureur prenant (20) 

Exposition à la réassurance non agréée 740 

Sûretés requises pour réduire à zéro la marge requise 
(500 + 100) x 120 % + 40 – 20 740 

Dépôts n’appartenant pas à l’assureur  1 000 

Fonds détenus 100 

Lettres de crédit 100 

Total des sûretés 1 200 

Sûretés excédentaires (aucun capital requis à l’égard de ce montant)  
1 200 – 740 460 

 
Le montant des sûretés excédentaires doit être calculé séparément pour chaque 
réassureur pour ensuite en faire la somme. 
 

                                                
22 Pour les passifs des polices cédés qui sont assujettis à la transition en vertu de la section 3.4.2.2, une 

marge de 15 % s’appliquera jusqu’au 31 décembre 2022. 
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Étape 2 : Réduction du capital requis pour les sûretés excédentaires 
 
En reprenant le même exemple, le ratio de 0,38 x (460/1 200) doit s’appliquer au total du 
capital requis pour les sûretés afin de pouvoir calculer l’exigence en capital relative à ces 
dernières, exclusion faite de la portion excédentaire. Le tableau suivant illustre ce calcul. 
 

 
Montant 

de la 
sûreté 

Coefficient 
de risque 

Total du capital 
requis 

Affectation 
proportionnel
le des sûretés 
excédentaires 

Réduction du 
capital requis 

pour les 
sûretés 

excédentaires 

 (01) (02) (03) = (01) x (02) (04) (05) = (03) x (04) 

Lettres de 
crédit 

(Notation AA 
≤ 1 an) 

100 $ 0,25 % 0,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 

pas à 
l’assureur 
(obligations 
AAA ≤ 1 an) 

500 $ 0,25 % 1,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 

pas à 
l’assureur 

(obligations AA 
> 1 an ≤ 5 ans) 

500 $ 1,00 % 5,00 $   

Fonds 
détenus 

(dépôts à vue) 
100 $ 0,25 % 0,25 $   

Total 1 200 $  6,75 $ 0,38 2,57 $ 

 
Le capital requis pour les sûretés acceptables, déduction faite de l’excédent, est constaté 
dans le cadre du capital requis pour le risque de crédit (Chapitre 5). 
 
Lettres de crédit 
 
L’utilisation des lettres de crédit pour obtenir un crédit au titre de la réassurance non 
agréée est limitée à 30 % des primes non gagnées cédées en vertu d’ententes de 
réassurance non agréée et des sinistres non payés recouvrables en vertu de telles 
ententes. Cette limite s’applique de façon globale, et non à chaque exposition de 
réassurance. 
 
Dépôts des réassureurs n’appartenant pas à l’assureur et reçus en garantie 
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Les dépôts des réassureurs reçus en vertu d’ententes de réassurance non agréée et 
n’appartenant pas à l’assureur, incluant les sommes avancées par des réassureurs et 
placées dans des comptes de fiducie, ne doivent pas figurer au bilan de l’assureur. Le 
détail de ces dépôts doit aussi être présenté dans le tableau relatif à la réassurance non 
agréée des relevés P&C. 
 
Les dépôts n’appartenant pas à l’assureur, détenus en garantie pour le compte d’un 
réassureur non agréé, doivent être évalués à la valeur marchande en date de la fin de 
l’exercice, y compris le revenu de placements échu et couru à l’égard de ces dépôts. 
 
Fonds détenus en garantie à l’égard de la réassurance non agréée 
 
Les espèces et les titres reçus pour garantir les paiements liés à des ententes de 
réassurance non agréée, et qui ont été regroupés avec les fonds appartenant à l’assureur, 
doivent être présentés au bilan de ce dernier dans les catégories d’actifs appropriées, sur 
lesquelles s’appliquent les coefficients de risque correspondants. Les fonds détenus 
incluent les primes retenues par l’assureur cédant tel que précisé dans l’entente de 
réassurance. Le détail des fonds détenus doit être présenté dans le tableau relatif à la 
réassurance non agréée des relevés P&C. L’entente de réassurance doit clairement 
prévoir qu’en cas d’insolvabilité de l’assureur cédant ou du réassureur prenant, les fonds 
retenus doivent faire partie de l’ensemble des biens de l’assureur cédant23. 
 
Pour qu’un assureur cédant puisse se prévaloir d’un crédit pour des fonds détenus dans 
le cadre d’une entente de réassurance non agréée avec retenue de fonds, l’entente ne 
doit contenir aucune disposition contractuelle qui exigerait le paiement des fonds retenus 
au réassureur prenant avant l’expiration de toutes les polices concernées et le règlement 
de tous les sinistres (p. ex., une clause de remboursement anticipé), à l’exception des 
fonds qui, avec les autres formes de sûretés acceptables, le cas échéant, excèdent le 
passif des polices cédé et la marge requise pour la réassurance non agréée. De plus, 
l’assureur cédant ne peut pas offrir de soutien non contractuel ou implicite, ou autrement 
créer ou entretenir une attente que des fonds retenus pourraient être versés au réassureur 
prenant avant l’expiration de toutes les polices concernées et le règlement de tous les 
sinistres, à l’exception des fonds qui, avec les autres formes de sûretés acceptables, le 
cas échéant, excèdent le passif des polices cédé et la marge requise pour la réassurance 
non agréée. 
 
3.5 Franchises autoassurées 
 
La FAA représente la part du montant d’un sinistre qui est payable par le porteur de police. 
Dans certains cas, les FAA sont indiquées dans les conditions particulières ou font l’objet 
d’un avenant, précisant que la garantie s’applique à la part du sinistre qui dépasse la FAA. 
 
Pour que les FAA recouvrables constituent des éléments d'actif admissibles aux fins du 
calcul du capital réglementaire, l’Autorité doit être convaincue de leur caractère 

                                                
23 Cette obligation s’applique uniquement aux ententes de réassurance entrées en vigueur le ou après le 

1er janvier 2018, ou qui ont été renouvelées après cette date. 
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recouvrable; elle peut aussi exiger des sûretés pour garantir leur recouvrement, par 
exemple, lorsqu’elle juge qu’un débiteur possède une trop forte concentration de FAA. 
 
Des lettres de crédit et d’autres titres acceptables peuvent servir de sûretés pour garantir 
des FAA. Les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés du porteur 
de polices (c.-à-d. des obligations du porteur de polices lui-même, de sa société mère ou 
de l’une de ses filiales ou entreprises associées). Aucune réduction du capital requis n’est 
permise dans ces circonstances. 
 
Les lettres de crédit relatives aux FAA sont considérées comme un substitut direct de 
crédit et sont assujetties à un coefficient de risque basé sur la cote de crédit de la banque 
émettrice ou confirmatrice et sur l’échéance des passifs cédés (sous réserve de la 
disposition sur les garanties excédentaires) (section 5.2). Les coefficients de risque qui 
s’appliquent aux sûretés autres que les lettres de crédit sont les mêmes que ceux qui 
s’appliquent aux actifs similaires appartenant à l’assureur (chapitres 4 et 5). 
 
3.6 Exposition au risque de tremblement de terre 
 
Les assureurs de dommages doivent se référer à la Ligne directrice sur la gestion de 
l’exposition au risque de tremblement de terre (« Ligne directrice sur les tremblements de 
terre ») pour connaître les attentes de l’Autorité à l’égard de la gestion de l’exposition au 
risque de tremblement de terre. La présente ligne directrice, quant à elle, décrit 
précisément le cadre à utiliser pour quantifier l’exposition au risque de tremblement de 
terre aux fins du calcul du capital réglementaire et évaluer la capacité des assureurs à 
traiter les réclamations, notamment sur le plan financier, et à respecter les obligations 
contractuelles pouvant découler d’un tremblement de terre majeur. 
 
Le montant de réserve pour tremblement de terre inclut la Réserve de primes pour 
tremblement de terre (RPTT) et la Réserve supplémentaire pour tremblement de terre 
(RSTT) et s’ajoute au total du capital requis aux fins du TCM à titre de capital cible requis. 
La réserve pour tremblement de terre doit être établie en utilisant la formule suivante : 
 

Réserves pour tremblement de terre au niveau cible = (RPTT + RSTT) x 1.25 
 
où : 
 

RSTT (section 3.6.1.3) = {Exposition au risque de tremblement de terre 
(section 3.6.1.1)} - {Ressources financières 
(section 3.6.1.2)} 

 

 
RSTT ≥ 0 

 
Si la RPTT ne fait pas partie des ressources financières servant à couvrir l’exposition au 
risque de tremblement de terre, c’est-à-dire si l’assureur dispose de ressources 
financières suffisantes pour couvrir le risque de tremblement de terre sans les réserves 
facultatives, la RPTT peut être déduite du capital au lieu d’être ajoutée au total des 
capitaux requis. 
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3.6.1 Mesure de l’exposition au risque de tremblement de terre 
 
Le Sinistre Maximum Probable (SMP) est le seuil en dollars au-dessus duquel des pertes 
causées par un important tremblement de terre est peu probable. Le SMP brut, établi 
après la prise en compte des franchises souscrites par les assurés, mais avant déduction 
des montants recouvrables en réassurance contre les catastrophes ou autres, sert à 
calculer l’exposition au risque de tremblement de terre aux fins de réglementation. Dans 
la présente section, le SMP fait référence à un montant24 qui comprend des ajustements 
pour la qualité des données, les expositions non modélisées et l’incertitude des modèles, 
tel qu’expliqué dans la Ligne directrice sur les tremblements de terre. 
 
3.6.1.1 Approche fondée sur des modèles 
 

• Les assureurs de dommages dont l’exposition au risque de tremblement de terre 
est importante doivent utiliser une approche fondée sur des modèles pour estimer 
leur SMP. Ils peuvent utiliser un modèle de tremblement de terre disponible sous 
licence commerciale qu’ils exploitent à l’interne ou qu’ils demandent à des tiers 
d’exécuter, ou peuvent aussi recourir à une technique d’estimation ou un modèle 
interne qu’ils auront eux-mêmes conçu. Quel que soit le modèle ou la technique 
d’estimation utilisée, la méthodologie choisie par l’assureur doit satisfaire les 
attentes de l’Autorité, telles que définies dans la Ligne directrice sur les 
tremblements de terre. 

• L’Autorité s’attend à ce que les assureurs poursuivent leurs efforts pour faire passer 
le montant de leur SMP pour tremblement de terre à celui du SMP500 décrits ci-
après d’ici 2022. L’Autorité s’attend donc à ce que ceux-ci disposent des ressources 
financières requises pour composer avec un séisme pancanadien d’une périodicité 
de 500 ans au plus tard à la fin de l’exercice 2022. Cette exigence se traduit par la 
formule suivante : 

 

SMP500 pancanadien =  (SMP500 Est Canada
1.5 + SMP500 Ouest Canada

1.5)
1

1.5 
 
où : 
 
➢ SMP500 Est Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 500 ans 

pour l’Est du Canada, ce qui représente le 99,8e centile de la courbe de 
probabilité de dépassement majoré des ajustements requis pour tenir compte 
de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des activités non 
modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de dépassement fondées 
sur l’exposition au risque de tremblement de terre dans l’Est du Canada 
seulement; 

➢ SMP500 Ouest Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 500 ans 
pour l’Ouest du Canada, ce qui représente le 99,8e centile de la courbe de 
probabilité de dépassement majorée des ajustements requis pour tenir 
compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des activités 
non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de dépassement 

                                                
24 Le montant SMP correspond à l’exposé mondial. 
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fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre dans l’Ouest du 
Canada seulement. 

 
• Compte tenu de l’impact de la nouvelle exigence découlant du SMP500 

pancanadien, les assureurs peuvent continuer à faire progresser graduellement leur 
exposition accrue au risque de tremblement de terre jusqu’en 2022 en appliquant la 
formule suivante : 

 
SMP pancanadien (année) = SMP500 pancanadien x (Année – 2014)/8 + 

MAX [SMP420 Est Canada, SMP420 Ouest 
Canada] x (2022 – Année)/8 

 
où : 

 
➢ Année est l’année de déclaration en cours25 (au plus tard l’année 2022); 

➢ SMP420 Est Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 420 ans 
pour l’Est du Canada, ce qui représente le 99,76e centile de la courbe de 
probabilité de dépassement majorée des ajustements requis pour tenir 
compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des activités 
non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de dépassement 
fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre dans l’Est du 
Canada seulement; 

➢ SMP420 Ouest Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 420 ans 
pour l’Ouest du Canada, ce qui représente le 99,76e centile de la courbe de 
probabilité de dépassement majorée des ajustements requis pour tenir 
compte de la qualité des données, de l’incertitude du modèle, des activités 
non modélisées, etc., d’après des courbes de probabilité de dépassement 
fondées sur l’exposition au risque de tremblement de terre dans l’Ouest du 
Canada seulement. 

 
3.6.1.2 Approche standard 
 
• Les assureurs utiliseront l’approche standard pour calculer leur SMP si, selon le 

cas : 
 
➢ L’assureur ne calcule pas son SMP au moyen d’un modèle de tremblement 

de terre. 
➢ L’Autorité n’est pas satisfaite du modèle ou de la technique d’estimation de 

l’exposition au risque de tremblement de terre. 
 
• la formule standard est la suivante : 
 

SMP pancanadien = MAX (VTAB Est Canada, VTAB Ouest Canada) 
 

                                                
25 L’année de déclaration en cours est l’année de déclaration financière en cours de production. 
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où : 
 

VTAB : est la valeur totale assurée des biens exposés au risque de 
tremblement de terre pour la région indiquée, déduction faite des 
franchises applicables aux détenteurs de polices. Cette valeur 
comprend les immeubles, leur contenu, les dépendances, les frais 
de subsistance supplémentaires et l’interruption des affaires. 

 
3.6.2 Ressources financières 
 
Un assureur doit disposer des ressources financières suffisantes pour couvrir son 
exposition au risque de tremblement de terre, telle qu’établie à la section 3.6.1.1. Les 
ressources financières pouvant servir à cette fin comprennent : 
 
• le capital et l’excédent : 
 

➢ Les assureurs peuvent inclure un maximum de 10 % de leur capital et de leur 
excédent dans leurs ressources financières disponibles pour couvrir leur 
exposition au risque de tremblement de terre. Cette limite est à la discrétion 
de l’Autorité et pourrait être fixée à un niveau moins élevé. 

➢ Le montant de capital et d’excédent admissible correspond au maximum à 
10 % des capitaux propres, tels que comptabilisés à la fin de la période de 
divulgation en cours de production. 

 
• la réserve de primes pour tremblement de terre : 
 

➢ La RPTT est une réserve facultative de primes pour tremblement de terre. Ce 
montant ne peut en aucun cas excéder le SMP500 pancanadien26. 

➢ Dans le cas où la prime pour tremblements de terre est implicitement incluse 
dans la prime globale d’une police, les assureurs doivent être en mesure de 
démontrer le caractère raisonnable de l’allocation de la prime attribuée à la 
couverture du risque de tremblement de terre. Par exemple, dans le cas de la 
protection de réassurance contre les catastrophes qui n’est pas particulière 
au risque de tremblement de terre, une allocation de la prime doit être réalisée 
et le réassureur doit faire la démonstration du caractère raisonnable de cette 
allocation. 

➢ Toute prime d’assurance contre les tremblements de terre inscrite à titre de 
RPTT doit y demeurer, à moins d’une décroissance significative de 
l’exposition. L’Autorité se réserve le droit de requérir de l’information en regard 
de toute diminution de la RPTT. 

➢ En cas de tremblement de terre donnant lieu à des réclamations, les assureurs 
devront constituer des provisions pour sinistres et frais de règlement non 
payés. La RPTT devra alors être réduite d’un montant égal à ces provisions. 

                                                
26 Vous référer aux lois fiscales applicables à l’assureur au Canada pour la contribution annuelle maximale 

permise. 
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➢ Toute réduction de la RPTT devrait être reportée immédiatement à l’excédent 
non affecté. 

➢ La RPTT est une composante des réserves inscrites au bilan. 
 
• la protection de réassurance : 
 

➢ La protection de réassurance estimative disponible est fondée sur les polices 
de réassurance en vigueur le lendemain de la date à laquelle la période de 
déclaration financière a pris fin et doit être égale au montant de réassurance 
recouvrable pour un sinistre de l’ampleur du SMP, déduction faite de la 
franchise (p. ex., les polices en vigueur le 1er juillet pour les calculs du TCM 
en date du 30 juin). 

 
• le financement sur les marchés financiers : 
 

➢ Une approbation de l’Autorité est nécessaire avant que des instruments 
financiers puissent être considérés comme des sources de financement 
acceptables dans la formule de calcul du risque de tremblement de terre. Pour 
des précisions additionnelles, veuillez consulter la Ligne directrice sur les 
tremblements de terre. 

 
3.6.3 Réserve supplémentaire pour tremblement de terre 
 
La RSTT est un montant additionnel servant à couvrir l’exposition d’un assureur au risque 
de tremblement de terre qui n’est pas financée par d’autres ressources financières. Le 
montant de la RSTT correspond au résultat du calcul suivant : 
 

RSTT = {SMP500 x (Année - 2014)/8 + MAX [SMP420 Est Canada, 
SMP420 Ouest Canada] x (2022 - Année)/8} - capital et 
l’excédent - protection de réassurance - financement sur les 
marchés financiers - RPTT 

 
• En cas de tremblement de terre donnant lieu à des réclamations, les assureurs 

devront constituer des provisions pour sinistres et frais de règlement non payés. La 
RSTT devra alors être réduite après la RPTT, d’un montant égal à ces provisions. 

• Toute réduction de la RSTT devrait être reportée immédiatement à l’excédent non 
affecté. 

• La RSTT est une composante des réserves inscrites au bilan. 
 
3.7 Autres catégories 
 
3.7.1 Assurance contre la maladie ou les accidents 
 
Les provisions pour l’assurance contre la maladie ou les accidents déterminées par les 
actuaires dans leurs évaluations visent surtout à couvrir les fluctuations prévues de ces 
exigences d’après certaines hypothèses de mortalité et de morbidité. Les marges pour 
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primes non gagnées et pour sinistres non payés sont incluses dans le TCM pour tenir 
compte des variations négatives inattendues possibles des exigences réelles. 
 
La marge requise pour primes non gagnées est calculée en appliquant un coefficient au 
montant des primes annuelles gagnées. De façon générale, le coefficient varie selon la 
période de garantie du taux de prime non écoulée. Une marge pour FARP découlant des 
commissions est également requise; elle s’obtient en multipliant les FARP relatifs aux 
commissions, nettes d’un ajustement pour commissions non gagnées, par 45 %. La 
marge requise pour sinistres non payés s’obtient quant à elle en appliquant un coefficient 
au montant réel des sinistres non payés pour les années précédentes. De façon générale, 
le coefficient varie selon la durée de la période de versement des prestations non écoulée. 
 
Vous trouverez à l'annexe 4 les instructions pour calculer la marge requise pour 
l’assurance contre la maladie ou les accidents. Le total des marges requises devrait être 
inclus dans le montant de la marge requise pour sinistres non payés et du passif des 
primes inscrit dans le TCM. 
 
3.7.2 Assurance hypothèque 
 
Veuillez vous référer à l’Autorité. 
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Chapitre 4. Risque de marché 
 
Le risque de marché découle des changements éventuels des taux ou des cours dans 
divers marchés, notamment ceux des taux d’intérêt, des opérations de change, des 
actions et de l’immobilier et d’autres expositions au risque de marché. L’exposition à ce 
risque résulte des activités de négociation, de placement et autres créant des positions 
figurant ou non au bilan. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, actions 
ordinaires, etc.) et être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information 
disponible sur un placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif 
détenu dans le fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la totalité 
du placement. 
 
4.1 Risque de taux d’intérêt 
 
Le risque de taux d’intérêt représente le risque d’une perte économique découlant de la 
fluctuation des taux d’intérêt du marché et de son incidence sur les éléments d’actif et de 
passif sensibles aux taux d’intérêt. Le risque de taux d’intérêt est attribuable à la volatilité 
et à l’incertitude des taux d’intérêt futurs. 
 
Les éléments d’actif et de passif dont la valeur repose sur les taux d’intérêt sont 
concernés. Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt comprennent les actifs à 
revenu fixe. Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt comprennent ceux dont 
la valeur est déterminée par l’application d’un taux d’actualisation. 
 
Pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt, une duration et un coefficient de choc 
de taux d’intérêt sont appliqués à la juste valeur des éléments d’actif et de passif sensibles 
aux taux d’intérêt. La marge pour risque de taux d’intérêt correspond à la différence entre 
la variation de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt et celle de la 
valeur des éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt, compte tenu, le cas échéant, 
de la variation de la valeur des contrats d’instruments dérivés de taux d’intérêt 
admissibles. 
 
Les éléments utilisés pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt sont décrits ci-
après. 
 
4.1.1 Éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 
 
Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le calcul de 
la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur variera en 
fonction de la fluctuation des taux d’intérêt. Même si certains éléments d’actif, par exemple 
les prêts et les obligations détenus jusqu’à échéance, peuvent être présentés au bilan à 
leur coût amorti, leur valeur économique, et les variations de cette valeur, doivent être 
prises en compte pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt. Les éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt incluent : 
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• les dépôts à terme et titres à court terme similaires (sauf espèces); 

• les obligations et débentures; 

• les effets de commerce; 

• les prêts; 

• les prêts hypothécaires (résidentiels et commerciaux); 

• les titres adossés à des créances hypothécaires et titres adossés à des actifs; 

• les actions privilégiées; 

• les instruments dérivés de taux d’intérêt détenus à des fins autres que de 
couverture. 

 
Les éléments d’actif des fonds communs de placement et autres actifs semblables qui 
sont sensibles aux taux d’intérêt doivent être pris en compte dans le calcul de la juste 
valeur du total des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt de l’assureur. 
 
Les autres éléments d’actif, par exemple les espèces, le revenu de placement échu et 
couru, les actions ordinaires et les immeubles de placement, ne doivent pas entrer dans 
le calcul de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt. Aux fins du calcul 
de la marge pour risque de taux d’intérêt, ces éléments d’actif sont présumés ne pas être 
sensibles à la fluctuation des taux d’intérêt. 
 
4.1.2 Éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt 
 
Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le calcul 
de la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur variera au 
rythme de la fluctuation des taux d’intérêt. Les éléments de passif suivants sont réputés 
être sensibles aux taux d’intérêt et doivent donc être pris en compte : 
 
• sinistres et frais de règlement non payés nets; 

• passif des primes net; 

• passifs dus à des réassureurs dans le cadre d’ententes de réassurance avec fonds 
retenus. 

 
L’assureur doit obtenir l’approbation de l’Autorité pour tenir compte d’autres passifs dans 
le calcul de la marge requise pour risque de taux d’intérêt. 
 
Les sinistres et frais de règlement non payés nets, qui incluent les PED, sont nets de la 
réassurance, de la récupération, de la subrogation et des FAA. Le passif des primes, qui 
inclut également les PED, est présenté déduction faite des montants recouvrables des 
réassureurs. 
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4.1.3 Instruments dérivés de taux d’intérêt admissibles 
 
Les instruments dérivés de taux d’intérêt sont ceux dont les flux de trésorerie reposent sur 
les taux d’intérêt futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de taux d’intérêt d’un assureur 
de dommages et peuvent donc être pris en compte dans la détermination de la marge 
requise pour risque de taux d’intérêt, sous réserve des conditions qui suivent. 
 
Seuls les instruments dérivés classiques de taux d’intérêt qui servent clairement à 
compenser la variation attribuable à la fluctuation des taux d’intérêt de la juste valeur de 
la position en capital d’un assureur peuvent entrer dans le calcul du risque de taux 
d’intérêt. Les instruments dérivés classiques de taux d’intérêt se limitent aux suivants : 
 
• contrats à terme standardisés sur taux d’intérêt et obligations; 

• contrats à terme de gré à gré sur taux d’intérêt et obligations; 

• swaps de taux d’intérêt dans une seule monnaie. 
 
Les autres instruments dérivés de taux d’intérêt, notamment les options sur taux d’intérêt, 
dont les planchers et les plafonds, ne sont pas réputés être classiques et pourraient ne 
pas être admissibles dans la détermination de la marge requise pour risque de taux 
d’intérêt. 
 
Les assureurs doivent bien comprendre les stratégies mises en place pour couvrir le 
risque de taux d’intérêt et être en mesure de démontrer à l’Autorité, sur demande, que les 
couvertures qui en découlent réduisent le risque de taux d’intérêt et que l’ajout de ces 
instruments dérivés n’augmente pas le risque dans son ensemble. Par exemple, on 
s’attend à ce que les assureurs soient à même de démontrer qu’ils ont défini des objectifs 
en matière de couverture ainsi que la catégorie de risque visée, la nature du risque à 
couvrir et l’horizon de couverture, et qu’ils ont pris en considération d’autres facteurs 
comme le coût et la liquidité des instruments de couverture. De plus, il serait approprié de 
pouvoir faire la preuve de l’efficacité du programme de couverture, de façon rétrospective 
ou prospective. Si l’assureur n’est pas en mesure de démontrer que les instruments 
dérivés permettent de réduire le risque dans son ensemble, du capital supplémentaire 
pourrait être requis. Les assureurs qui sont dans cette situation doivent communiquer 
avec l’Autorité pour obtenir des précisions. 
 
Les instruments dérivés utilisés pour couvrir le risque de taux d’intérêt d’un assureur sont 
assujettis aux exigences pour le risque de crédit (section 5.2). 
 
4.1.4 Duration des éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt 
 
Les assureurs sont tenus de calculer la duration des éléments d’actif et de passif sensibles 
aux taux d’intérêt aux fins du calcul du capital requis pour risque de taux d’intérêt. La 
duration d’un élément d’actif ou de passif est une mesure de la sensibilité de la valeur de 
l’élément d’actif ou de passif à la fluctuation des taux d’intérêt. Plus précisément, il s’agit 
de la variation en pourcentage de la valeur d’un élément d’actif ou de passif étant donné 
une variation des taux d’intérêt. 
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Le calcul de la duration d’un élément d’actif ou de passif est fonction de la variante de 
mesure de duration choisie et selon que les flux de trésorerie de l’élément d’actif ou de 
passif dépendent eux-mêmes des taux d’intérêt. La duration modifiée est une méthode de 
mesure qui suppose que la fluctuation des taux d’intérêt n’influe pas sur les flux de 
trésorerie prévus. La méthode de la duration effective est une technique qui reconnait que 
la fluctuation des taux d’intérêt peut influer sur les flux de trésorerie prévus. 
 
Un assureur peut appliquer la méthode de la duration modifiée ou celle de la duration 
effective à ses éléments d’actif et de passif. La méthode choisie doit toutefois s’appliquer 
à tous les éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt à l’étude, et la même 
méthode doit être utilisée d’une année à l’autre (le cherry-picking n’est pas permis). 
 
Les flux de trésorerie associés aux instruments dérivés de taux d’intérêt sont sensibles à 
la fluctuation des taux d’intérêt et ainsi, la duration de ces instruments doit être déterminée 
par la méthode de la duration effective. En particulier, si un assureur a à son bilan des 
instruments dérivés de taux d’intérêt visés par la section 4.1.3, il doit appliquer la méthode 
de la duration effective à l’ensemble de ses éléments d’actif et de passif sensibles aux 
taux d’intérêt. 
 
La duration du portefeuille (modifiée ou effective) peut être obtenue en calculant la 
moyenne pondérée de la duration des éléments d’actif ou de passif au portefeuille. 
 
La duration en dollars d’un élément d’actif ou de passif correspond à la variation de sa 
valeur monétaire par suite d’une variation donnée des taux d’intérêt. 
 
4.1.4.1 Duration modifiée 
 
La duration modifiée s’entend de la variation approximative en pourcentage de la valeur 
actualisée des flux de trésorerie par suite d’une variation de 100 points de base des taux 
de rendement composés annuels, dans l’hypothèse où les flux de trésorerie prévus ne 
changent pas quand les taux d’intérêt fluctuent. 
 
La duration modifiée peut être représentée comme suit : 
 

 
Duration   

= 

 
1 

 
x 

 
∑ t x VPFTt 

modifiée (1+rend/k)  k x Valeur marchande 
 
où : 
 

k : nombre de périodes ou de paiements par année (p. ex., k = 2 pour 
paiements semestriels et k = 12 pour paiements mensuels) 

rend : rendement à l’échéance composé périodiquement des flux de trésorerie 
VPFTt : valeur actualisée des flux de trésorerie au moment t, actualisée au taux de 

rendement 
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4.1.4.2 Duration effective 
 
La méthode de la duration effective tient compte de l’effet éventuel de la fluctuation des 
taux d’intérêt sur les flux de trésorerie prévus. Bien que la méthode de la duration modifiée 
estime de la même façon la variation de la juste valeur en pourcentage d’une série de flux 
de trésorerie sans option, la duration effective est la mesure qui convient le mieux à une 
série de flux de trésorerie avec option intégrée. 
 
La duration effective se calcule comme suit : 
 

 
Duration   

= 

Juste valeur si les rendements diminuent - 
Juste valeur si les rendements augmentent 

effective 2 x (prix initial) x (variation du rendement en décimales) 
 
En posant : 
 

∆y : variation du rendement en décimales 
V0 : juste valeur initiale 
V− : juste valeur si les rendements diminuent de ∆y 
V+ : juste valeur si les rendements augmentent de ∆y 

 
Alors, la duration effective est la suivante : 
 

V- - V+ 
2 x (V0) x (∆y) 

 
4.1.4.3 Duration du portefeuille 
 
Pour déterminer la duration d’un portefeuille d’éléments d’actif ou de passif sensibles aux 
taux d’intérêt, il faut calculer la moyenne pondérée de la duration des éléments d’actif ou 
de passif du portefeuille. Le coefficient de pondération de chaque titre correspond à la 
proportion que chacun représente par rapport au portefeuille. Le calcul de la duration d’un 
portefeuille est le suivant : 
 

w1D1 + w2D2 + w3D3 + … + wKDK 
 
où : 
 

wi : juste valeur du titre i / juste valeur du portefeuille 
Di : duration du titre i 
K : nombre de titres au portefeuille 

 
4.1.4.4 Variation en dollars de la juste valeur 
 
La duration modifiée et la duration effective sont fonction des variations en pourcentage 
de la juste valeur. Le capital requis pour le risque de taux d’intérêt est fonction de la 
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détermination de l’ajustement à la juste valeur des éléments d’actif et de passif sensibles 
aux taux d’intérêt pour tenir compte de variations en dollars de la juste valeur. Pour 
mesurer la variation en dollars de la juste valeur, la duration est multipliée par la juste 
valeur en dollars et le nombre de points de base (en forme décimale). Autrement dit : 
 
Variation en dollars de la juste valeur = duration x juste valeur en dollars x variation 

du taux d’intérêt (en décimales) 
 
4.1.5 Duration des instruments dérivés de taux d’intérêt admissibles 
 
La méthode de la duration effective est celle qu’il convient d’utiliser quand les éléments 
d’actif ou de passif ont des options intégrées. Pour les portefeuilles comportant des 
instruments dérivés classiques de taux d’intérêt admissibles, il convient d’utiliser la 
duration effective en dollars27 puisque l’assureur couvre l’exposition au risque de taux 
d’intérêt en dollars. 
 
Exemple 4-1 : Duration effective en dollars d’un swap 
 
En supposant que la duration des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt d’un 
assureur soit plus longue et que celle de ses éléments de passif sensibles aux taux 
d’intérêt soit plus courte, le calcul de la duration en dollars actuelle de l’assureur en 
question, avant de prendre en compte tout instrument dérivé de taux d’intérêt, est le 
suivant : 
 

Duration en dollars 
de l’assureur = duration en dollars des éléments d’actif - duration 

en dollars des éléments de passif > 0 

 
L’assureur conclut un swap de taux d’intérêt dans une seule devise en vertu duquel il paye 
un taux fixe et reçoit un taux variable. La duration en dollars d’un swap pour un payeur de 
taux fixe peut être ventilée comme suit : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= duration effective en dollars d’une obligation à 
taux variable - duration effective en dollars d’une 
obligation à taux fixe 

 
En supposant que la duration en dollars de l’obligation à taux variable est proche de zéro, 
alors : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= 0 - duration effective en dollars d’une obligation 
à taux fixe 

 
La duration en dollars de la position de swap est négative; la position de swap a donc 
pour effet de réduire la duration en dollars des éléments d’actif de l’assureur et de 
rapprocher de zéro la duration globale en dollars de l’assureur. 
                                                
27 La duration effective en dollars correspond à la variation en dollars de la juste valeur par unité de 

variation du taux d’intérêt (par point de pourcentage ou encore par point de base). 
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4.1.6 Marge pour risque de taux d’intérêt 
 
Pour déterminer la marge pour risque de taux d’intérêt, il faut mesurer l’incidence 
économique sur l’assureur d’une variation ∆y des taux d’intérêt. Le coefficient de choc de 
taux d’intérêt ∆y applicable est de 1,25 % (∆y = 0,0125). 
 
(A) La variation estimative du portefeuille d’éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 

pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars du portefeuille 
d’éléments d’actif 
sensibles aux taux 
d’intérêt 

= (Duration du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) 

 
(B) La variation du portefeuille d’éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt pour 

une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars des éléments 
de passif sensibles aux 
taux d’intérêt 

= (Duration des éléments de passif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur des éléments de passif sensibles 
aux taux d’intérêt) 

 
(C) La variation des instruments dérivés de taux d’intérêt admissibles pour une 

augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Duration effective en 
dollars du portefeuille de 
dérivés de taux d’intérêt 
admissibles 

= Somme de la duration effective en dollars 
des dérivés de taux d’intérêt admissibles 
pour une augmentation ∆y des taux 
d’intérêt 

 
(D) Le capital requis pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt correspond au plus 

élevé de zéro et de A - B + C. 
 
(E) Il faut répéter les étapes A à C pour une diminution ∆y (c.-à-d., -∆y) des taux 

d’intérêt, et le capital requis pour une diminution ∆y des taux d’intérêt correspond 
au plus élevé de zéro et de A - B + C. 

 
(F) La marge pour risque de taux d’intérêt est ensuite déterminée comme étant le 

maximum de D ou de E. 
 
4.2 Risque de change 
 
La marge requise pour risque de change a pour but de couvrir le risque de perte découlant 
de la fluctuation des taux de change et s’applique à l’ensemble des activités de l’assureur. 
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4.2.1 Exigences générales 
 
Le calcul de la marge requise pour risque de change comporte deux étapes : le calcul de 
l’exposition dans chaque devise et le calcul de l’exigence pour le portefeuille de positions 
dans des monnaies différentes. 
 
La marge requise pour risque de change est égale à 10 % du plus élevé des montants 
suivants : 
 
• la somme des positions longues nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 

des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut; 

• la somme des positions courtes nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 
des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut. 

 
Les couvertures de taux de change efficaces admissibles sont limitées aux instruments 
dérivés de taux de change classiques comme les contrats à terme standardisés ou de gré 
à gré sur devises et les swaps de devises. 
 
Les éléments d’actifs des fonds communs de placement et autres actifs semblables qui 
sont libellés en devises doivent être inclus dans le calcul pour déterminer le capital requis 
pour les positions dans chaque monnaie. Dans le cas du passif de sinistres comptabilisé 
en dollars canadiens et réglé en devises, le passif doit être inclus dans la marge pour 
risque de taux de change 
 
4.2.2 Marge pour risque de change 
 
Étape 1 : Mesure de l’exposition dans une seule monnaie 
 
La position nette ouverte dans chaque monnaie correspond à la somme des éléments 
suivants : 
 
• la position nette au comptant, soit l’excédent du total de l’actif sur celui du passif 

dans la monnaie en objet, y compris l’intérêt et les frais courus si ceux-ci sont 
sensibles aux fluctuations du taux de change; 

• la position nette à terme (soit le total des montants à recevoir moins celui des 
montants à payer en exécution des opérations de change à terme, y compris les 
contrats à terme standardisés sur devises et le capital des swaps de devises), 
évaluée aux taux de change courants du marché au comptant ou actualisée aux 
taux d’intérêt courants puis évaluée aux taux courants au comptant; 

• les garanties (et instruments semblables) dont l’activation future est certaine et qui 
seront probablement irrécouvrables; 

• le solde net des revenus (dépenses) futurs non courus mais déjà entièrement 
couverts (au gré de l’institution déclarante); 

• tout autre élément représentant un gain ou une perte en devises. 
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Ajustements 
 
Dans le cas d’un assureur exerçant des activités à l’étranger, les éléments qui sont 
actuellement déduits du capital disponible pour calculer le ratio du TCM et qui sont libellés 
dans la monnaie correspondante peuvent être exclus du calcul des positions ouvertes 
nettes sur devises, à concurrence d’un solde nul.  
 
Par exemple : 
 
• goodwill et autres actifs incorporels; 

• participations dans des filiales non admissibles, des entreprises associées ou des 
coentreprises; 

• couvertures de taux de change non admissibles qui ne sont pas comprises dans le 
capital disponible. 

 
Exclusion 
 
Un assureur ayant une position longue nette ouverte libellée dans une monnaie donnée 
peut réduire l’exposition nette, à concurrence d’un solde nul, du montant d’une exclusion, 
qui équivaut à une position courte maximale de 25 % du passif libellé dans la monnaie 
correspondante. 
 
Étape 2 : Calcul de l’exigence de capital pour le portefeuille 
 
Le montant nominal (ou valeur actualisée nette) de la position nette ouverte sur chaque 
devise dont il est question à l’étape 1 est converti en dollars canadiens sur la base du 
cours au comptant. L’exigence de capital brute représente 10 % de la position nette 
ouverte globale, cette position étant égale au plus élevé des montants suivants : 
 
• la somme des positions nettes longues ouvertes; 

• la valeur absolue de la somme des positions nettes courtes ouvertes. 
 
Exemple 4-2 
 
Un assureur a un actif de 100 $US et un passif de 50 $US et le taux de change au 
comptant est de 1,000. 
 
• la position nette au comptant, qui correspond à l’actif moins le passif est une position 

longue de 50 $; 

• l’exclusion, selon un taux correspondant à 25 % du passif, se calcule comme suit : 
= 25 % x 50 $ 
= 12,50 $ 
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• la marge requise pour risque de change se calcule donc comme suit : 
 

= 10 % x MAX28 ((position nette au comptant - exclusion), 0) 
= 10 % x MAX ((50 $ – 12,50 $), 0) 
= 10 % x 37,50 $ 
= 3,75 $ 

 
4.2.2.1 Couvertures de change admissibles 
 
Les instruments dérivés de taux de change sont ceux à l’égard desquels les flux de 
trésorerie reposent sur les taux de change futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de 
change d’un assureur et dans ces circonstances être pris en compte dans le calcul du 
capital requis pour risque de taux de change, sous réserve de satisfaire aux critères 
suivants. 
 
Seules les couvertures efficaces qui compensent la variation de la juste valeur de 
l’élément couvert peuvent être prises en compte dans le calcul du risque de taux de 
change. L’assureur doit être en mesure de démontrer à l’Autorité l’efficacité de ses 
couvertures de change. 
 
Les assureurs dont le bilan comporte des instruments dérivés de taux de change en 
devises doivent être en mesure de faire la preuve que ces instruments n’augmentent pas 
le risque. S’ils en sont incapables, l’Autorité pourrait exiger du capital supplémentaire. 
 
Seuls les instruments dérivés de taux de change classiques qui suivent peuvent être pris 
en compte dans le calcul du capital requis pour risque de change : 
 
• les contrats à terme standardisés sur devises; 

• les contrats à terme de gré à gré sur devises; 

• les swaps de devises. 
 
D’autres instruments dérivés sur devises, notamment les options sur devises, ne sont pas 
réputés être classiques et ne doivent pas être pris en compte dans la détermination de la 
marge requise pour risque de change. 
 
Les instruments dérivés servant à couvrir le risque de change d’un assureur sont 
assujettis aux exigences pour risque de crédit (section 5.2). 
 
4.2.2.2 Mesure des positions à terme sur devises 
 
Les positions à terme sur devises doivent être évaluées aux taux de change courants du 
marché au comptant. Il ne conviendrait pas d’utiliser des taux de change à terme puisque, 
dans une certaine mesure, ils tiennent compte des écarts entre les taux d’intérêt courants. 

                                                
28 L’exclusion peut servir à réduire à zéro tout au plus la position nette longue ouverte sur devises. 
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Les assureurs qui fondent normalement leur gestion comptable sur les valeurs nettes 
actualisées devraient utiliser les valeurs nettes actualisées de chaque position, sur la base 
des taux d’intérêt courants et évaluées aux taux de change courants au comptant, pour 
mesurer leurs positions à terme sur devises. 
 
4.2.2.3 Intérêts, revenus et dépenses courus et non encore acquis 
 
Les intérêts courus, les revenus à recevoir et les dépenses à payer doivent être traités 
comme des positions s’ils subissent l’effet de la fluctuation des taux de change. Les 
intérêts, les revenus à recevoir et les dépenses à payer non gagnés mais prévus peuvent 
être inclus si leur montant est connu avec certitude et est entièrement couvert par des 
contrats à terme sur devises admissibles. Les assureurs doivent appliquer un traitement 
uniforme aux intérêts, aux revenus et aux dépenses à payer non acquis, et ce traitement 
doit être expliqué dans des politiques écrites. Ils ne peuvent retenir les positions qui ont 
pour seul avantage de réduire leur position globale aux fins du calcul du capital. 
 
4.2.2.4 Réassurance non agréée 
 
Un calcul distinct des composantes doit être effectué pour chaque groupe d’éléments de 
passif cédés en vertu d’une entente de réassurance non agréée à un réassureur qui est 
adossé à un panier distinct d’éléments d’actif, dont la principale caractéristique tient au 
fait que tous les éléments d’actif du panier sont disponibles pour acquitter tous les 
éléments de passif correspondants. 
 
Chaque calcul doit tenir compte des éléments de passif cédés, des éléments d’actif qui 
les appuient et des dépôts effectués par le réassureur pour couvrir le capital exigé pour 
les éléments de passif cédés, si les dépôts sont libellés dans une monnaie différente de 
celle des obligations envers les porteurs de polices. 
 
Si certains éléments d’actif appuyant les éléments de passif cédés en vertu d’une entente 
de réassurance non agréée sont conservés par l’assureur cédant (p. ex., des fonds 
retenus), le passif correspondant de l’assureur doit être traité comme un actif dans le 
calcul des positions ouvertes pour les affaires cédées. 
 
Les dépôts excédentaires faits par un réassureur non agréé dans un panier d’éléments 
d’actif d’appui peuvent servir à réduire, voire éliminer, l’exigence liée au risque de change 
des polices correspondantes cédées. Les exigences non couvertes par les dépôts 
excédentaires doivent être ajoutées à l’exigence de l’assureur cédant. 
 
4.3 Risque lié aux actions 
 
Le risque lié aux actions est le risque de perte financière découlant de la fluctuation de la 
valeur des actions ordinaires et d’autres titres de participation. 
 
4.3.1 Actions ordinaires et coentreprises 
 
Un coefficient de risque de 30 % s’applique aux placements dans des actions ordinaires 
et des coentreprises dans lesquelles l’assureur détient une participation d’au plus 10 %. 
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4.3.2 Contrats à terme standardisés, de gré à gré et swaps 
 
Les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions sont assujettis à un coefficient de risque de 30 % qui est appliqué à la valeur 
marchande du titre de participation ou de l’indice sous-jacent. Si un swap échange un 
rendement sur un titre de participation ou un indice pour un rendement sur un titre de 
participation ou un indice différent, un coefficient de risque de 30 % est appliqué à la valeur 
marchande des deux titres de participation ou indices dont les rendements sont échangés. 
 
Exemple 4-3 
 
Un assureur de dommages a réalisé une transaction de swap dont le terme est d’un an, 
pendant laquelle il paiera le « Canadian Dollar Offered Rate (CDOR) » sur trois mois plus 
les frais, et recevra le rendement total sur un indice d’actions notionnel d’une valeur de 
100 $ au moment de la transaction. La valeur de l’indice d’actions est maintenant de 
110 $. Un coefficient de risque de 30 % s’appliquera alors à 110 $ pour la position longue 
dans l’indice, mais aucun capital ne sera requis pour la position courte dans l’obligation 
étant donné qu’aucun capital n’est requis pour une telle exposition. 
 
Outre les exigences en matière de capital énoncées dans la présente section, les contrats 
à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sont assujettis aux 
exigences pour risque de crédit (section 5.2). 
 
4.3.3 Positions courtes 
 
Les exigences en matière de capital à l’égard des positions courtes dans les actions 
ordinaires, les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les 
swaps sur actions qui ne compensent pas, en tout ou en partie, une position longue sur 
actions, sont déterminées en supposant que l’instrument est détenu comme s’il était une 
position longue, et en appliquant le coefficient de risque correspondant. Les actions 
ordinaires, les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les 
swaps, dont la compensation peut être reconnue, et le traitement du capital correspondant 
sont décrits à la section 4.3.4. 
 
4.3.4 Reconnaissance de stratégies de couverture liées aux actions 
 
Les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions ainsi que les actions ordinaires peuvent être utilisés pour couvrir, en tout ou en 
partie, une exposition sur actions. Les assureurs de dommages peuvent reconnaitre la 
couverture des positions en actions admissibles dans le calcul des exigences en matière 
de capital conformément aux sections 4.3.4.1 et 4.3.4.2. 
 
Les assureurs de dommages doivent documenter les stratégies de couverture du risque 
lié aux actions et faire la preuve que les stratégies de couverture diminuent le risque dans 
son ensemble. La documentation doit être disponible, sur demande, à des fins de 
surveillance. Si l’assureur n’est pas en mesure de démontrer, à la satisfaction de l’Autorité, 
que les stratégies de couverture font baisser le risque global, du capital supplémentaire 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 177

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 46 
Assurance de dommages 
Chapitre 4  

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

pourrait être exigé en sus des montants calculés d’après les sections 4.3.4.1 et 4.3.4.2, 
et ce à la discrétion de l’Autorité29. 
 
Pour que les couvertures soient admissibles, les instruments qui les composent doivent 
être émis par une entité qui : 
 
• émet des obligations assujetties à un coefficient de 0 % conformément à la 

section 5.1.3; ou 

• est notée au moins A- (y compris des chambres de compensation notées au moins 
A-). 

 
4.3.4.1 Titres de participation ou indices identiques 
 
Une position longue et une position courte dans exactement un même titre de participation 
ou indice sous-jacent peuvent être considérées comme se compensant l’une l’autre, de 
sorte que les exigences en matière de capital sont calculées pour l’exposition nette 
seulement. Les instruments individuels des portefeuilles qui sont admissibles au 
traitement du capital décrit à la section 4.3.4.2 ne peuvent être exclus de ces portefeuilles 
et faire l’objet du traitement du capital décrit à la section 4.3.4.1. 
 
Seuls les actions ordinaires et les instruments dérivés classiques (contrats à terme 
standardisés, contrats à terme de gré à gré et swaps) sur actions peuvent faire l’objet du 
traitement du capital en vertu de la présente section. Les options et autres instruments 
dérivés exotiques30 sur actions ne sont pas admissibles à ce traitement. 
 
4.3.4.2 Titres de participation ou indices étroitement liés 
 
Un portefeuille composé d’actions ordinaires et de contrats à terme standardisés, contrats 
à terme de gré à gré et swaps sur actions peut être utilisé pour couvrir en partie l’exposition 
sur actions d’un autre portefeuille d’instruments semblables. Quand les instruments des 
deux portefeuilles sont étroitement liés, plutôt que de respecter les exigences en matière 
de capital énoncées aux sections 4.3.1, 4.3.2 et 4.3.3, les assureurs de dommages 
peuvent calculer le capital requis des portefeuilles combinés comme suit :  
 

(1- Facteur de corrélation) x 1,5 x MIN (valeur marchande du portefeuille des 
instruments de couverture, valeur marchande du portefeuille des instruments à couvrir) 

 
Les exigences de capital définies ci-dessus sont plafonnées à 60 % de la valeur 
marchande minimale des deux portefeuilles. 
 
La différence entre la valeur marchande des deux portefeuilles n’est pas réputée être une 
position couverte et est assujettie à un coefficient de risque de 30 % 

                                                
29 Un assureur peut communiquer avec l’Autorité pour vérifier la pertinence de sa documentation ou son 

évaluation des risques afin de déterminer la probabilité que du capital supplémentaire soit requis ou le 
montant éventuel de ce supplément.  

30 Un instrument dérivé exotique correspond, par exemple, à un dérivé dont la structure de rendement est 
discontinue. 
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Le facteur de corrélation (FC) est calculé comme suit : 
 

FC = A x (B/C) 
 
où : 
 

A : représente la corrélation historique entre les rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir et les rendements du portefeuille des instruments 
de couverture 

B : correspond au moindre de (l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture) 

C : correspond au plus élevé de (l’écart type des rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture) 

 
Les corrélations historiques et les écarts types doivent être calculés sur une base 
hebdomadaire, pour une période couvrant les 52 semaines précédentes. Les rendements 
de chaque portefeuille d’instruments de couverture utilisés pour calculer les composantes 
du FC doivent être déterminés en supposant que le portefeuille est détenu comme s’il était 
une position longue. Les rendements de chaque portefeuille doivent être calculés nets de 
toute injection de capital supplémentaire et doivent inclure les rendements de chaque 
composante du portefeuille. Par exemple, les rendements des positions longues et 
courtes d’un swap de rendement total inclus dans un portefeuille doivent être pris en 
compte dans le calcul du FC.  
 
Le FC à l’égard des 52 semaines précédentes doit être calculé pour chacun des quatre 
trimestres antérieurs. Le facteur de corrélation est le moins élevé des quatre FC calculés 
et est utilisé pour déterminer le capital requis. 
 
Les portefeuilles qui peuvent faire l’objet du traitement du capital décrit dans la présente 
section doivent réunir les conditions suivantes : 
 
• Les instruments des deux portefeuilles se limitent aux actions ordinaires négociées 

en bourse et aux instruments dérivés classiques (contrats à terme standardisés, 
contrats à terme de gré à gré et swaps) sur actions où l’actif sous-jacent est une 
action ordinaire négociée en bourse ou un indice boursier. Les options et autres 
instruments dérivés exotiques sur actions ne sont pas admissibles à ce traitement. 
Les portefeuilles dans lesquels se retrouvent certains instruments autres que ceux 
énoncés dans la présente section seront assujettis au traitement du capital décrit 
aux sections 4.3.1, 4.3.2 et 4.3.3. 

• le FC est déterminé au niveau du portefeuille. Les instruments individuels ne 
peuvent être exclus des portefeuilles et font l’objet du traitement du capital décrit à 
la section 4.3.4.1; 
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• les portefeuilles qui font partie d’une stratégie de couverture doivent avoir été établis 
à tout le moins deux ans avant la date de la déclaration. En outre, la stratégie de 
couverture et la stratégie de gestion active sur lesquelles s’appuient les deux 
portefeuilles ne doivent pas avoir été modifiées dans les deux ans précédant la date 
de la déclaration31. Les portefeuilles qui sont établis depuis au moins deux ans, mais 
dont la stratégie de couverture ou la stratégie de gestion active a été modifiée, 
seront assujettis à un coefficient de risque de 30 %. 

 
Exemple 4-4 
 
Supposons qu’un portefeuille d’instruments est évalué à 200 $ et est associé à un autre 
portefeuille d’instruments dans le cadre d’une stratégie de couverture liée en actions 
admissibles. En supposant que le deuxième portefeuille vaut 190 $ et que le facteur de 
corrélation entre les deux portefeuilles est de 0,95, le capital requis total pour les deux 
portefeuilles sera de 190 $ x 5 % x 1,5 + 10 $ × 30 % = 17,25 $. 
 
Portefeuilles récemment établis 
 
Les portefeuilles qui ont été établis moins de deux ans avant la date de déclaration sont 
l’objet du traitement du capital suivant : 
 
• aucune reconnaissance de la stratégie de couverture dans la première année 

suivant la mise en place des portefeuilles (c.-à-d. qu’un coefficient de risque de 30 % 
s’applique aux deux portefeuilles); 

• dans la deuxième année, la somme de : 
 

➢ T x le capital requis pour les portefeuilles combinés en utilisant l’approche 
basée sur le facteur de corrélation décrite dans la présente section32; et 

➢ (1 – T) x le capital requis sans reconnaissance (tel que stipulé ci-dessus). 
 

où T est égal à 20 %, 40 %, 60 % et 80 % au premier, deuxième, troisième et 
quatrième trimestre respectivement, de la deuxième année suivant la mise en place 
des portefeuilles. 

 

                                                
31 Aux fins de la présente section, la stratégie de couverture et la stratégie de gestion active sont 

présumées inchangées si le profil de risque lié aux actions ex-ante des portefeuilles combinés est 
maintenu. Par exemple, le profil du risque lié aux actions ex-ante est maintenu si on cible toujours un 
beta combiné de zéro (la stratégie de couverture), et si la sélection des instruments est toujours fondée 
sur le ratio cours/bénéfice (la stratégie de gestion active). 

32 Aux fins du présent calcul, le FC doit être déterminé en se basant sur les rendements réels des 
portefeuilles (c.-à-d., les rendements des portefeuilles jusqu’à la date de déclaration). Des rendements 
projetés (simulés) ne peuvent être utilisés. Le FC doit correspondre au FC à l’égard des 52 semaines 
précédentes disponible le moins élevé étant donné l’historique actuel des rendements des portefeuilles. 
Pendant la deuxième année, le nombre de FC à l’égard des 52 semaines précédentes croitra de un à 
quatre au fil du temps. 
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Exemple 4-5 
 
Deux portefeuilles (faisant partie d’une stratégie de couverture) d’une valeur chacun de 
100 $ sont établis le 1er avril 2016. Le 31 mars 2017, le capital requis pour les deux 
portefeuilles sera de (30 % x 100 $ + 30 % x 100 $) = 60 $. Le 30 juin 2017, en supposant 
que le facteur de corrélation est de 0,90, le capital requis pour les portefeuilles combinés 
sera de (20 % x 10 % x 1,5 x 100 $ + 80 % x 30 % x 2 x 100 $) = 51 $. 
 
4.4 Risque lié aux actifs immobiliers 
 
Le risque lié aux actifs immobiliers est le risque de perte financière découlant de la 
fluctuation de la valeur d’un bien immobilier ou du montant et de l’échéance des flux de 
trésorerie des placements immobiliers. 
 

Coefficient de risque Immeuble 

10 % Occupé par son propriétaire 

20 % Détenu pour placement 

 
Dans le cas d’un immeuble occupé par son propriétaire, le coefficient de risque est 
appliqué à la valeur selon le modèle de coût, abstraction faite des gains (pertes) de juste 
valeur non réalisés résultant du passage au régime des IFRS, ou des gains (pertes) de 
juste valeur non réalisés subséquents attribuables à la réévaluation. 
 
4.5 Actifs au titre du droit d’utilisation 
 
Les risques associés aux actifs au titre du droit d’utilisation sont liés aux fluctuations des 
taux de location du marché et aux variations éventuelles du montant et de l’échéance des 
flux de trésorerie découlant des pénalités pour annulation anticipée, ainsi que des coûts 
associés à la renégociation ou à la recherche d’un nouveau bail. 
 
Un coefficient de risque de 10 % est appliqué aux actifs au titre du droit d’utilisation, établis 
conformément aux principes comptables applicables, qui sont associés aux immeubles 
loués occupés par l’assureur et aux actifs loués entrant dans la catégorie « Autres actifs », 
comme le matériel. 
 
Un coefficient de risque de 20 % est appliqué aux actifs au titre du droit d’utilisation, établis 
conformément aux principes comptables applicables, qui sont associés aux baux sur des 
immeubles utilisés pour placement. 
 
4.6 Autres expositions au risque de marché 
 
Les autres expositions au risque de marché englobent les éléments de la catégorie 
« Autres actifs », comme le matériel, dont la valeur peut fluctuer de sorte que le produit 
de disposition éventuel soit inférieur à la valeur comptable inscrite au bilan. Un coefficient 
de risque de 10 % s’applique aux autres actifs dans le cadre du capital total requis pour 
le risque de marché. 
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Chapitre 5. Risque de crédit 
 
Le risque de crédit traduit l’incapacité ou le refus éventuel d’une contrepartie de s’acquitter 
entièrement de ses obligations contractuelles envers un assureur. Il y a exposition à ce 
risque chaque fois que des fonds sont versés, engagés ou investis en vertu d’ententes 
contractuelles explicites ou implicites. Les composantes du risque de crédit comprennent 
le risque de perte sur prêt ou de capital, le risque de défaut préalable au règlement ou de 
remplacement et le risque de règlement. Les contreparties visées par la présente ligne 
directrice sont notamment les émetteurs, les débiteurs, les emprunteurs, les courtiers, les 
porteurs de polices, les réassureurs et les garants. 
 
Toutes les expositions au bilan et hors bilan sont soumises à un coefficient de risque 
spécifique qui selon le cas : 
 
• correspond à la cote de crédit externe de la contrepartie ou de l’émetteur; ou 

• représente un coefficient prescrit par l’Autorité. 
 
Afin de déterminer le capital requis pour actifs au bilan, des coefficients sont appliqués 
aux valeurs au bilan ou à d’autres valeurs précisées de ces actifs. Afin de déterminer le 
capital requis pour expositions hors bilan, des coefficients sont appliqués aux montants 
des expositions conformément à la section 5.2. Les sûretés et d’autres atténuateurs du 
risque de crédit peuvent être utilisés pour réduire l’exposition. Aucun coefficient de risque 
n’est appliqué aux actifs déduits du capital (section 2.3.1). La somme des montants ainsi 
obtenus représente les capitaux requis pour risque de crédit. 
 
5.1 Capital requis pour les actifs au bilan 
 
Lors du calcul du capital exigé pour risque de crédit, les éléments d’actif au bilan doivent 
être évalués selon leur valeur comptable au bilan, exception faite de ce qui suit : 
 
• les prêts comptabilisés à leur juste valeur au titre de l’option de juste valeur, ou selon 

la comptabilité de couverture de juste valeur, ou encore selon la comptabilité des 
titres disponibles à la vente, qui doivent être évalués au coût amorti; 

• les expositions hors bilan qui doivent être évaluées conformément à la section 5.2. 
 
5.1.1 Utilisation de notations 
 
Plusieurs coefficients de risque de la présente ligne directrice dépendent des notations 
externes du crédit attribuées à un élément d’actif ou à un débiteur. Pour utiliser un 
coefficient fondé sur une notation, un assureur de dommages doit respecter toutes les 
conditions énoncées ci-après. 
 
Les assureurs peuvent reconnaître les notations de crédit des agences de notation 
suivantes aux fins du TCM : 
 
• DBRS; 
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• Moody’s Investors Service; 

• Standard & Poor’s (S&P); 

• Fitch Rating Services; 

• Kroll Bond Rating Agency (KBRA). 
 
Un assureur doit choisir les agences de notation auxquelles il entend recourir, puis utiliser 
constamment leurs notations aux fins du TCM pour chaque type de créance. Les 
assureurs ne sont pas autorisés à choisir les évaluations favorables fournies par 
différentes agences de notation dans le seul but de réduire leurs exigences de capital. 
 
Les notations utilisées pour déterminer un coefficient doivent être divulguées 
publiquement sous une forme facilement disponible et incluses dans la matrice de 
transition de l’agence de notation. En conséquence, les notations qui sont mises à la seule 
disposition des parties à une transaction ne satisfont pas à cette exigence. 
 
Si un assureur s’en remet à plusieurs agences de notation et qu’il n’existe qu’une seule 
évaluation pour une créance ou un débiteur en particulier, c’est cette évaluation qui devra 
être utilisée pour en déterminer le capital requis. S’il existe deux évaluations effectuées 
par des agences de notation choisies par l’assureur produisant des notations différentes, 
il doit appliquer le coefficient de risque qui correspond à la plus faible des deux. Si le 
nombre d’évaluations produites par les agences de notation choisies par l’assureur 
dépasse deux, l’assureur doit exclure la notation qui correspond au plus faible coefficient 
de risque, puis choisir parmi les notations qui subsistent celle qui correspond au plus faible 
coefficient de risque (l’assureur doit utiliser la deuxième notation la plus élevée parmi 
celles qui sont disponibles, compte tenu que la notation la plus élevée puisse être 
présente plus d’une fois). 
 
Lorsqu’un assureur détient des titres d’une émission particulière visée par une ou 
plusieurs évaluations, le capital requis au titre de la créance ou du débiteur sera basé sur 
ces évaluations. Lorsque la créance d’un assureur n’est pas un placement dans un titre 
portant une notation explicite, les principes qui suivent sont appliqués : 
 
• Lorsque l’emprunteur dispose d’une notation explicite pour un titre d’emprunt émis, 

mais que la créance de l’assureur n’est pas un placement dans ce titre particulier, 

une notation BBB- ou plus à l’égard du titre noté ne peut être appliquée à la créance 

non notée de l’assureur que si cette créance est de rang égal (pari passu) ou 
supérieur à tous égards à celui de la créance évaluée. Autrement, la notation de 
crédit ne peut être utilisée et la créance de l’assureur doit être traitée comme une 
obligation non notée. 

• Lorsque l’emprunteur bénéficie d’une notation d’émetteur, celle-ci s’applique 

habituellement aux créances de premier rang non garanties de cet émetteur. En 
conséquence, seules les créances de premier rang de cet émetteur peuvent 
bénéficier d’une notation BBB- ou plus. Les autres créances non évaluées de 
l’émetteur sont traitées comme des créances non notées. Si la notation de l’émetteur 
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ou de l’une de ses émissions est BB+ ou moins, cette notation doit être utilisée pour 

déterminer le coefficient de risque pour une créance non notée de l’émetteur. 

• Les évaluations à court terme sont réputées concerner une émission donnée. Elles 
ne peuvent être utilisées que pour déterminer le capital requis au titre des créances 
provenant du titre noté et ne peuvent être étendues à d’autres créances à court 

terme. Une évaluation à court terme ne peut en aucun cas être utilisée pour appuyer 
le coefficient de risque d’une créance à long terme non notée. 

• Lorsque le coefficient de risque portant sur une exposition non évaluée repose sur 
la notation d’une exposition équivalente à l’emprunteur, des notations en devises 

étrangères doivent être utilisées pour les expositions en devises étrangères. Les 
notations en dollars canadiens, si elles sont distinctes, ne doivent être utilisées que 
pour établir le capital requis au titre des créances libellées en dollars canadiens. 

 
Les conditions supplémentaires qui suivent s’appliquent à l’utilisation des notations : 
 
• Les évaluations externes appliquées à une entité faisant partie d’un groupe ne 

peuvent être utilisées pour établir les coefficients de risque des autres entités du 
groupe. Cette condition ne s’applique pas aux éléments d’actifs détenus auprès 

d’une caisse membre d’une fédération au sens de la Loi sur les coopératives de 

services financiers (RLRQ, chapitre C-67.3)33. 

• Aucune notation ne peut être induite pour une entité non notée en se fondant sur 
son actif. 

• Afin d’éviter la double comptabilisation des facteurs de rehaussement du crédit, les 
assureurs ne peuvent reconnaître l’atténuation du risque de crédit si le 
rehaussement du crédit a déjà été pris en compte dans la notation propre à 
l’émission. 

• Un assureur ne peut reconnaître une notation basée en tout ou en partie sur un 
soutien non financé (p. ex., garanties, rehaussements de crédit ou facilités de 
trésorerie) fourni par l’assureur lui-même ou une de ses entreprises associées. 

• L’évaluation doit prendre en considération et refléter le montant total de l’exposition 

au risque de crédit encourue par l’assureur pour tous les paiements qui lui sont dus. 

Plus particulièrement, si le capital et les intérêts sont dus à un assureur, l’évaluation 

doit prendre en considération et refléter la totalité du risque de crédit présenté tant 
par le capital que par les intérêts. 

• Les assureurs ne peuvent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour 
déterminer le coefficient de risque d’un actif, sauf si cet actif constitue une exposition 
souveraine pour laquelle aucune notation sollicitée n’est disponible. 

                                                
33 Pour bénéficier de cette exception, l’assureur doit pouvoir se référer à une notation attribuée à une 

coopérative de services financiers par une agence de notation dûment reconnue en vertu de la présente 
ligne directrice, laquelle notation doit être étroitement liée à l’évaluation de la qualité de la situation 
financière et l’appréciation du risque des caisses membres de la fédération. Si plus d’une coopérative 
de services financiers est évaluée, l’assureur doit appliquer le coefficient de risque qui correspond à la 
notation la plus faible. 
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5.1.2 Coefficients variables de risque de crédit 
 
Divers coefficients de risque s’appliquent aux actifs investis en fonction des notations 
externes du crédit et de l’échéance résiduelle, tel qu’il est indiqué ci-après. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, etc.) et 
être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information disponible sur un 
placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif détenu dans le 
fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la totalité du placement. 
 
5.1.2.1 Créances à long terme 
 
• Les créances à long terme, y compris les dépôts à terme, les obligations, les 

débentures et les prêts auxquels ne s’applique pas un coefficient de risque de 0 %, 
et qui ne sont pas des obligations de municipalités canadiennes, sont assujetties 
aux coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins Plus d’un an jusqu’à 
5 ans inclus Plus de 5 ans 

AAA 0,25 % 0,5 % 1,25 % 

AA+ à AA- 0,25 % 1 % 1,75 % 

A+ à A- 0,75 % 1,75 % 3 % 

BBB+ à BBB- 1,5 % 3,75 % 4,75 % 

BB+ à BB- 3,75 % 7,75 % 8 % 

B+ à B- 7,5 % 10,5 % 10,5 % 

Non notée 6 % 8 % 10 % 

Inférieure à B- 15,5 % 18 % 18 % 
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• Les obligations municipales canadiennes seulement34 sont assujetties aux 
coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins Plus d’un an jusqu’à 
5 ans inclus Plus de 5 ans 

AAA 0,125 % 0,25 % 0,625 % 

AA+ à AA- 0,125 % 0,5 % 0,875 % 

A+ à A- 0,375 % 0,875 % 1,5 % 

BBB+ à BBB- 0,75 % 1,875 % 2,375 % 

BB+ à BB- 1,875 % 3,875 % 4 % 

B+ à B- 3,75 % 5,25 % 5,25 % 

Non notée 3 % 4 % 5 % 

Inférieure à B- 7,75 % 9 % 9 % 

 
• En règle générale, les créances à long terme ont, à l’émission, une échéance 

résiduelle d’au moins un an. 

• L’échéance résiduelle désigne le nombre d’années entre la date de la déclaration et 
la date d’échéance. 

• Les assureurs peuvent utiliser l’échéance effective pour déterminer les coefficients 
de risque à appliquer aux investissements dans des obligations à long terme dont 
l’échéance des flux de trésorerie est déterminée. L’échéance effective peut être 
calculée comme suit : 

 

Échéance effective (EE) = 
∑ t x FTt 

∑ FTt 
 

où FTt correspond aux flux de trésorerie (paiements du capital, des intérêts et des 
commissions) remboursables par contrat pendant la période t. 

 
• Si l’assureur choisit de ne pas utiliser une échéance effective ou s’il n’est pas 

possible de calculer l’échéance effective au moyen de la formule ci-dessus, 
l’assureur est tenu d’utiliser la durée résiduelle maximale (en années) que 
l’emprunteur est en droit de prendre pour s’acquitter totalement de ses 
engagements contractuels (capital, intérêts et commissions), selon les termes de 

                                                
34 Pour les autres obligations municipales, se référer aux coefficients de risque des autres titres de créance 

à long terme. 
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l’entente de la créance, et qui équivaudrait normalement à l’échéance nominale ou 
à l’échéance résiduelle de l’instrument. 

• S’il n’est pas possible d’obtenir des données pour déterminer l’échéance ou la date 
de remboursement de l’actif, l’assureur doit utiliser la catégorie « Plus de 5 ans » 
pour un tel actif. 

 
5.1.2.2 Créances à court terme 
 
• Les créances à court terme, y compris les effets de commerce, auxquelles ne 

s’applique pas un coefficient de risque de 0 % sont assujetties aux coefficients de 
risque appropriés selon le tableau suivant : 

 

Notation Coefficient 

A-1, F1, P-1, R-1 ou l’équivalent 0,25 % 

A-2, F2, P-2, R-2 ou l’équivalent 0,5 % 

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

Non notée 6 % 

Toutes autres notations, y compris de qualité inférieure, et B ou C 8 % 

 
• En règle générale, les créances à court terme ont, à l’émission, une échéance 

résiduelle maximale de 365 jours. 
 
5.1.2.3 Titres adossés à des créances 
 
La catégorie des titres adossés à des créances comprend toutes les titrisations, 
notamment les titres adossés à des créances hypothécaires et les titres adossés à des 
créances hypothécaires avec flux groupés, ainsi que les autres expositions résultant de 
la stratification ou du découpage en tranches d’une exposition de crédit sous-jacente. 
Pour les expositions découlant de transactions de titrisation, l’assureur doit prendre 
connaissance du chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) de la Ligne directrice sur 
les normes relatives à la suffisance du capital de base donnée par l’Autorité aux 
coopératives de services financiers, afin de déterminer s’il y a des fonctions fournies 
(p. ex., du rehaussement de crédit et des facilités de trésorerie) qui exigent du capital pour 
le risque de crédit. 
 
Titres adossés à des créances hypothécaires LNH 
 
Le coefficient de risque applicable aux titres hypothécaires garantis par la Société 
canadienne d’hypothèques et de logement (SCHL) en vertu de la Loi nationale sur 
l’habitation (LNH) est de 0 %, puisque les engagements de la SCHL constituent des 
obligations légales du gouvernement du Canada. 
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Autres titres adossés à des créances 
 
Les exigences de capital pour tous les autres titres adossés à des créances sont fondées 
sur leurs notations externes du crédit. Afin d’utiliser des notations externes du crédit pour 
déterminer l’exigence de capital, l’assureur doit respecter toutes les exigences 
opérationnelles pour l’utilisation des notations énoncées dans la Ligne directrice sur les 
normes relatives à la suffisance du capital de base donnée par l’Autorité aux coopératives 
de services financiers. 
 
Pour les titres adossés à des créances (autres que les retitrisations) notés BBB ou plus, 
l’exigence de capital est la même que l’exigence prescrite à la section 5.1.2.1 pour une 
créance à long terme ayant la même notation et la même échéance que le titre adossé à 
des créances. Si la notation d’un titre adossé à des créances est de BB, l’assureur peut 
reconnaître la notation seulement s’il est un tiers investisseur dans le titre. Le coefficient 
de risque de crédit pour un titre adossé à des créances (autre qu’une retitrisation) dont la 
notation est de BB, dans lequel l’assureur est un tiers investisseur, est 300 % de 
l’exigence pour une créance à long terme dont la notation est de BB et ayant la même 
échéance que le titre. 
 
Les coefficients de risque de crédit pour des titres adossés à des créances qui sont à 
court terme (autres que des retitrisations) et qui sont notés A-3 ou mieux sont les mêmes 
que ceux prescrits à la section 5.1.2.2 pour les créances à court terme ayant la même 
notation. 
 
Le coefficient de risque de crédit pour les retitrisations notées BBB ou mieux est 200 % 
du coefficient de risque applicable à un titre adossé à des créances ayant la même 
notation et la même échéance que la retitrisation. 
 
Le coefficient de risque de crédit pour tout autre titre adossé à des créances qui n’est pas 
mentionné précédemment (y compris les titres non notés) est de 60 %. 
 
5.1.2.4 Actions privilégiées 
 
• Les actions privilégiées doivent être assujetties aux coefficients de risque 

appropriés selon le tableau suivant : 
 

Notation Coefficient 

AAA, AA+ à AA-, Pfd-1, P-1 ou l’équivalent 3 % 

A+ à A-, Pfd-2, P-2 ou l’équivalent 5 % 

BBB+ à BBB-, Pfd-3, P-3 ou l’équivalent 10 % 

BB+ à BB-, Pfd-4, P-4 ou l’équivalent 20 % 

B+ ou inférieure, Pfd-5, P-5 ou l’équivalent ou non notées 30 % 
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5.1.3 Coefficients fixes de risque de crédit 
 
Coefficient de risque de 0 % 
 
• Les espèces conservées dans les locaux de l’assureur. 

• Les créances35 des administrations fédérale, provinciales et territoriales du Canada. 

• Les créances des mandataires des administrations fédérale, provinciales et 
territoriales du Canada, lesquelles sont, en vertu de leurs lois habilitantes, des 
créances directes de l’administration pour laquelle ils sont mandataires. 

• Les créances d’emprunteurs souverains notées AA- ou plus ou de leur banque 
centrale36. 

• Les créances garanties de façon explicite, directe, irrévocable et inconditionnelle 
par un organisme gouvernemental admissible à un coefficient de risque de 0 %, y 
compris, par exemple, les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la 
LNH ou de programmes provinciaux d’assurance hypothécaire équivalents, et les 
titres hypothécaires adossés à des créances garanties par la Société canadienne 
d’hypothèques et de logement en vertu de la LNH. 

• Les actifs d’impôt exigible (impôts sur les bénéfices à recevoir). 

• Les FARP, y compris les FARP sur les commissions, les taxes (sur les primes), etc., 
à l’exclusion des FARP sur les commissions pour polices d’assurance contre la 
maladie ou les accidents. 

• Les primes échelonnées à recevoir non encore échues. 

• Les déductions du capital, y compris le goodwill, les actifs incorporels et les 
participations dans les filiales non admissibles, les entreprises associées ou les 
coentreprises avec participation supérieure à 10 %. 

 
Coefficient de risque de 0,25 % 
 
• Les dépôts à vue, les certificats de dépôt, les lettres de change, les chèques, les 

acceptations et les obligations similaires, dont l’échéance originale est inférieure à 
trois mois et qui sont tirés d’une institution de dépôts réglementée assujettie aux 
normes en matière de solvabilité du Dispositif de Bâle.37 

 
Coefficient de risque de 0,70 % 
 

• Les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés, excluant les 
accords de mise en commun de réassurance intragroupe approuvés par 
l’Autorité. 

                                                
35 Y compris les titres, les prêts et les montants à recevoir. 
36 Les créances d’un emprunteur souverain notées moins de AA- ne peuvent se voir attribuer un coefficient 

de 0 % et sont assujetties aux exigences de la section 5.1.2. 
37 Lorsque l’échéance de l’actif est supérieure à trois mois, on appliquera plutôt le coefficient de risque 

correspondant à la cote de crédit de l’institution de dépôts réglementée. 
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• Les montants à recevoir du Facility Association et du Plan de répartition des risques 
(PRR). 

 
Coefficient de risque de 2,5 % 
 
• Le revenu de placement échu et couru. 

• Les primes non gagnées recouvrables de réassureurs agréés, excluant les accords 
de mise en commun de réassurance intragroupe approuvés par l’Autorité 
(section 3.4.1). 

• Les sinistres non payés et les frais de règlement recouvrables de réassureurs 
agréés, excluant les accords de mise en commun de réassurance intragroupe 
approuvés par l’Autorité (section 3.4.1). 

 
Coefficient de risque de 4 % 
 
• Les prêts hypothécaires de premier rang sur des immeubles résidentiels d’un à 

quatre logements. 
 
Coefficient de risque de 5 % 
 
• Les montants à recevoir, non échus et ceux échus depuis moins de 60 jours, 

d’agents, de courtiers, de filiales non admissibles, d’entreprises associées, de 
coentreprises et de porteurs de police, y compris les autres montants à recevoir38. 

• Les primes échelonnées échues depuis moins de 60 jours. 
 
Coefficient de risque de 10 % 
 
• Les montants à recevoir échus depuis 60 jours ou plus d’agents, de courtiers, de 

filiales non admissibles, d’entreprises associées, de coentreprises et de porteurs de 
police, y compris les primes échelonnées et les autres montants à recevoir39. 

• Les prêts hypothécaires commerciaux et les prêts hypothécaires résidentiels qui ne 
sont pas considérés comme étant des prêts de premier rang sur des immeubles 
résidentiels d’un à quatre logements. 

• Le montant des remboursements disponibles des actifs excédentaires des régimes 
de retraite à prestations définies qui appartiennent à l’assureur et qui sont inclus 
dans le capital disponible. 

• Les AID résultant de différences temporelles que l’institution pourrait recouvrer de 
l’impôt sur le revenu payé lors des trois derniers exercices. L’écart entre le solde du 
compte des AID résultant de différences temporelles et le montant du recouvrement 
à titre d’AID dont l’assureur peut se prévaloir à même les impôts payés au cours des 
trois exercices précédents doit être déduit du capital disponible. 

                                                
38 Y compris les montants à recevoir pour les polices acceptées d’un assureur non agréé. 
39 Y compris les montants à recevoir pour les polices acceptées d’un assureur non agréé. 
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• Les autres placements non précisés dans la présente section ou dans la section 4.5 
dans le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des 
montants se rapportant à des instruments dérivés. Le capital requis à l’égard des 
montants se rapportant à des instruments dérivés inclus dans les autres placements 
est décrit à la section 5.2. 

• Les autres actifs non précisés dans la présente section ou dans la section 4.5 dans 
le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des autres 
placements. 

 
Coefficient de risque de 15 % 
 
• Les prêts hypothécaires garantis par des terrains non aménagés (p. ex., le 

financement de la construction), à l’exception de terres utilisées à des fins agricoles 
ou pour l’extraction de minéraux. Un immeuble récemment construit ou rénové est 
réputé en construction jusqu’à ce qu’il soit terminé et loué à 80 %. 

 
Coefficient de risque de 20 % 
 
• Les autres montants recouvrables (principalement par récupération et subrogation) 

sur des sinistres non payés. 

• Les FAA recouvrables non déduites du capital (section 3.5). 

• Les actifs détenus pour la vente (autres que financiers)40. 
 
Coefficient de risque de 45 % 
 
• Les prêts consentis par l’assureur à des filiales non admissibles (non consolidées), 

des entreprises associées et des coentreprises avec participation de plus de 10 %, 
de même que les autres titres de créance (obligations, débentures, prêts 
hypothécaires, etc.) qu’il en détient, s’ils ne sont pas considérés comme du capital. 

• Les FARP relatifs aux commissions pour polices d’assurance contre la maladie ou 
les accidents, nettes de l’ajustement pour commissions non gagnées afférentes, 
lorsque ce montant net est positif (section 3.7.1). 

 
5.2 Capital requis pour les expositions hors bilan 
 
Le calcul du capital requis pour les expositions hors bilan telles que les règlements 
structurés, les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’assureur, les instruments 
                                                
40 1)  Les actifs classés comme étant détenus pour la vente peuvent aussi être reconsolidés (approche de 

transparence) au gré de l’assureur. Dans ce cas, tout montant passé en charges par suite de la 
réévaluation de tels actifs au moins élevé de leur valeur comptable et de leur juste valeur déduction faite 
des coûts de vente doit être reflété dans le TCM après la reconsolidation. Tout actif d’un groupe 
consolidé qui est déduit du capital disponible aux fins du TCM doit continuer d’être déduit du capital 
lorsqu’il devient un actif détenu en vue de la vente. 

 2)  Si l’assureur choisit d’appliquer un coefficient de risque de 20 % plutôt que l’approche de 
transparence aux actifs détenus pour la vente, les passifs connexes détenus pour la vente sont assujettis 
au traitement habituel du TCM visant les passifs qui est décrit au chapitre 3. 
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dérivés et les autres expositions s’effectue d’une manière semblable à celle s’appliquant 
aux actifs au bilan, en ce sens que l’exposition au risque de crédit est multipliée par un 
coefficient de risque de contrepartie pour obtenir le montant du capital requis. Toutefois, 
à la différence de la plupart des autres actifs, la valeur nominale d’une exposition hors 
bilan ne reflète pas nécessairement la véritable exposition au risque de crédit. Pour 
obtenir une approximation de cette dernière, un montant en équivalent risque de crédit 
est calculé pour chaque exposition. Ce montant, net des sûretés et garanties, est ensuite 
multiplié par un coefficient de conversion de crédit. Le montant en équivalent risque de 
crédit des lettres de crédit et des dépôts n’appartenant pas à l’assureur correspond à leur 
valeur nominale. La détermination des catégories de risque de contrepartie et les critères 
pour déterminer l’admissibilité des sûretés et garanties sont les mêmes que ceux 
s’appliquant aux autres actifs. Le risque de crédit de contrepartie lié aux lettres de crédit 
et aux dépôts n’appartenant pas à l’assureur est abordé à la section 3.4.2.3. 
 
Le risque d’un assureur de dommages découlant de ses règlements structurés, lettres de 
crédit, dépôts ne lui appartenant pas, instruments dérivés et autres expositions ainsi que 
le montant de capital à détenir à l’égard de ce risque est le résultat du calcul suivant : 
 
• le montant en équivalent risque de crédit de l’instrument à la date de divulgation; 

• moins : la valeur des sûretés ou des garanties admissibles (section 5.3); 

• multipliée par : un coefficient reflétant la nature et l’échéance de l’instrument 
(Coefficients de conversion de crédit); 

• multipliée par : un coefficient reflétant le risque de manquement de la contrepartie 
lors d’une transaction (Coefficients de risque). 

 
5.2.1 Montant en équivalent risque de crédit 
 
Le montant en équivalent risque de crédit éventuel découlant des expositions hors bilan 
varie en fonction du type d’instrument. 
 
5.2.1.1 Règlements structurés 
 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un règlement structuré de « type 1 » 
est égal au coût de remplacement actuel du règlement, exprimé en valeur brute de la 
protection qu’offre Assuris. 
 
Les règlements structurés de type 1 ne sont pas inscrits dans le passif au bilan et 
présentent les caractéristiques suivantes : 
 
• Un assureur de dommages acquiert une rente et en est déclaré propriétaire. Il donne 

une directive irrévocable au souscripteur de la rente de verser tous les paiements 
directement au demandeur. 

• Puisque la rente est non convertible, incessible et non transférable, l’assureur de 
dommages n’a droit à aucun paiement au titre de la rente et ne jouit d’aucun droit 
contractuel qui le rendrait admissible à une prestation courante ou future. 
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• L’assureur de dommages obtient une quittance du demandeur laquelle documente 
le règlement du sinistre. 

• Si le souscripteur de la rente contrevient à son obligation d’effectuer les paiements 
prévus par les modalités du contrat de rente et la directive irrévocable, l’assureur de 
dommages doit verser les paiements au demandeur. 

 
Aux termes de ce type de règlement structuré, l’assureur de dommages n’est pas tenu de 
constater de passif financier à l’égard du demandeur ou d’inscrire la rente en tant qu’actif 
financier. Toutefois, l’assureur subit un certain risque de crédit en garantissant l’obligation 
du souscripteur de la rente envers le demandeur, il doit donc prévoir du capital 
supplémentaire. 
 
Pour obtenir de l’information sur les types de règlement structuré, les assureurs peuvent 
se référer à la section IV des instructions relatives aux relevés P&C, Questions spéciales. 
 
5.2.1.2 Instruments dérivés 
 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un instrument dérivé est égal au 
coût de remplacement positif (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande), majoré d’un 
montant reflétant le risque de crédit éventuel futur (un coefficient de majoration). 
 
Les instruments dérivés comprennent les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme standardisés, les swaps, les options achetées et les instruments semblables. Le 
risque de crédit des assureurs ne correspond pas à la pleine valeur nominale de ces 
contrats (montant nominal de référence), mais seulement au coût de remplacement 
éventuel des flux de trésorerie (pour les contrats à valeur positive) en cas de manquement 
de la contrepartie. Les montants en équivalent risque de crédit sont assujettis au 
coefficient de risque qui convient à la contrepartie aux fins du calcul du capital requis. 
 
Le montant en équivalent risque de crédit dépend de l’échéance du contrat et de la 
volatilité de l’instrument sous-jacent. Il est obtenu en additionnant : 
 
• le coût de remplacement total (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande) de 

tous les contrats à valeur positive; et 

• un montant pour l’exposition éventuelle future au crédit (ou majoration). Ce montant 
est obtenu en multipliant le montant nominal de référence par le coefficient de 
majoration approprié apparaissant au tableau suivant : 
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Échange résiduelle 
Taux 

d’intérêt 
Taux de 

change et 
l’or 

Actions 
Métaux 

précieux 
sauf l’or 

Autres 
instruments 

(01) (02) (03) (04) (05) 

Un an ou moins 0 % 1 % 6 % 7 % 10 % 

Un an à cinq ans 0,5 % 5 % 8 % 7 % 12 % 

Plus de cinq ans 1,5 % 7,5 % 10 % 8 % 15 % 

 
Notes 
 
• Les instruments négociés en bourse ne nécessitent pas de capital au titre du risque 

de contrepartie s’ils sont l’objet d’exigences de couverture quotidiennes. 

• S’il s’agit de contrats prévoyant de multiples échanges du montant nominal, les 
coefficients sont multipliés par le nombre restant de paiements contractuels. 

• Dans le cas des contrats prévoyant le règlement d’expositions en cours selon des 
dates de paiement déterminées et dont les modalités sont alors redéfinies de 
manière que la valeur marchande du contrat soit ramenée à zéro, l’échéance 
résiduelle correspond à la période restant à courir jusqu’à la prochaine date de 
paiement. Pour les contrats sur taux d’intérêt dont l’échéance résiduelle est 
supérieure à un an et qui répondent également aux conditions susmentionnées, le 
coefficient de majoration est assujetti à un minimum de 0,5 %. 

• Les contrats non compris dans l’une des colonnes 01 à 04 du tableau précédent 
doivent être assimilés aux « Autres instruments » afin d’établir le coefficient de 
majoration. 

• Aucun risque de crédit éventuel ne serait calculé pour les swaps de taux d’intérêt 
variables dans une seule devise; le risque de crédit sur les contrats de cette nature 
serait calculé sur la seule base de sa propre évaluation à la valeur du marché. 

• Les majorations sont fondées sur les montants effectifs plutôt que les montants 
nominaux de référence. Si le montant nominal de référence indiqué est augmenté 
du fait de la structure de la transaction, l’assureur doit utiliser le montant nominal de 
référence réel ou effectif pour déterminer le risque potentiel futur. À titre d’exemple, 
le montant nominal de référence effectif d’un montant nominal de référence indiqué 
de 1 M$ dont les paiements sont calculés par application du double du LIBOR serait 
de 2 M$. 

• Le risque de crédit éventuel doit être calculé pour tous les contrats hors cote (à 
l’exception des swaps de taux d’intérêt variables dans une seule devise), que la 
valeur de remplacement soit positive ou négative. 

 
Aucune majoration pour risque éventuel n’est nécessaire dans le cas des instruments 
dérivés de crédit. Le montant en équivalent risque de crédit pour un instrument dérivé de 
crédit est égal au plus élevé de sa valeur de remplacement et de zéro. 
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5.2.1.3 Autres expositions 
 
Engagements 
 
Un engagement comprend l’obligation (avec ou sans disposition relative à une 
détérioration importante ou autre disposition semblable) pour l’assureur de financer son 
client dans le cours normal des activités si le client décidait d’utiliser ledit engagement. 
Cela comprend : 
 
• l’octroi de crédit sous la forme de prêts ou de participations à des prêts, de créances 

au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires ou de substituts de prêts; 

• l’achat de prêts, de titres ou d’autres actifs. 
 
Habituellement, les engagements comprennent un contrat ou un accord écrit et une 
commission ou une autre forme de contrepartie. 
 
L’échéance d’un engagement devrait être calculée à compter de la date de son 
acceptation par le client, peu importe si l’engagement est révocable ou irrévocable, 
conditionnel ou inconditionnel, jusqu’à la première des deux dates suivantes : 
 
• la date prévue de la fin de l’engagement; 

• la date à laquelle l’assureur peut, à sa seule discrétion, annuler inconditionnellement 
l’engagement. 

 
Cessions en pension et prises en pension 
 
Une cession ou 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. Comme la transaction est considérée comme un financement aux 
fins comptables, les titres restent inscrits au bilan. Compte tenu du fait que ces titres sont 
temporairement attribués à une autre partie, le coefficient attribué à l’actif doit être le plus 
élevé du coefficient du titre et du coefficient attribuable à la contrepartie associée à la 
transaction, déduction faite de toute sûreté admissible. 
 
Une prise en pension est le contraire d’une cession en pension et suppose l’achat et la 
vente ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont traitées comme des prêts garantis, 
ce qui traduit la réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré 
comme un risque de contrepartie. Lorsque l’actif acquis temporairement est un titre 
comportant un coefficient inférieur, un tel actif sera considéré comme une garantie et le 
coefficient sera réduit en conséquence. 
 
Garanties fournies lors de prêts de titres 
 
Dans le cadre de prêts de titres, les assureurs peuvent agir comme mandants prêtant 
leurs propres titres ou comme mandataires prêtant des titres pour le compte de clients. 
Quand un assureur prête ses propres titres, le coefficient de risque est la plus élevée des 
valeurs suivantes : 
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• le coefficient de risque relatif aux instruments prêtés; ou 

• le coefficient de risque correspondant à une exposition à l’emprunteur des titres. 
Celle-ci peut être réduite si l’assureur détient une sûreté admissible (section 5.3.1). 
Lorsque l’assureur prête des titres par le biais d’un mandataire et reçoit une garantie 
explicite que les titres seront recouvrés, il peut considérer ce dernier comme étant 
l’emprunteur, sous réserve des conditions énoncées à la section 5.3.2. 

 
Lorsqu’un assureur, qui agit comme mandataire, prête des titres pour le compte d’un client 
et garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de quoi il remboursera le client à la 
valeur marchande, il doit calculer le capital requis comme s’il agissait à titre de mandant 
de la transaction. Le capital requis est celui qui correspond à une exposition à 
l’emprunteur des titres, lorsque le montant de l’exposition peut être réduit si l’assureur 
détient une sûreté admissible (section 5.3.1). 
 
Pour obtenir de l’information sur la comptabilisation de ces éléments et d’autres 
engagements du genre, veuillez communiquer avec l’Autorité. De plus, les assureurs 
devraient se reporter à toute autre ligne directrice applicable. 
 
5.2.2 Coefficients de conversion de crédit 
 
Des coefficients de conversion de crédit distincts existent pour les règlements structurés, 
les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’assureur, les instruments dérivés et 
les autres expositions. 
 
Dans le cas des autres expositions, la moyenne pondérée des coefficients de conversion 
de crédit décrits ci-dessous doit être utilisée pour l’ensemble de ces instruments détenus 
par l’assureur. 
 
Coefficient de conversion de 100 % 
 

• Les substituts directs de crédit (garanties générales d’endettement et instruments 
de type garantie, y compris les lettres de crédit de soutien et les dépôts 
n’appartenant pas à l’assureur servant de garantie financière, ou en support, pour 
des prêts et des titres). 

• Les instruments dérivés comme les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme standardisés, les swaps, les options achetées (incluant les options achetées 
hors bourse) ou d’autres instruments semblables dont : 

 
➢ les contrats de taux d’intérêt (swaps de taux d’intérêt dans une seule devise, 

swaps de base, contrats à terme de taux d’intérêt et instruments ayant des 
caractéristiques semblables, contrats à terme standardisés sur taux d’intérêt, 
options sur taux d’intérêt achetées et instruments semblables dotés de 
caractéristiques précises ou basés sur des indices, etc.); 

➢ les instruments de capitaux propres (contrats à terme de gré à gré, swaps, 
options achetées et instruments semblables dotés de caractéristiques 
précises ou basés sur des indices, etc.); 
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➢ les contrats sur devises (contrats sur l’or, swaps de devises, swaps combinés 
de taux d’intérêt et de devises, contrats de change à terme de gré à gré secs, 
contrats à terme standardisés de devises, options sur devises achetées et 
instruments semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des 
indices, etc.); 

➢ les contrats sur métaux précieux (sauf l’or) et les contrats de marchandises 
(contrats à terme de gré à gré, swaps, options achetées et instruments 
semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des indices, etc.); 

➢ les autres contrats sur instruments dérivés assortis de caractéristiques 
précises ou basés sur des indices (comme les options et les contrats à terme 
standardisés d’assurances de catastrophe). 

 
• Les contrats à terme de gré à gré (obligations contractuelles) d’achat d’actifs. 

• Les prises en pension et les cessions en pension. 

• Toutes les autres expositions non visées ailleurs (fournir des détails). 
 
Coefficient de conversion de 50 % 
 
• Les règlements structurés qui ne sont pas inscrits dans le passif au bilan (voir les 

caractéristiques des règlements structurés de type 1 et la section IV des instructions 
relatives aux relevés P&C, Questions spéciales). 

• Les éventualités liées à des transactions comme les garanties et les lettres de crédit 
de soutien liées à une transaction particulière. 

• Les engagements dont l’échéance initiale est de plus d’un an. 
 
Coefficient de conversion de 20 % 
 
• Les engagements dont l’échéance initiale est d’un an ou moins. 
 
Coefficient de conversion de 0 % 
 
• Les engagements qui sont résiliables inconditionnellement en tout temps et sans 

préavis41. 
 
5.2.3 Coefficients de risque 
 
Les expositions hors bilan font l’objet d’un coefficient de risque conforme à la section 5.1. 
Tous les critères de la section 5.1 régissant l’emploi des notations s’appliquent aux 
expositions hors bilan. 
 
Les coefficients de risque des règlements structurés, qui sont assimilés à des expositions 
à long terme, reposent sur la cote de crédit de la contrepartie auprès de laquelle la rente 
est achetée. 

                                                
41 Autre que tout préavis requis en vertu d’une loi ou d’une décision judiciaire prévoyant un préavis. 
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Les coefficients sont les suivants : 
 

Notation Coefficient 

A- ou supérieure 2 % 

BBB+ à B- 8 % 

Non noté 10 % 

Inférieure à B- 18 % 

 
Si le règlement structuré n’est pas noté par une des quatre agences de notation dont le 
nom figure à la section 5.1.1, l’assureur peut utiliser une cote de crédit émise par une 
autre agence de renom. Le recours à une autre agence doit satisfaire aux critères énoncés 
à la section 5.1.1, notamment le fait de recourir constamment à la même agence pour 
attribuer un coefficient de risque fondé sur la cote de crédit du souscripteur de la rente. 
 
5.3 Traitement du capital – Sûretés et garanties 
 
5.3.1 Sûretés 
 
Une opération de sûreté se déroule dans les conditions suivantes : 
 
• un assureur a une exposition effective ou potentielle au risque de crédit; 

• l’exposition effective ou potentielle est couverte en totalité ou en partie par des 
sûretés fournies par une contrepartie ou par un tiers pour le compte de celle-ci. 

 
La reconnaissance des sûretés aux fins de la réduction des exigences de capital se limite 
aux espèces ou aux titres qui sont notés au moins A-. Toute sûreté doit être maintenue 
tout au long de la période pendant laquelle l’exposition existe. Seule la tranche de 
l’exposition qui est couverte par une sûreté admissible est assujettie au coefficient de 
risque lié à la sûreté; le reste de l’exposition conserve le coefficient de risque de la 
contrepartie sous-jacente. Seules les sûretés dont le coefficient de risque est inférieur à 
celui de l’exposition sous-jacente donnent lieu à une réduction du capital requis. Tous les 
critères de la section 5.1 visant l’utilisation des notations s’appliquent aux sûretés. 
Lorsque l’actif de la sûreté, l’exposition ou la contrepartie, le cas échéant, n’est pas noté, 
aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Les effets de la sûreté ne peuvent être comptabilisés en double. Par conséquent, les 
assureurs ne peuvent reconnaître une sûreté à l’égard de créances auxquelles une 
notation spécifique est attribuée pour tenir compte de cette sûreté. 
 
Les titres de sûretés servant à réduire le capital requis doivent réduire sensiblement le 
risque attribuable à la qualité du crédit de l’exposition sous-jacente. Tout particulièrement, 
les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés de l’émetteur de 
l’exposition sous-jacente (c.-à-d., des obligations de la contrepartie sous-jacente 
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proprement dite, de la société qui la contrôle, ou de l’une de ses filiales ou entreprises 
associées). 
 
5.3.2 Garanties 
 
Les placements (capital et intérêts) ou les expositions qui ont été explicitement, 
directement, irrévocablement et inconditionnellement garantis par un garant dont la cote 
de crédit à long terme est notée au moins A-, peuvent être assujettis au coefficient de 
risque applicable à une créance directe sur le garant, si cela a pour but de réduire 
l’exposition au risque. Ainsi, seules les garanties42 émises par les entités ayant un 
coefficient de risque inférieur à celui de la contrepartie sous-jacente entraîneront une 
réduction du capital requis. 
 
Si la récupération des pertes sur un prêt, sur un contrat de crédit-bail, sur un titre ou sur 
un engagement est partiellement garantie, seule la tranche garantie doit être pondérée 
selon le coefficient de risque du garant (voir les exemples donnés ci-après). La partie non 
couverte conserve le coefficient de risque de la contrepartie sous-jacente. 
 
Tous les critères de la section 5.1 sur l’utilisation des notations continuent de s’appliquer 
aux garanties. Lorsque le placement, l’exposition ou le garant, le cas échéant, n’est pas 
noté, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Un assureur ne peut se prévaloir de garanties données par une entreprise liée (société 
qui la contrôle, une filiale ou une entreprise associée). Ce traitement répond au principe 
selon lequel les garanties en vigueur au sein d’un groupe de sociétés ne peuvent se 
substituer au capital. 
 
Les effets de la protection de crédit ne peuvent être comptabilisés en double. Par 
conséquent, aucune reconnaissance de capital n’est accordée à la protection de crédit à 
l’égard des créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence de 
cette protection. 
 
Pour être admissible, une garantie doit porter sur la durée totale de l’exposition, c’est-à-
dire qu’une garantie ne sera pas reconnue s’il y a asymétrie des échéances43, et être 
exécutoire en vertu de la loi. 
 
5.3.2.1 Exigences supplémentaires pour les garanties 
 
Une garantie doit satisfaire les conditions suivantes pour être reconnue : 
 
• en cas de défaut/non-paiement admissible de la contrepartie, l’assureur peut 

rapidement poursuivre le garant pour qu’il s’acquitte de toute somme due au titre du 
contrat régissant la transaction. Le garant peut s’acquitter de l’ensemble des 

                                                
42 Les lettres de crédit dont une société est le bénéficiaire sont incluses dans la définition des sûretés et 

font l’objet du même traitement de capital. 
43 Il y a asymétrie des échéances lorsque l’échéance résiduelle de la protection de crédit est inférieure à 

celle de l’exposition sous-jacente. 
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sommes dues par un paiement unique à l’assureur ou assumer les obligations de 
paiement futures de la contrepartie couverte par la garantie. L’assureur doit avoir le 
droit de recevoir ces paiements du garant sans être obligé de poursuivre la 
contrepartie en justice pour qu’elle s’acquitte de ses sommes dues; 

• la garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui engage la 
responsabilité du garant; 

• la garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur correspondant est 
censé effectuer au titre du contrat régissant la transaction, par exemple le montant 
nominal de référence, les marges de garantie, etc. Si une garantie ne couvre que le 
paiement du capital, il convient de traiter les intérêts et autres paiements non 
couverts comme montants non garantis, conformément à la section 5.1. 

 
5.3.3 Exemples 
 
Exemple 5-1 : Exposition au risque de crédit 
 
Dans le cas d’une obligation de 100 000 $ notée AAA échéant dans 10 ans et garantie 
par une administration publique à 90 %, l’assureur inscrira une valeur au bilan de 90 000 $ 
(100 000 $ x 90 %) dans la catégorie dont le coefficient de risque est de 0 % et une valeur 
au bilan de 10 000 $ (100 000 $ - 90 000 $) dans la catégorie AAA, sous « Dépôts à 
terme, obligations et débentures - Échéant ou remboursables dans plus de cinq ans ». Le 
capital requis pour la catégorie de coefficient de risque de 0 % est égal à 0 $ 
(90 000 $ x 0,0 %) et le capital requis pour la catégorie AAA est égal à 125 $ 
(10 000 $ x 1,25 %), pour un capital total requis de 125 $. 
 
Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres actifs, est fourni dans le 
tableau ci-dessous : 
 

 
Coefficient de 

risque 
(%) 

Valeur au 
bilan 

Capital requis 

Placements    

Dépôts à terme, obligations et 
débentures    

Échéant ou remboursables dans 
plus de cinq ans    

Coefficient de risque de 0 % 0 % 90 000 $ 0 $ 

Notation : AAA 1,25 % 10 000 $ 125 $ 

Total  100 000 $ 125 $ 
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Exemple 5-2 : Règlement structuré de type 1 
 
Dans le cas d’un règlement structuré de type 1 de 300 000 $ noté BBB+ à B- et faisant 
l’objet d’une sûreté ou d’une garantie de 200 000 $ d’une contrepartie notée A- ou plus, 
l’assureur inscrira un montant en équivalent risque de crédit de 300 000 $ et une sûreté 
et des garanties d’une valeur négative de 200 000 $ dans la catégorie des placements 
notés BBB+ à B-, ainsi qu’une sûreté et des garanties de 200 000 $ dans la catégorie des 
placements notés A- ou plus. 
 
Le capital requis pour la catégorie BBB+ à B- est égal à 4 000 $ 
((300 000 $ - 200 000 $) x 50 % x 8 %). Le capital requis pour la catégorie A- ou plus est 
égal à 500 $ (200 000 $ x 50 % x 0,5 %), pour un capital total requis de 4 500 $.  
 
Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres expositions, est fourni dans 
le tableau ci-dessous : 
 

 
Montant 

en 
équivalent 
de risque 
de crédit 

Sûretés et 
garanties 

Coefficient 
de 

correction 
de crédit 

(%) 

Coefficient 
de risque 

(%) 

Capital 
requis 

Règlements structurés      

 Coefficient de risque de 
0 %      

 Notation : A- ou plus  200 000 $ 50 % 0,5 % 500 $ 

 Notation : BBB+ à B- 300 000 $ (200 000 $) 50 % 8 % 4 000 $ 

Total     4 500 $ 
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Chapitre 6. Risque opérationnel 
 
Le risque opérationnel correspond au risque de pertes résultant de carences ou de 
défauts attribuables à des procédures, employés et systèmes internes ou à des 
événements extérieurs. La définition inclut le risque juridique44 mais exclut le risque 
stratégique et le risque d’atteinte à la réputation. 
 
L’exposition au risque opérationnel peut résulter des opérations courantes normales ou 
d’un événement particulier imprévu. 
 
6.1 Formule de calcul de la marge requise pour risque opérationnel 
 
Les deux vecteurs de risque servant à déterminer la marge requise pour le risque 
opérationnel sont le capital requis et les primes, sous réserve d’une limite. 
 

Marge requise pour 
risque opérationnel 

= MIN {30% CR0, (8,50 % CR0 + 2,50 % Pd + 1,75 % Pa + 
2,50 % Pc +2,50 % PΔ) + MAX (0,75 % Paig, 0,75 % Pcig)} 

 
où : 
 

CR0 : correspond au capital requis total pour la période de déclaration, 
abstraction faite de la marge requise pour risque opérationnel et du crédit 
pour diversification 

Pd : correspond aux primes directes souscrites au cours des 12 derniers mois 
Pa : correspond aux primes acceptées souscrites au cours des 12 derniers mois 

découlant d’ententes de réassurance externe45 
Paig : correspond aux primes acceptées souscrites au cours des 12 derniers mois 

découlant d’accords de mise en commun de réassurance intragroupe46 
Pc : correspond aux primes cédées au cours des 12 derniers mois découlant 

d’ententes de réassurance externe45 
Pcig : correspond aux primes cédées au cours des 12 derniers mois découlant 

d’accords de mise en commun de réassurance intragroupe46 
PΔ : correspond à la croissance des primes brutes souscrites au cours des 

12 derniers mois excédant un seuil de croissance de 20 % 
 

                                                
44 Le risque juridique inclut, entre autres, l’exposition à des amendes, pénalités et dommages-intérêts 

résultant d’actions de surveillance ainsi que de transactions privées. 
45 Inclut les ententes de réassurance avec des assureurs d’un même groupe qui ne constituent pas des 

accords de mise en commun de réassurance intragroupe. 
46 La simple cession de primes par un assureur à un autre assureur du même groupe ne constitue pas un 

accord de mise en commun de réassurance intragroupe au sens de la présente ligne directrice. Pour 
qu’il y ait accord de mise en commun, ou pooling, les assureurs participants du groupe doivent accepter 
et céder des primes selon des dispositions visant par exemple la gestion commune du ratio du TCM ou 
de la rentabilité des participants. 
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6.2 Composantes de la marge requise pour risque opérationnel 
 
6.2.1 Capital requis 
 
La marge requise pour risque opérationnel repose en partie sur le total du capital requis, 
ce qui traduit le profil de risque global d’un assureur. Un coefficient de risque de 8,50 % 
s’applique au total du capital requis, abstraction faite de la marge requise pour risque 
opérationnel et du crédit pour diversification. 
 
6.2.2 Volume des primes 
 
Voici les coefficients de risque qui s’appliquent aux primes d’assurance : 
 
• 2,50 % pour les primes directes souscrites; 

• 1,75 % pour les primes acceptées souscrites découlant d’ententes de réassurance 
externe; 

• 0,75 % pour les primes acceptées souscrites découlant d’accords de mise en 
commun de réassurance intragroupe; 

• 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de réassurance externe; 

• 0,75 % pour les primes cédées découlant d’accords de mise en commun de 
réassurance intragroupe. 

 
Les coefficients de risque de 2,50 % pour les primes directes et de 1,75 % pour les primes 
acceptées découlant d’ententes de réassurance externe reflètent l’exposition de 
l’assureur au risque opérationnel à l’égard des nouvelles affaires et des renouvellements. 
 
Le coefficient de risque de 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de 
réassurance externe reflète le risque opérationnel que conserve l’assureur cédant. Même 
si celui-ci cède une partie de son exposition au risque d’assurance au réassureur, il 
continue d’assumer le risque opérationnel. Comme le capital requis pour les passifs 
d’assurance (section 3.3) est calculé sur la base du risque net (net de la réassurance), la 
partie du risque opérationnel correspondant à 8,50 % du capital requis ne tient pas compte 
du risque opérationnel lié à l’ensemble des activités de l’assureur. 
 
6.2.2.1 Accords de mise en commun de réassurance intragroupe (Pooling) 
 
Le coefficient de risque de 0,75 % pour les primes acceptées et cédées découlant 
d’accords de mise en commun de réassurance intragroupe reflète le risque opérationnel 
supplémentaire associé à la mise en commun des primes par un groupe, 
comparativement au risque encouru par un assureur qui ne participe pas à des opérations 
qui consistent à transférer des primes entre des assureurs d’un même groupe. 
 
Seules les primes acceptées et cédées en vertu d’accords de mise en commun de la 
réassurance intragroupe entre des sociétés canadiennes fédérales ou provinciales 
apparentées sont incluses dans Paig et Pcig, et l’approbation préalable de l’Autorité est 
requise pour que cette approche puisse être utilisée. À défaut d’une telle approbation, les 
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primes acceptées et cédées en vertu d’un accord de mise en commun intragroupe seront 
considérées comme découlant d’ententes de réassurance externe et, ainsi, seront 
comprises dans Pa et Pc aux fins du calcul du capital requis. 
 
Dans le cas où des filiales d’assurance de dommages sont consolidées dans les états 
financiers de la société mère d’assurance de dommages, Pd, Pa et Pc de la société mère 
doivent être calculés sur une base consolidée, tandis que Paig et Pcig doivent être 
respectivement égaux aux primes non consolidées acceptées et cédées par la société 
mère en vertu de l’accord de mise en commun de réassurance intragroupe. Par exemple : 
 
• posons que deux filiales d’assurance de dommages Y et Z cèdent 100 % de leurs 

primes directes souscrites à l’assureur X (société mère); 

• l’assureur X cède ensuite à chaque filiale 20 % des affaires directes souscrites 
totales par chaque assureur (incluant les affaires de la société mère); 

• en posant que chacun des trois assureurs souscrit 100 $ de primes directes, alors 
les montants suivants entreraient dans le calcul de la marge pour risque 
opérationnel de l’assureur X : 

 
Pd : 3 x 100 $ (primes directes souscrites par chaque assureur) = 300 $ 
Pa, Pc : 0 $ (en posant qu’aucun des trois assureurs ne participent à une entente 

de réassurance externe) 
Paig : 2 x 100 $ (primes acceptées par l’assureur X dans le cadre de l’accord 

intragroupe) = 200 $ 
Pcig : 2 x 60 $ (primes cédées par l’assureur X dans le cadre de l’accord 

intragroupe) = 120 $ 
PΔ : 0 $ (croissance des primes brutes souscrites excédant 20 %) 

 
• le capital requis pour le risque opérationnel relatif aux primes pour l’assureur X se 

calculerait comme suit : 
 

= (2,50 % Pd + 1,75 % Pa + 2,50 % Pc + 2,50 % PΔ) + MAX (0,75 % Paig, 0,75 % 
Pcig) 

= (2,50 % x 300 $ + 1,75 % x 0 $ + 2,50 % x 0 $ + 2,50 % x 0 $) + MAX (0,75 % x 
200 $, 0,75 % x 120 $) 

= (7,50 $ + 0 $ + 0 $ +0 $) + MAX (1,50 $, 0,90 $) 
= 9,00 $ 

 
6.2.3 Hausse annuelle des primes supérieures à un seuil 
 
Une croissance rapide attribuable à l’acquisition d’une autre entité, à l’acquisition d’un 
bloc d’affaires par une entente de réassurance avec prise en charge, à de nouvelles 
activités ou à des changements à des produits ou des critères de souscription existants 
peut exercer des pressions supplémentaires sur les ressources humaines et les 
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systèmes. Les assureurs dont les primes croissent à un rythme supérieur à un seuil de 
20 % sont soumis à des exigences de capital supplémentaires pour le risque opérationnel. 
 
L’exigence pour la croissance des primes est calculée à partir des primes brutes 
souscrites, c’est-à-dire des primes directes souscrites et des primes acceptées souscrites. 
Pour les fins de la présente section, les primes acceptées souscrites découlant d’accords 
de mise en commun de réassurance intragroupe (Paig) sont exclues des primes brutes 
souscrites. Un coefficient de risque de 2,50 % s’applique au montant total de la tranche 
des primes brutes souscrites au cours des 12 derniers mois excédant le seuil de 
croissance de 20 %, comparativement au montant des primes brutes souscrites au cours 
de la même période de l’année précédente. Par exemple : 
 
• posons qu’à la suite d’une croissance rapide, les primes brutes souscrites 

augmentent de 50 % et passent de 100 $ à 150 $; 

• alors, la tranche du montant qui excède l’augmentation de 20 % (30 $) est assujettie 
à un coefficient de risque supplémentaire de 2,50 %. 

 
Dans le cas d’une acquisition, le total des primes brutes souscrites durant une période de 
déclaration antérieure (avant l’acquisition) correspond à la somme des primes brutes 
souscrites par les deux entités distinctes, c’est-à-dire la somme des primes brutes 
souscrites de la société qui acquiert et de la société acquise. Par exemple : 
 
• Supposons qu’au cours de l’année T, l’assureur A, dont les primes brutes souscrites 

s’élevaient à 100 $ pour la période de 12 mois se terminant le 31 décembre de 
l’année T-1, a acquis l’assureur B, dont les primes brutes souscrites s’élevaient à 
50 $ pour la même période. 

• Après la fusion, l’assureur présente des primes brutes souscrites de 225 $ pour la 
période de 12 mois se terminant le 31 décembre de l’année T. 

• Le capital requis pour risque opérationnel associé à la croissance rapide des primes 
se calculerait comme suit : 

 
2,50 % x [225 $ – ((100 $ + 50 $) x 1,2)] ou 2,50 % x 45 $ = 1,13 $. 

 
6.2.4 Plafond de la marge requise pour risque opérationnel 
 
Un plafond de 30 % sert à atténuer la marge requise pour risque opérationnel. Cette limite 
est calculée par rapport au capital total requis avant la marge requise pour risque 
opérationnel et le crédit pour diversification. 
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Chapitre 7. Crédit pour diversification 
 
Puisque la corrélation des pertes entre certaines catégories de risque est imparfaite, il est 
peu probable qu’une société subisse simultanément la perte maximale probable à un 
niveau de confiance donné pour chaque type de risque. Un crédit explicite pour 
diversification peut donc être appliqué entre la somme des exigences pour le risque de 
crédit et le risque de marché et l’exigence pour le risque d’assurance, afin que le capital 
total requis pour ces risques soit moins élevé que la somme des exigences pour chacun 
de ces risques. 
 
7.1 Agrégation des risques et crédit pour diversification 
 
Le crédit pour diversification est calculé selon la formule suivante : 
 

Crédit pour diversification = A + I − √A2  +  I2  +  2 × R ×  A ×  I 
 
où : 
 

A : correspond à la marge requise pour risque lié aux actifs, soit la somme du 
capital requis au titre : 

 
• du risque de crédit, y compris les exigences pour les actifs au bilan, 

les expositions hors bilan et les sûretés pour la réassurance non 
agréée et les FAA; 

• du risque de marché, y compris le risque de taux d’intérêt, le risque 
de change, le risque lié aux actions, le risque lié aux actifs immobiliers 
et les autres expositions au risque de marché. 

 
I : correspond à la marge requise pour le risque d’assurance, soit la somme 

du capital requis au titre : 
 

• des sinistres non payés et du passif des primes; 

• de la marge requise pour expositions à la réassurance non agréée; 

• du risque de tremblement de terre. 
 

R : est le coefficient de corrélation entre A et I, établi à 50 % pour fins de calcul 
du crédit pour diversification 
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Annexe 1. Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de 
la catégorie A47 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée advenant la liquidation de 

l’assureur. 
2. L’instrument donne droit à une réclamation sur les actifs résiduels proportionnelle à 

la part de capitaux émis, une fois remboursées toutes les créances de rang 
supérieur, en cas de liquidation (autrement dit, il s’agit d’une réclamation illimitée et 
variable et non pas fixe ou plafonnée). 

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

4. Au moment de l’émission, l’assureur ne crée aucune attente à l’effet que l’instrument 
sera racheté, remboursé ou annulé, et le matériel promotionnel ainsi que les 
dispositions statutaires ou contractuelles ne comportent aucune modalité qui 
pourrait susciter pareille attente. 

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

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

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

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

                                                
47 Les critères s’appliquent également aux sociétés sans capital-actions, par exemple les sociétés 

mutuelles, en tenant compte de leur constitution et de leur structure juridique particulières. L’application 
des critères devrait permettre de préserver la qualité des instruments en exigeant qu’ils soient réputés 
être tout à fait équivalents aux actions ordinaires pour ce qui est de la qualité de leur capital eu égard à 
la capacité d’absorber les pertes et qu’ils ne comportent pas de caractéristiques pouvant affaiblir la 
situation de l’assureur en permanence en périodes de tension sur le marché. 
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9. Le montant versé est comptabilisé en qualité de capitaux propres (et non de passif) 
lors de la détermination d’un bilan de liquidation (bilan d’insolvabilité). 

10. Le capital est émis directement et libéré48 et l’assureur ne peut pas avoir financé 
directement ou indirectement l’achat de l’instrument. Quand la contrepartie des 
actions est autre qu’un montant en espèces, l’émission des actions ordinaires doit 
être approuvée au préalable par l’Autorité. 

11. Le montant versé n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou 
d’une entreprise liée49 et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance. 

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

13. L’instrument est clairement et séparément présenté au bilan de l’assureur, lequel 
est préparé conformément aux principes comptables applicables. 

 
 

                                                
48 Capital libéré s’entend généralement du capital qui a été reçu de façon définitive par l’assureur, est 

évalué de manière fiable, est entièrement sous le contrôle de l’assureur et n’expose pas ce dernier, 
directement ou indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. 

49 Une entreprise liée peut comprendre une société mère, une société sœur, une filiale ou toute autre 
société affiliée. Une société de portefeuille est une entreprise liée, qu’elle fasse ou non partie intégrante 
du groupe d’assurances consolidé. 
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Annexe 2. Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de 
la catégorie B 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et acquitté en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement. 
2. L’instrument a un rang inférieur à ceux des porteurs de polices, des créanciers 

ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’assureur. 
3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés, ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 

autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme 
juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des porteurs de 
polices et des créanciers de l’assureur50. 

4. L’instrument a une durée indéterminée, autrement dit, il n’a pas de date d’échéance 
et il ne comporte ni progression51 (« step-up ») ni aucune autre incitation au rachat52. 

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 cinq ans : 
i. Pour exercer une option de rachat, un assureur doit au préalable obtenir 

l’approbation de l’Autorité. 
ii. L’assureur ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera exercée. 
iii. L’assureur ne doit pas exercer l’option sauf s’il remplit l’une des conditions 

suivantes : 
 
a) Il remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de qualité 

égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non répartis, 
et à des conditions viables en fonction de son revenu53. 

b) Il démontre que la position de son capital est supérieure au ratio cible 
interne de capital une fois l’option de rachat exercée. 
 

                                                
50 En outre, si un assureur a recours à une structure ad hoc pour émettre des capitaux aux investisseurs 

et qu’elle lui fournit un support explicite, y compris par surdimensionnement d’une garantie, ce soutien 
constituerait un rehaussement en violation du critère no 3 ci-dessus. 

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

52 Parmi les autres incitatifs au rachat, mentionnons une option d’achat assortie d’une exigence ou d’une 
option à l’intention de l’investisseur de convertir l’instrument en actions ordinaires si l’option n’est pas 
exercée. 

53 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 
pas après. 
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6. Tout remboursement de capital (p. ex., par rachat ou remboursement anticipé) 
nécessite l’autorisation préalable de l’Autorité, et l’assureur ne doit pas présumer ni 
laisser croire au marché que cette approbation lui sera accordée. 

7. Les paiements de dividendes ou de coupons doivent être entièrement 
discrétionnaires : 
i. L’assureur doit avoir toute liberté d’annuler, à tout moment, les distributions 

ou paiements54. 
ii. L’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas constituer un 

événement de défaut ou de crédit. 
iii. L’assureur doit avoir entièrement accès aux distributions annulées afin de 

s’acquitter de ses obligations à leur échéance. 
iv. L’annulation des distributions ou paiements ne doit pas imposer de restrictions 

à l’assureur, sauf en ce qui concerne les distributions aux détenteurs d’actions 
ordinaires. 
 

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

9. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’assureur ou du groupe auquel il appartient55. 

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

11. Outre les actions privilégiées, les instruments de catégorie B compris dans le capital 
disponible doivent être assimilés aux capitaux propres selon les principes 
comptables applicables. 

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

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

effet d’interdire les poussoirs dividendes. Un instrument assorti d’un mécanisme de relèvement du 
dividende oblige l’assureur émetteur à effectuer un paiement de dividende ou de coupon sur l’instrument 
s’il a fait un paiement sur un autre instrument de capital ou une autre action (normalement plus 
subordonné). Une telle obligation implique qu’il y a absence d’un pouvoir discrétionnaire d’annuler les 
distributions ou paiements en tout temps. En outre, l’expression annuler les distributions ou paiements 
veut dire révoquer pour toujours ces paiements. Les modalités qui obligent l’assureur à faire des 
distributions ou paiements en nature ne sont autorisées en aucun temps. 

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

14. Si l’instrument n’est pas émis directement par l’assureur (p. ex., il provient d’une 
structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition immédiate et 
illimitée de l’assureur de telle manière que soient respectés ou dépassés tous les 
autres critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés aux fins de la catégorie 
B. Il est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad hoc peut détenir sont des 
instruments interentreprises émis par l’assureur ou une entreprise liée dont les 
modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la catégorie B ou les dépassent. 
Autrement dit, les instruments émis à la structure ad hoc doivent satisfaire à tous 
les critères d’inclusion dans les autres éléments de capital de catégorie B, ou les 
dépasser, comme si la structure ad hoc en soi était un investisseur final – c’est-à-
dire que l’assureur ne peut émettre un instrument de capital ou de dette de rang 
opérationnel supérieur de moindre qualité à une structure ad hoc et faire en sorte 
que cette dernière émette des instruments de capital de qualité supérieure à des 
tiers investisseurs afin d’obtenir la comptabilisation à titre d’éléments de capital 
admissibles de catégorie B.  
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Annexe 3. Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de 
la catégorie C 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et payé en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement. 
2. La créance doit être subordonnée à celle des porteurs de polices et des créanciers 

ordinaires de l’assureur. 
3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 

autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme 
juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des porteurs de 
polices et des créanciers ordinaires de l’assureur. 

4. Échéance : 
i. L’instrument a une durée initiale à l’émission d’au moins cinq ans. 
ii. Sa comptabilisation dans le capital disponible durant les cinq dernières 

années précédant l’échéance s’effectue sur la base d’un amortissement 
linéaire. 

iii. L’instrument ne comporte ni progression56 (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 cinq ans : 
i. Pour exercer une option de rachat, un assureur doit au préalable obtenir 

l’approbation de l’Autorité. 
ii. L’assureur ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera exercée57. 
iii. L’assureur ne doit pas exercer l’option sauf s’il remplit l’une des conditions 

suivantes : 
 

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

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

57 Une option d’achat de l’instrument après cinq ans, mais avant le début de la période d’amortissement, 
ne sera pas réputée être un incitatif au rachat tant et aussi longtemps que l’assureur ne fait rien pour 
laisser croire qu’elle exercera son option d’achat. 
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a) Il remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de qualité 
égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non répartis, 
et à des conditions viables en fonction de son revenu58. 

b) Il démontre que la position de son capital est supérieure au ratio cible 
interne de capital une fois l’option de rachat exercée. 
 

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

7. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’assureur ou du groupe auquel il appartient59. 

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

9. Si l’instrument n’est pas émis directement par l’assureur (p. ex., il provient d’une 
structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition immédiate et 
illimitée de l’assureur de telle manière que soient respectés ou dépassés tous les 
autres critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés aux fins de la catégorie 
C. Il est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad hoc peut détenir sont des 
instruments interentreprises émis par l’assureur ou une entreprise liée dont les 
modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la catégorie C ou les dépassent. 
Autrement dit, les instruments émis à la structure ad hoc doivent satisfaire à tous 
les critères d’inclusion dans les autres éléments de capital de catégorie C ou les 
dépasser comme si la structure ad hoc en soi était un investisseur final – c’est-à-
dire, l’assureur ne peut émettre un instrument de capital ou de dette de rang 
opérationnel supérieur de moindre qualité à une structure ad hoc et faire en sorte 
que cette dernière émette des instruments de capital de qualité supérieure à des 
tiers investisseurs afin d’obtenir la comptabilisation à titre d’éléments de capital 
admissibles de catégorie C. 

 

                                                
58 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 

pas après. 
59 L’assureur peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel l’assureur 

émetteur est une entité de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une corrélation 
significative avec la cote de crédit de l’assureur. Si l’assureur a l’intention d’émettre des instruments de 
capital dans le cadre desquels la marge est liée à un indice général dans lequel il est une entité de 
référence, il doit s’assurer que le dividende/coupon n’est pas sensible au crédit.  
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Annexe 4. Instructions – Capital requis – Assurance contre la 
maladie ou les accidents 

 
Le risque de mortalité et de morbidité de l'assurance contre la maladie ou les accidents 
vise à couvrir la possibilité que les hypothèses de passif liées aux taux de mortalité et de 
morbidité ne se réalisent pas. 
 
Pour calculer la composante de mortalité et de morbidité, un coefficient est appliqué à la 
mesure de l’exposition au risque. La somme des valeurs résultantes donne les marges 
requises pour les primes non gagnées et les sinistres non payés. 
 
Les coefficients utilisés pour obtenir la composante de risque varient selon la période de 
la garantie non écoulée. Le risque est calculé comme suit : 
 

Risque 
Élément de calcul du 

risque 
(avant la réassurance) 

Période de la garantie 

Rente d’invalidité, Risque des 
nouveaux sinistres 

Primes annuelles nettes 
gagnées 

Période de garantie du taux de 
prime non écoulée 

Rente d’invalidité, Risque de 
prolongation d’invalidité 

Provisions nettes pour rentes 
d’invalidité ayant trait aux 

sinistres des années 
antérieures 

Durée de la période de 
versement des prestations non 

écoulée 

Décès et mutilation accidentels 

Le montant net de risque est 
égal au total du capital net 

assuré duquel on a soustrait le 
passif des polices (même s’il 

est négatif) 

Période au cours de laquelle le 
coût de mortalité ne peut être 
changé (se limite à la période 
non écoulée avant l’échéance 

ou l’expiration du contrat) 

 
Assurance de rente d’invalidité  
 
Il faut tenir compte des risques additionnels liés à l’assurance non résiliable à prime 
garantie. De même, l’assurance-invalidité se caractérise par une grande volatilité 
comparativement à l’assurance maladie ou l’assurance dentaire. 
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Risque de nouveaux sinistres 
 
La composante relative aux primes non gagnées porte sur les demandes de règlement 
au titre de l’assurance en vigueur pendant l’exercice courant et comprend les risques de 
fréquence et de prolongation d’invalidité. Le coefficient est appliqué comme suit : 
 

Pourcentage des primes annuelles gagnées60 
Période de garantie du taux de prime 

non écoulée Souscriptions 
individuelles Autres 

15 % 15 % Un an ou moins 

25 % 31,25 % Plus d’un an, mais cinq ans au plus 

37,5 % 50 % Plus de cinq ans 

 
Risque de prolongation d’invalidité 
 
La composante relative aux sinistres non payés couvre les risques de prolongation 
d’invalidité durant les années antérieures. Le coefficient s’applique aux provisions pour 
rentes d’invalidité relatives aux sinistres encourus au cours des années précédentes y 
compris la partie de la provision pour les sinistres encourus, mais non déclarés. Le 
coefficient est appliqué comme suit : 
 

Durée de l’invalidité Durée de la période 
de versement des 
prestations non 

écoulée  Deux ans ou moins Plus de 2 ans, mais 
au plus 5 ans Plus de 5 ans 

5 % 3,75 % 2,5 % Un an ou moins 

7,5 % 5,625 % 3,75 % Plus d’un an, mais au plus 
deux ans 

10 % 7,5 % 5 % Plus de deux ans ou la vie 
entière 

 

                                                
60 Dans le cas de l’assurance-voyage, les primes annuelles gagnées doivent être traitées à titre de revenu 

de primes. 
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Décès et mutilation accidentels 
 
Pour calculer les composantes relatives au décès et à la mutilation accidentels, le montant 
net au risque est pondéré par les coefficients suivants : 
 

Type Coefficient Période de la garantie 
non écoulée 

Avec 
participation 

Collective 0,019 % Un an ou moins 

Toutes 
autres 0,038 % Toute la durée 

Sans 
participation 
 
Individuelle 

Ajustable 0,038 % Toute la durée 

Toutes 
autres 

0,019 % Un an ou moins 

0,038 % Plus d’un an, mais au plus cinq ans 

0,075 % 

Plus de cinq ans, vie entière et toute 
assurance-vie sur la tête d’un assuré invalide 
maintenue en vigueur avec exonération de 
prime 

Sans 
participation 
 
Collective 

Toutes 

0,019 % Un an ou moins 

0,038 % Plus d’un an, mais au plus cinq ans 

0,075 % 

Plus de cinq ans, vie entière et toute 
assurance-vie sur la tête d’un assuré invalide 
maintenue en vigueur avec exonération de 
prime 

 
Dans le cas de l’assurance dont les dividendes sont peu importants et des polices à 
primes ajustables à l’égard desquelles l’assureur ne peut rajuster les chargements de 
mortalité, le montant requis doit être calculé en utilisant les coefficients de tous les autres 
produits sans participation. 
 
Si l’assureur facture un taux de prime nettement inférieur au taux de prime maximal 
garanti, la durée de la garantie est celle qui s’applique au taux de prime effectivement 
facturé. 
 
Dans le cas de l’assurance collective, les rajustements additionnels suivants doivent être 
apportés : 
 
• Les coefficients ci-dessus peuvent être multipliés par 50 % pour toute assurance 

collective ayant l’une des caractéristiques suivantes : 1) une police « garantie sans 
risque »; 2) le remboursement de déficit par les titulaires de police; 3) un contrat de 
non-responsabilité où les titulaires de police peuvent avoir une dette envers 
l’assureur que la loi oblige à rembourser. 
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• Aucun montant n’est requis dans le cas de groupes bénéficiant de « services 
administratifs seulement » pour lesquels l’assureur n’a aucune responsabilité en cas 
de sinistre. 

 
Pour ce qui est des garanties « Décès et mutilation accidentels » faisant partie des 
assurances automobile ou de transporteurs publics, seules les polices ne comportant 
aucune restriction quant à la cause et sollicitées par la poste doivent être incluses dans 
cette section. Les garanties « Décès et mutilation accidentels » visant des risques précis 
inclus dans des polices offertes par voie postale ainsi que la protection gratuite fournie 
par le biais d’assurance collective de titulaires de cartes de crédit de prestige doivent être 
incluses à la partie « Autres prestations d’assurance contre la maladie ou les accidents ». 
 
Autres prestations d’assurance contre la maladie ou les accidents 
 
Risque de nouveaux sinistres 
 
Le montant requis est de 15 % des primes annuelles gagnées. 
 
Risque de prolongation d’invalidité 
 
Le montant requis est de 12,5 % de la provision pour sinistres réalisés mais non payés 
ayant trait aux années antérieures. En utilisant les données des années antérieures, une 
double exigence de capital est évitée en ce qui concerne les sinistres réalisés mais non 
payés liés aux engagements découlant des primes versées durant l’exercice courant. 
 
Ententes particulières avec les porteurs de polices 
 
Pour les polices d’assurance collective, le montant requis peut être réduit, sans toutefois 
être ramené à moins de zéro, en déduisant les dépôts excédant le passif. Ces dépôts 
doivent être : 
 
• versés par les porteurs de polices; 

• être disponibles aux fins de règlement (p. ex., les provisions pour fluctuation des 
sinistres à régler et pour la stabilisation des primes et les provisions accumulées 
pour bonifications); 

• être remboursables aux porteurs de polices au moment de la résiliation du contrat, 
déduction faite des montants déjà affectés. 
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Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital – Organismes 
d’autoréglementation 
(Loi sur les assureurs, RLRQ, chapitre A-32.1, art. 463) 
(Loi sur le courtage immobilier, RLRQ, chapitre C-73.2) 
 
L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation le projet de modification 
de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital (la « Ligne 
directrice »), s’appliquant aux organismes d’autoréglementation autorisés à exercer l’activité 
d’assureur au Québec. Les modifications ont essentiellement pour objectif de préciser les 
exigences de l’Autorité à l’égard des placements dans des filiales d’un organisme 
d’autoréglementation. La date prévue de prise d’effet de la Ligne directrice modifiée est le 
1er janvier 2020, sauf pour certains ordres professionnels. 
 
En effet, conformément à l’article 0.1 du Règlement sur certaines mesures transitoires pour 
l’application de la Loi visant principalement à améliorer l’encadrement du secteur financier, la 
protection des dépôts d’argent et le régime de fonctionnement des institutions financières1, les 
dispositions de la Loi sur les assurances (RLRQ, c. A-32), telles qu’elles se lisaient le 
12 juin 2019, ainsi que les règlements et autres textes pris pour son application, demeurent 
applicables aux ordres professionnels qui administraient à cette date un fonds d’assurance, et ce, 
jusqu’au 1er avril 2020. 
 
Par conséquent, la présente Ligne directrice ne s’applique pas à ces ordres qui, le 12 juin 2019, 
administraient un fonds d’assurance de la responsabilité professionnelle conformément à 
l’article 86.1 du Code des professions (RLRQ, c. C-26); l’encadrement établi en vertu de la Loi 
sur les assurances continue de s’appliquer à leur égard pendant cette période. 
 
Les dispositions de ce code relatives aux fonds d’assurance de la responsabilité professionnelle, 
telles qu’elles se lisaient le 12 juin 2019, demeurent également applicables aux ordres 
professionnels qui administraient un tel fonds à cette date. 
 
Les personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées à les fournir au plus 
tard le 8 novembre 2019. Il est à noter que les commentaires seront rendus publics à défaut 
d’avis contraire à cet effet. 
 
Le projet de modification de la Ligne directrice est publié ci-après et il est également accessible 
sur le site Web de l’Autorité au https://lautorite.qc.ca/professionnels/reglementation-et-
obligations/consultations-publiques à la section « Assurances et planification financière ». 
 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à : 
 
Me Philippe Lebel 
Secrétaire et directeur général des affaires juridiques 
Autorité des marchés financiers 
Place de la Cité, Tour Cominar 
2640, boulevard Laurier, 3ème étage 
Québec (Québec)  G1V 5C1 
Télécopieur : (418) 525-9512 
consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 

                                                      
1  D. 1474-2018, (2019) 151 G.O.Q. II, 28; modifié par D. 553-2019, (2019) 151 G.O.Q. II, 1926. 
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Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
Claude La Rochelle 
Direction de l’encadrement du capital des institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4513 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
claude.larochelle@lautorite.qc.ca 
 
Le 10 octobre 2019 
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Chapitre 1. Introduction et exigences générales 
 
1.1 Introduction 
 
1.1.1 Objectif de la ligne directrice 
 
L’article 182 de Loi sur les assureurs (RLRQ, chapitre A-32.1) (la « Loi ») prescrit une 
exigence selon laquelle un organisme d’autoréglementation autorisé (OAR) doit suivre, 
dans la gestion financière de ses affaires d’assurance, des pratiques de gestion saine et 
prudente visant le maintien dans son fonds d’assurance :  
 
• d’actifs permettant l’exécution, au fur et à mesure de leur exigibilité, des 

engagements grevant le fonds d’assurance; 

• de capitaux permettant de garantir la pérennité de ses affaires d’assurance. 
 
Cette loi prévoit, par ailleurs, que l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») peut 
établir des lignes directrices applicables aux OAR portant spécifiquement sur ces 
pratiques de saine gestion1. 
 
Les lignes directrices visent essentiellement à accroître la transparence et la prévisibilité 
des critères sur lesquels l'Autorité se base aux fins d'évaluer la qualité et la prudence des 
pratiques de gestion des institutions financières à qui elles sont destinées. La capacité 
des institutions de s'acquitter de leurs obligations envers les épargnants et les porteurs 
de polices constitue notamment l'une des composantes fondamentales présidant à 
l’atteinte de cet objectif. Les exigences en matière de suffisance du capital à l'intention 
des OAR présentées dans cette ligne directrice traduisent ce principe. 
 
Le cadre de suffisance du capital fondé sur les risques est basé sur l’évaluation du risque 
d’assurance, du risque de marché, du risque de crédit et du risque opérationnel par 
l’application de divers coefficients de risque et de marges. Les OAR doivent se conformer 
aux exigences d’un test du capital disponible par rapport au capital requis. La 
définition du capital disponible qui prévaut à cette fin est présentée au Chapitre 3 et est 
calculée sur une base de consolidation. 
 
La Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital – Organismes 
d’autoréglementation énonce l’encadrement entourant la norme de capital à l’aide d’une 
formule de calcul fondée sur le risque pour le capital cible requis ainsi que le capital 
minimal requis et définit le capital disponible en rapport avec cette norme. Le Test du 
capital minimal (TCM) détermine le niveau minimal de capital requis et non le niveau de 
capital optimal avec lequel un OAR se doit d’exercer ses activités d’assurance.  
 
1.1.2 Champ d’application 
 
La présente ligne directrice est applicable à tous les OAR constitués en application du 
Code des professions ou de la Loi sur le courtage immobilier (RLRQ, c. 73.2) autorisés à 

                                                
1 Article 187 de la Loi. 
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exercer l’activité d’assureur au Québec. Elle est appliquée sur une base consolidée aux 
états financiers du fonds d’assurance en suivant les indications des normes 
internationales d’information financière (IFRS) qui ont été adoptées par le Conseil des 
normes comptables du Canada à titre de Principes comptables généralement reconnus 
en vigueur au Canada (PCGRC). Ainsi, le calcul de chacune des composantes, tant au 
niveau du capital disponible que du capital requis, s’effectue de manière à englober 
principalement toutes les opérations de l’OAR en lien avec ses affaires d’assurance. 
 
Pour les besoins de la présente ligne directrice et par souci de simplification du texte, 
l’utilisation générique du terme « OAR » doit être interprétée, selon le contexte, soit 
comme une référence à l’OAR dans le cadre de ses activités d’assurance, soit comme 
une référence au fonds d’assurance dont l’OAR est titulaire2. 
 
Par ailleurs, dans la présente ligne directrice, les filiales non admissibles3 doivent être 
déconsolidées et présentées selon la méthode de la mise en équivalence. Les 
participations dans ces filiales non admissibles sont exclues du capital disponible et du 
calcul du capital requis, de même que les prêts et autres titres de créance consentis à ces 
dernières s’ils sont considérés comme du capital dans la filiale (section 3.4). 
 
1.1.3 Prise d’effet 
 
La mise à jour de la présente ligne directrice est effective à compter du 1er janvier 2020. 
 
1.1.4 Précisions 
 
À moins que le contexte ne l’indique autrement, les concepts relativement aux liens 
corporatifs, tels que les filiales, entreprises associées, coentreprises et entreprises liées, 
ainsi que la terminologie doivent être interprétés dans la présente ligne directrice en 
fonction des dispositions des PCGRC. 
 
Les actifs et les passifs des filiales consolidées aux fins de la présente ligne directrice sont 
assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant les actifs et les passifs 
applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’OAR. 
 
1.1.5 Interprétation 
 
La présente ligne directrice fait état des exigences de l’Autorité en matière de capital en 

lien avec les principales activités de gestion des risques d’assurance et autres opérations 

financières communément réalisées par un OAR. 
 
Puisque les exigences qui sont décrites dans la présente ligne directrice agissent 
essentiellement en qualité de guides à l'intention des gestionnaires, les modalités, termes 
et définitions qu'elle comporte peuvent ne pas couvrir toutes les situations qui se 
présentent dans la pratique. Dans cette perspective, les résultats de l'application de ces 
                                                
2 Les sections I et II du Chapitre XVI du Titre III de la Loi s’appliquent, respectivement, aux activités 

d’assureur de l’OAR et à son fonds d’assurance. 
3 Voir la section 3.4 pour la définition de « filiale non admissible ». 
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exigences ne doivent pas être interprétés comme étant les seuls éléments pour juger de 
la situation financière d’un OAR ou de la qualité de sa gestion. Ainsi, l’Autorité s'attend à 

ce que les OAR lui soumettent au préalable, le cas échéant, toute situation dont la 
présente ligne directrice ne prévoirait pas le traitement ou dont le traitement proposé 
n'apparaîtrait pas s'appliquer de manière adéquate. Il en est de même de toute difficulté 
découlant de l'interprétation des exigences exposées dans cette ligne directrice. 
 
Par ailleurs, malgré les exigences énoncées, un montant spécifique de capital requis 
pourra être établi lorsque l’Autorité déterminera que le traitement du capital est inadéquat. 
 
1.2 Suffisance du capital fondée sur les risques 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’OAR satisfasse en tout temps aux exigences résultant du 
TCM. Pour être considérés comme du capital disponible, les instruments de capitalisation 
doivent satisfaire certains critères d’admissibilité et sont sujets à des limites de 
composition du capital ainsi que des déductions et renversements (Chapitre 3). La notion 
de capital au sens de la présente ligne directrice englobe le capital disponible de toute 
entité consolidée aux fins du calcul du ratio TCM. 
 
Sous le régime du TCM, les exigences en matière de capital requis pour les diverses 
catégories de risques sont fixées directement à un niveau de confiance cible 
prédéterminé. L’Autorité a fixé le niveau de confiance cible à 99 % du manque à gagner 
prévu (espérance conditionnelle unilatérale, ou ECU, de 99 %) sur un horizon d’un an4. 
 
Les coefficients de risque définis dans la présente ligne directrice servent, dans un premier 
temps, à calculer le capital cible requis sur une base consolidée. Le capital minimal requis 
de l’OAR est ensuite obtenu par la somme du capital cible requis pour chaque type de 
risque, moins le crédit pour diversification, le résultat étant divisé par 1,5. 
 
Le capital cible requis est calculé comme suit : 
 
La somme des éléments suivants : 
 
• capital requis pour risque d’assurance (Chapitre 4) : 
 

➢ marges pour sinistres non payés et passif des primes; 

➢ marge requise pour la réassurance cédée en réassurance non agréée; 
 
• capital requis pour risque de marché (Chapitre 5) : 
 

➢ marge pour risque de taux d’intérêt; 

➢ marge pour risque de change; 

➢ capital requis pour risque lié aux actions; 

                                                
4 L’Autorité a utilisé une valeur à risque (VaR) assortie d’un niveau de confiance de 99,5 % ou un estimé 

établi à partir d’un jugement professionnel lorsque l’ECU ne convenait pas. 
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➢ capital requis pour risque lié aux actifs immobiliers; 

➢ capital requis pour les autres expositions au risque de marché. 
 
• capital requis pour risque de crédit (Chapitre 6) : 
 

➢ capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les actifs au bilan; 
➢ capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les expositions hors 

bilan; 

➢ capital requis pour les véhicules de garantie détenus pour l’exposition à la 
réassurance non agréée (section 4.3.2) et aux franchises autoassurées 
(section 4.4). 

 
• capital requis pour risque opérationnel (Chapitre 7). 
 
Moins : 
 
• crédit pour diversification (Chapitre 8). 
 
Le capital minimal requis est ensuite calculé comme suit : 
 
• capital cible requis divisé par 1,5. 
 
Le ratio du TCM exprimé en pourcentage est enfin obtenu par la division du capital 
disponible par le capital minimal requis. 
 
1.3 Exigences générales 
 
1.3.1 Approbation préalable de l’Autorité 
 
Puisque l’Autorité privilégie une approche basée sur des principes en matière 
d’encadrement de l’activité d’assurance, les OAR disposent de la latitude nécessaire leur 
permettant de déterminer les stratégies, politiques et procédures les plus appropriées 
pour assurer l’application des attentes et exigences exprimées dans la présente ligne 
directrice, en fonction de la nature, de la taille et de la complexité de leurs activités. 
 
Bien que les opérations ou traitements envisagés en lien avec le test de capital minimal 
soient tous théoriquement applicables à l’OAR, ceux-ci peuvent, en pratique, s’avérer 
inappropriés à la réalité de ce dernier. En ce sens, l’Autorité préconise une approche 
prudente à leur égard, qui implique une collaboration plus importante en amont, de 
manière à minimiser pour l’OAR les risques de mise en application d’une opération 
pouvant mener au traitement inadéquat du capital ou nuire à sa solvabilité. 
 
En ce sens, l’Autorité s’attend donc à ce qu’un OAR la consulte et obtienne son 
approbation préalable avant d’appliquer les exigences ou de bénéficier des avantages 
prévus à la présente ligne directrice dans les cas suivants : 
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• pour toute activité de placement ou autre opération financière relative à des filiales, 
entreprises associées et coentreprises (section 3.4) ; 

• pour toute activité ou opération impliquant : 
 

➢ l’utilisation de sûretés ou de garanties, sauf dans le cadre de la couverture de 
la réassurance cédée (Chapitres 5 et 6); 

➢ l’utilisation d’instruments dérivés à des fins de couverture ou spéculatives 
(Chapitres 5 et 6); 

➢ les autres expositions hors bilan décrites à la section 6.2 (règlements 
structurés, engagements, cessions et prises en pension, offre de garantie). 

 
L’Autorité s’attend par ailleurs à ce que l’OAR obtienne son autorisation préalable dans 
les cas et situations particulières énoncés ailleurs dans le texte de la présente ligne 
directrice. 
 
L’Autorité, en application des pouvoirs qui lui sont conférés par la Loi, déterminera l’action 
appropriée à prendre en fonction de la demande et des informations qui lui sont 
transmises. Dans tous les cas, l’Autorité tiendra compte, dans l’évaluation de la demande, 
de la nature, de la taille et de la complexité des activités exercées par l’OAR. 
 
1.3.2 Considérations relatives à la réassurance 
 
1.3.2.1 Définitions 
 
Dans la présente ligne directrice, les expressions « réassurance agréée » et 
« réassurance non agréée » réfèrent à l’Annexe A de la Ligne directrice sur la gestion des 
risques liés à la réassurance. 
 
1.3.2.2 Réassurance agréée 
 
Le calcul du capital requis en vertu du TCM prévoit qu’un OAR puisse avoir recours à la 
réassurance agréée dans le cadre de ses opérations. Les coefficients de risque 
applicables aux montants à recevoir et recouvrables en vertu d’ententes de réassurance 
agréée sont présentés à la section 6.1.3 de la présente ligne directrice. 
 
1.3.2.3 Réassurance non agréée 
 
Pour les affaires couvertes par une entente de réassurance non agréée, les montants à 
recevoir et recouvrables qui en découlent et qui sont présentés au bilan doivent être 
soustraits du capital disponible, c’est-à-dire que les calculs doivent être effectués comme 
si ces affaires n’étaient pas réassurées, dans la mesure où ils ne sont pas couverts par 
des montants à payer aux réassureurs prenants. L’OAR cédant peut également demander 
à l’Autorité de bénéficier d’un crédit à l’égard de cette exigence de capital s’il démontre 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 227

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 6 
Organismes d’autoréglementation 
Chapitre 1 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

que ces montants sont couverts par des sûretés acceptables5 obtenues de la part des 
réassureurs prenants et permettant de sécuriser l’exécution des engagements de l’OAR 
au Québec. 
 
La section 4.3.2 de la présente ligne directrice fournit plus de détails relativement à la 
déduction du capital, la marge requise sur les montants de réassurance non agréée 
recouvrables et quant aux limites relatives à l’utilisation des véhicules de garantie. 
 
1.3.3 Audit 
 
L’Autorité s’attend à ce que le ratio du TCM soit audité annuellement par l’auditeur désigné 
et chargé des fonctions prévues au chapitre VII du titre II de la Loi6. L’opinion de l’auditeur 
devrait porter sur le respect de la présente ligne directrice lors de l’établissement du ratio 
du TCM.

                                                
5 L’Autorité pourra, si elle le juge opportun, demander à l’OAR de lui fournir les documents nécessaires 

ou de respecter certaines formalités afin d'obtenir le crédit. Les OAR sont invités à consulter le site Web 
de l’Autorité avant toute demande afin de voir si des instructions ont été publiées à cet égard. 

6 Articles 115 et 130 de la Loi. 
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Chapitre 2. Gestion des risques et du capital  
 
2.1 Gestion intégrée des risques 
 
La prise de risques est inhérente à la conduite des affaires d’une institution financière et 
peut être à la fois synonyme d’opportunités et de menaces. Puisque certains risques 
indésirables ne peuvent pas être entièrement éliminés, ils doivent être gérés selon leur 
importance, c’est-à-dire en fonction de l'ampleur et de la fréquence des impacts qu'ils sont 
susceptibles d'avoir sur l'institution financière s'ils se matérialisaient. 
 
La gestion des risques est essentielle à la conduite des affaires d’assurance de tout OAR. 
Il s’agit d’un processus permanent, dynamique et évolutif qui doit faire partie de la culture 
de l’entreprise et contribuer efficacement à l'atteinte des objectifs stratégiques de cette 
dernière. 
 
L’OAR devrait tendre vers une gestion intégrée de ses risques par opposition à une 
approche où les risques sont considérés séparément. Ainsi, les risques jugés moins 
importants, mais qui pourraient le devenir une fois combinés, devront aussi être pris en 
compte. Une telle gestion devrait être adaptée à la taille, à la nature et à la complexité des 
activités d’assurance de chacun des OAR et nécessite des processus standardisés et des 
systèmes d’information fiables permettant d’établir des liens entre les risques et d’obtenir 
des rapports qui fournissent de l’information pertinente, claire, adaptée et en temps 
opportun. 
 
Alors que la présente ligne directrice permet de déterminer le capital réglementaire 
disponible et requis à l’égard des principaux risques pouvant être quantifiés par une 
approche standard, la gestion intégrée des risques permet de mieux prendre en compte 
les risques plus difficilement quantifiables sur la base des méthodes habituellement 
utilisées (section 2.2.2.2). 
 
Les risques liés à l’utilisation des technologies, compte tenu de leurs nombreuses 
ramifications, constituent de bons exemples de risques à conséquences multiples : 
interruption des opérations, pertes de données, vols d’identités, cyberattaques, atteinte à 
la réputation, poursuites légales, etc. Dans cette optique, les ressources, technologies et 
connaissances doivent être alignées pour assurer une gestion adéquate et complète de 
ces risques à travers tout OAR. 
 
La gestion intégrée des risques implique donc l'identification des risques importants 
auxquels l'OAR est confronté, leur évaluation, leur quantification, leur contrôle, leur 
atténuation et leur suivi rigoureux. La gestion du capital s’inscrit à l’intérieur de la gestion 
intégrée des risques non seulement par son rôle de mesure de la suffisance du capital, 
mais également par son rôle dans l’identification et l’évaluation des différents risques 
auxquels l’OAR est exposé. 
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2.2 Gestion du capital 
 
2.2.1 Rôle de la gestion du capital 
 
La capacité des institutions financières de s’acquitter de leurs obligations envers leurs 
clients est l’une des composantes fondamentales des pratiques de gestion des risques. À 
cet égard, le capital d’un OAR joue un rôle essentiel dans la mesure où une de ses 
principales fonctions est de protéger les engagements pris envers les assurés. 
 
La gestion du capital constitue un processus très large qui englobe non seulement la 
mesure de la suffisance du capital, mais également l’ensemble des stratégies, politiques 
et procédures par lesquelles un OAR détermine et planifie l’utilisation de son capital. Les 
exigences réglementaires, l'environnement, le profil de risque, l'appétit pour le risque, la 
planification stratégique et les impératifs économiques sont autant d'éléments qui doivent 
être considérés dans ce processus. Bien entendu, une telle gestion devrait être adaptée 
à la taille, à la nature et à la complexité des activités d’assurance de chacun des OAR. 
 
Le capital constitue un élément essentiel de la solvabilité d’un OAR et sa gestion est 
intrinsèquement liée à la prise de risques par ce dernier. L’Autorité s’attend à ce que 
chaque OAR se dote d’un processus d’évaluation des risques et de sa solvabilité lui 
permettant de dégager les liens qui existent entre ses différentes activités, facilitant ainsi 
la prise de décision en tenant compte de son niveau de capital, de son appétit pour le 
risque et de ses stratégies d’affaires d’assurance. 
 
L’OAR devrait avoir une vision large et tenir compte notamment d’éléments tels que la 
procyclicité, les impératifs économiques et les attentes des organismes de 
réglementation. Un de ses principaux objectifs visés devrait alors être la réalisation de son 
plan d’affaire ou stratégique, dans un contexte lui permettant de maintenir un niveau de 
capital suffisant pour absorber les impacts en cas de choc défavorable important, 
réduisant ainsi sa probabilité de défaut. 
 
Le processus de planification de la gestion du capital doit avoir pour objectif d’établir une 
vision des besoins en capital actuels et futurs qui soit cohérente sur le plan interne, et il 
doit être soutenu par une stratégie organisationnelle adéquate incluant une gestion 
optimale des risques. 
 
2.2.2 Niveaux de capital 
 
En vertu de la Loi, un OAR doit suivre, dans la gestion financière de ses affaires 
d’assurance, des pratiques de gestion saine et prudente visant le maintien dans son fonds 
d’assurance : 
 
• d’actifs permettant l’exécution, au fur et à mesure de leur exigibilité, des 

engagements grevant le fonds d’assurance; 

• de capitaux permettant de garantir la pérennité des affaires d’assurance de 
l’organisme. 
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Les exigences minimales en matière de suffisance de ces sommes sont établies par la 
présente ligne directrice. Toutefois, comme ces exigences reposent sur des hypothèses 
applicables à l’ensemble de l’industrie, elles ne peuvent refléter parfaitement le profil de 
risque propre à chaque OAR. 
 
Par conséquent, en plus des exigences de capital réglementaire, un OAR devrait 
également maintenir des niveaux de capital additionnel afin de refléter son propre profil 
de risque et de disposer d’un montant de capital suffisant pour couvrir ses autres besoins. 
On distingue donc plusieurs niveaux de capital incrémentaux qui sont établis en relation 
avec les exigences relatives au calcul du ratio du TCM. 
 
2.2.2.1 Capital réglementaire 
 
Le capital réglementaire fait référence aux deux niveaux établis par l’Autorité, soit le 
niveau minimum et le niveau cible d’intervention. 
 
Ainsi, les OAR doivent minimalement et de façon continue maintenir un ratio du TCM de 
100 %, ce qui signifie que le capital disponible doit donc être égal ou supérieur au capital 
minimal requis. Toutefois, dans le cadre de ses activités de surveillance, l’Autorité s’attend 
au maintien d’un ratio du TCM de 210 %, qui constitue alors le ratio cible de capital aux 
fins d’intervention ou ratio cible d’intervention. Ces deux ratios correspondent aux niveaux 
de capital réglementaire. 
 
Le ratio cible d’intervention de 210 % dépasse suffisamment le capital minimal requis et a 
pour but de permettre à l’Autorité d’anticiper les problèmes, dans le cadre de ses activités 
normales de surveillance. Il permet en outre à l’Autorité de disposer de la flexibilité 
nécessaire pour intervenir proactivement lorsque la situation le requiert, conformément 
aux pouvoirs qui lui sont dévolus par la Loi, de manière à minimiser les impacts sur l’OAR. 
Ce ratio permet donc à l’Autorité d’agir en temps opportun lorsque la situation d’un OAR 
l’exige et d’avoir une assurance raisonnable que les mesures prises par l’OAR corrigeront 
les problèmes avant que ceux-ci n’affectent sa solvabilité de manière significative. Le ratio 
cible d’intervention permet ainsi d’absorber davantage de pertes inattendues eu égard aux 
risques couverts par la présente ligne directrice. 
 
Toutefois, le ratio minimal et le ratio cible d’intervention ne reflètent pas expressément la 
prise en compte de tous les risques. En effet, ces ratios reposent sur des hypothèses 
simplificatrices propres à une approche standard d’évaluation. La quantification de 
plusieurs de ces risques par une telle méthodologie qui s’appliquerait à tous les OAR n’est 
pas justifiée présentement compte tenu, d’une part, du niveau d’exposition et du profil de 
risque qui varient d’un OAR à l’autre et, d’autre part, de la difficulté à les mesurer par une 
méthode standard. 
 
Par conséquent, l’Autorité demande à chaque OAR d’évaluer l’adéquation globale de son 
capital par rapport à son profil de risque. Cette évaluation se fait par l’établissement d’un 
ratio cible interne de capital excédant le ratio cible d’intervention de 210 %. 
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2.2.2.2 Cible interne de capital 
 
Pour établir son ratio cible interne de capital, un OAR doit déterminer le niveau de capital 
cible nécessaire pour couvrir les risques reliés à ses activités d’assurance, en prenant 
notamment en considération son appétit pour le risque et les résultats des tests de 
sensibilité selon différents scénarios et simulations7. Ainsi, en plus des risques qui sont 
déjà pris en compte par le calcul du ratio du TCM, le ratio cible interne de capital doit 
également considérer d’autres risques, notamment : 
 
• les risques résiduels de crédit, de marché et d’assurance; par exemple, certains 

risques liés aux transferts de risque sont des risques de marché non couverts par le 
calcul du ratio du TCM; 

• le risque de liquidité; 

• le risque de concentration; 

• le risque réglementaire; 

• le risque stratégique; 

• le risque lié à l’accès au capital sur les marchés 

• le risque de réputation. 
 
La détermination du ratio cible interne de capital permet donc à chaque OAR de tenir 
compte de ces risques de façon appropriée. Cette exigence peut être satisfaite en 
s’inspirant, par exemple, de scénarios défavorables, mais plausibles de l'examen 
dynamique de suffisance du capital (EDSC), ou encore de scénarios de simulation de 
crise. L’impact des différents scénarios devrait être comparé au ratio cible interne de 
capital proposé et non au ratio de capital actuel de l’OAR. 
 
Le ratio cible interne de capital doit être divulgué dans le Rapport sur l’EDSC. À la 
demande de l’Autorité, l’OAR doit lui transmettre un document qui justifie, par des 
explications s’appuyant sur une méthode et des données appropriées, le ratio cible interne 
de capital qu’il a établi. L’Autorité peut demander la détermination d’un nouveau ratio cible 
interne de capital si les justifications ne permettent pas de démontrer, à sa satisfaction, la 
pertinence et la suffisance du ratio cible soumis. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance, toute dérogation au ratio cible interne de 
capital entraînera une action de l’Autorité modulée en fonction des circonstances et des 
mesures de redressement adoptées par l’OAR pour respecter à nouveau la cible établie. 
 

                                                
7 Afin de s’assurer que le ratio cible interne de capital excède le ratio cible d’intervention, l’OAR devrait 

exprimer son niveau de capital cible interne établi en pourcentage de son capital minimal requis, évalué 
en fonction de la présente ligne directrice, et comparer le tout au ratio de capital minimal et au ratio cible 
d’intervention. 
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2.2.2.3 Capital excédentaire 
 
Par ailleurs, l’Autorité s’attend à ce qu’un OAR détienne un capital excédentaire au niveau 
de capital qu’il a déterminé pour son ratio cible interne de capital. Ce capital pourrait être 
nécessaire afin de : 
 
• tenir compte du caractère variable du ratio du TCM et de la possibilité que celui-ci 

chute sous son ratio cible interne de capital dans le cadre de ses activités 
d’assurance courantes en raison, notamment, de la volatilité normale des marchés 
et des résultats d’assurance; 

• considérer les innovations au sein de l'industrie en permettant, par exemple, 
l’évolution de produits existants; 

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

 
2.2.2.4 Représentation graphique 
 
Les attentes de l’Autorité peuvent être illustrées graphiquement comme suit : 
 

Ratio minimal, ratio cible d’intervention et ratio cible interne de capital 
 

  
Capital excédentaire  

 
→ Ratio cible interne de capital 

(déterminé par l’OAR) 
 

Risques non couverts ou 
sous-évalués par 

l’approche standard 

 

  
 

→ Ratio cible d’intervention (210 %)  
Capital requis aux fins de 

surveillance 
 

 
→ Ratio minimal (100 %)  

Capital minimal requis  
  

 
2.3 Évaluation interne des risques et de la solvabilité 
 
Afin que l’OAR établisse son niveau cible interne de capital de manière prudente et 
prospective, l’Autorité s’attend à ce que l’OAR mette en place un dispositif d’évaluation 
interne de ses risques et de sa solvabilité qui soit adapté à sa nature, sa taille et la 
complexité de ses activités d’assurance. 
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2.3.1 Description du dispositif 
 
Ce dispositif doit permettre à l’OAR d’identifier tous ses risques importants, que ces 
derniers soient facilement quantifiables ou non, et de les évaluer en fonction de son 
capital. Le dispositif devrait également être en mesure de tenir compte des risques 
individuels jugés moins importants, mais qui pourraient le devenir lorsqu’ils sont combinés 
à d’autres. 
 
Les dispositifs d’évaluation interne des risques et de la solvabilité constituent des 
processus itératifs visant à évaluer, de manière continue et prospective, les risques 
importants de l’OAR et le capital nécessaire pour les supporter. Cette adéquation 
personnalisée des risques avec le capital constitue une pièce maîtresse et un processus 
incontournable de la gestion intégrée des risques. 
 
Concrètement, ce dispositif peut être vu comme un ensemble d’activités réalisées de 
façon conjointe, itérative et cohérente suivant un processus ayant comme point de départ 
l’appétit pour le risque. Il comprend toutes les étapes d’un processus normal de gestion 
des risques, partant de l’identification jusqu'au suivi, à travers le déploiement de la 
stratégie d’affaires et l'analyse du comportement de ces risques, particulièrement en 
fonction de scénarios extrêmes. Cette analyse doit inclure les dépendances ou 
interrelations qui amplifient certains risques et leurs conséquences potentielles. Pour 
chaque risque important ainsi identifié, l’OAR devrait être en mesure de consigner les 
hypothèses, les processus et les principaux facteurs à considérer en ce qui a trait aux 
éléments déclencheurs, à l’évaluation, à la quantification et aux facteurs d’atténuation en 
place. Selon les résultats de cette analyse, une remise en question de l’appétit pour 
certains risques pourrait être enclenchée, nous ramenant ainsi au point de départ du 
processus itératif. 
 
2.3.2 Mobilisation de capital additionnel 
 
À partir des différents scénarios de crise ou extrêmes réalisés pour établir son niveau cible 
interne de capital, l’OAR devrait être en mesure d’anticiper et d’établir une stratégie en 
matière de mobilisation de capital dans les situations où des risques sont susceptibles de 
le faire chuter en deçà du niveau cible interne de capital.  
 
Ce processus est d’autant plus important que l’OAR ne devrait en aucun cas présumer 
que le capital sera facilement accessible au moment où il en aura besoin, mais considérer 
plutôt le fait qu’en certaines circonstances, l’accès à du capital pourrait devenir plus 
difficile. Par conséquent, un OAR devrait agir de façon prospective et mobiliser des 
capitaux additionnels en prévision de ces circonstances défavorables.  
 
L’OAR devrait également analyser les différentes caractéristiques relatives à ses actifs et 
passifs et leur impact potentiel sur sa solvabilité en tenant compte notamment de leur 
volatilité et de leur évolution potentielle. Lorsqu’il réduit ses risques ou obligations par le 
biais de la réassurance ou de la titrisation, l’OAR devrait tenir compte de l’ensemble des 
risques liés à ces transactions. 
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Chapitre 3. Capital disponible 
 
Le présent chapitre établit les critères de suffisance et d’adéquation des ressources 
servant à respecter les exigences en matière de capital dans la mesure où elles 
permettent à l’OAR de respecter ses obligations envers les souscripteurs et les créanciers 
et d’absorber les pertes en période de crise. Cela comprend, selon le cas, la détermination 
des critères d’évaluation qualitative des composantes du capital aux fins d’inclusion dans 
le capital disponible et la composition du capital disponible en insistant sur la 
prépondérance des composantes de capital de la plus haute qualité. 
 
Cette qualité du capital s’entend de sa capacité d‘absorber les pertes aussi bien dans le 
cours normal des activités de l’OAR qu’en cas de crise ou de liquidation. La présente ligne 
directrice distingue ainsi différentes catégories d’instruments de capitalisation en fonction 
de leur nature et du respect des critères et limites qui leur sont applicables.  
 
3.1 Composantes du capital 
 
Le capital disponible est déterminé sur une base de consolidation, mais en accord avec 
la section 1.1.2, qui prévoit la déconsolidation des filiales non admissibles8. 
 
Les critères d’admissibilité d’une composante à titre de capital disponible d’une institution 
financière, aux fins de déterminer la suffisance du capital, reposent sur quatre éléments 
essentiels : 
 
• sa disponibilité : la mesure dans laquelle la composante du capital est entièrement 

libérée et disponible pour absorber les pertes; 

• sa permanence : la période pendant laquelle, et dans quelle mesure, la composante 
de capital est disponible; 

• l’absence de sûretés et de frais de service obligatoires : la mesure dans laquelle la 
composante du capital est libre de paiements obligatoires et de sûretés; 

• sa subordination : la mesure dans laquelle et les circonstances dans lesquelles la 
composante de capital est subordonnée aux droits des porteurs de polices et des 
autres créanciers de l’OAR en cas d’insolvabilité ou de liquidation de son fonds 
d’assurance. 

 
L’intégrité des éléments du capital est primordiale pour la protection des porteurs de 
polices. Par conséquent, ces éléments seront pris en compte dans l’évaluation globale de 
la situation financière d’un OAR. 
 
Le capital disponible est défini comme étant la somme des éléments suivants : le capital 
de catégorie A, le capital de catégorie B, et le capital de catégorie C. 
 

                                                
8 Voir la section 2.4 pour la définition de « filiale non admissible ». 
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3.1.1 Capital de catégorie A 
 
• Les bénéfices non répartis 

• Les réserves pour autres éventualités 

• Le cumul des autres éléments du résultat global 
 
Les bénéfices non répartis et autres éléments du résultat global comprennent le bénéfice 
ou la perte en cours d’exercice.  
 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 1. 
 
3.1.2 Capital de catégorie B 
 
• Les instruments qui sont émis par l’OAR et qui satisfont aux critères de la 

catégorie B décrits à l’Annexe 2, mais non ceux de la catégorie A, sous réserve des 
limites applicables. 

• Le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments répondant aux 
critères de la catégorie B. 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 2. 
 
Les instruments de capital de catégorie B peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 
achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments de 
catégorie B prévus à l‘Annexe 2. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’OAR n’ait pas été en mesure d’anticiper un tel événement au moment de l’émission. 
 
Les mécanismes de suspension qui interrompent les versements sur les instruments de 
catégorie B sont autorisés pourvu que le mécanisme en question ne nuise pas à l’entière 
discrétion que l’OAR doit avoir en tout temps d’annuler les versements sur l’instrument de 
catégorie B et qu’il n’ait pas pour effet d’empêcher la recapitalisation de l’OAR tel qu’il est 
mentionné dans le critère no 13 de l’Annexe 2. Par exemple, il ne serait pas admissible 
qu’un mécanisme de suspension des versements applicable à un instrument de 
catégorie B : 
 
• ait pour effet de suspendre les paiements sur un autre instrument qui lui, pour sa 

part, ne bénéficie pas de discrétion quant aux paiements susmentionnés; 

• interdise les versements pendant une période qui s’étend au-delà de la date de 
reprise des versements des paiements sur cet instrument de catégorie B; 
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• empêche le fonctionnement normal de l’OAR ou toute activité de restructuration, y 
compris les acquisitions ou cessions. 

 
Il est permis qu’un mécanisme de suspension des versements ait pour effet d’interdire 
des opérations qui s’apparentent à un versement telles qu’un rachat discrétionnaire d’un 
instrument par l’OAR. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie B qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne directrice 
ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable9. 
 
Les OAR peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant de 
capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titres qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième anniversaire 
de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
3.1.3 Capital de catégorie C 
 
• Les instruments émis par l’OAR qui répondent aux critères de la catégorie C décrits 

à l’Annexe 3, mais non à ceux des catégories A et B, sous réserve de la limite 
applicable; 

• le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments répondant aux 
critères de la catégorie C. 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 3. 
 
Les instruments de capital de catégorie C ne doivent pas renfermer de clauses ou de 
dispositions restrictives en cas de rendement insuffisant qui permettraient au détenteur 
d’accélérer le remboursement, à moins d’insolvabilité, de faillite ou de liquidation de 
l’émetteur. 
 
Les instruments de capital de catégorie C peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 
achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments de 
catégorie C prévus à l‘Annexe 3. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 

                                                
9 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation de la durée d’un instrument émis 

en faveur d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux transactions 
avec des personnes physiques ou des groupements intéressés à l’assureur. 
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l’OAR n’ait pas été en mesure d’anticiper un événement du genre au moment de 
l’émission. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie C qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne directrice 
ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable10. 
 
Les OAR peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant de 
capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titre qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième anniversaire 
de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
3.1.3.1 Amortissement 
 
Les instruments de catégorie C sont soumis à l’amortissement linéaire dans les 
cinq dernières années précédant l’échéance.  
 
Par conséquent, à mesure que l’échéance, le rachat ou l’encaissement par anticipation 
de ces instruments approche, les soldes en cours doivent être amortis aux taux suivants : 
 

Années avant l’échéance Taux d’inclusion dans le capital 

5 ans et plus 100 % 

4 ans et moins de 5 ans 80 % 

3 ans et moins de 4 ans 60 % 

2 ans et moins de 3 ans 40 % 

1 an et moins de 2 ans 20 % 

Moins de 1 an 0 % 

 
Dans le cas d’un instrument émis avant le 1er janvier 2015, quand les modalités de 
l’instrument comportent une option de rachat qui n’est pas assujettie à l’approbation 
préalable de l’Autorité, l’amortissement doit commencer cinq ans avant les dates d’entrée 
en vigueur de l’option. Par exemple, l’amortissement doit commencer après la cinquième 
année s’il s’agit d’une débenture à 20 ans qui peut être rachetée au gré de l’OAR à tout 
moment après les dix premières années. En outre, si une créance subordonnée est 
rachetable à tout moment au gré de l’OAR sans qu’elle doive obtenir le consentement 
préalable de l’Autorité, l’instrument est amortissable à compter de la date de son émission. 
Il est entendu que cette disposition ne s’appliquerait pas si le rachat doit être approuvé 

                                                
10 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation de la durée d’un instrument émis 

en faveur d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux transactions 
avec des personnes physiques ou des groupements intéressés à l’assureur. 
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par l’Autorité, comme c’est le cas de tous les instruments émis en application des critères 
énoncés à l’Annexe 3. 
 
L’amortissement doit être calculé à la fin de chaque trimestre d’exercice sur la base du 
tableau ci-dessus. L’amortissement doit donc débuter le premier trimestre qui se termine 
dans la cinquième année civile avant l’échéance. Par exemple, si un instrument échoit le 
15 octobre 2020, il y a amortissement de 20 % de l’émission le 16 octobre 2015, 
amortissement qui se traduira dans le relevé P&C du 31 décembre 2015. Il doit y avoir un 
amortissement supplémentaire de 20 % dans chaque rapport postérieur au 
31 décembre 2015. 
 
3.1.4 Participations sans contrôle admissibles qui apparaissent à la 

consolidation 
 
Les OAR peuvent inclure dans le capital disponible les participations sans contrôle 
admissibles dans des filiales qui sont consolidées aux fins du TCM, pourvu que : 
 
• les instruments de capital respectent les critères d’admissibilité des catégories A, B 

et C; 

• le capital dans la filiale ne soit pas excessif en regard du montant requis pour 
l’exercice des activités de la filiale; 

• le niveau de capitalisation de la filiale soit comparable à celui de l’ensemble de 
l’OAR. 

 
Si une filiale émet des instruments de capital aux fins de la capitalisation de l’OAR ou qui 
sont nettement excessifs par rapport à ses besoins, les modalités de l’émission et le 
transfert intersociétés doivent faire en sorte que la situation des investisseurs soit la même 
que si les instruments avaient été émis directement par l’OAR pour que les instruments 
soient considérés comme du capital disponible à la consolidation. Pour ce faire, la filiale 
doit utiliser le produit de l’émission pour acquérir un instrument similaire à celui de l’OAR 
pour son fonds d’assurance. Ce traitement ne s’appliquera qu’aux titres de créance 
subordonnés. En outre, pour constituer des éléments de capital de l’entité consolidée, les 
titres de créance détenus par des tiers ne peuvent être garantis par d’autres actifs, comme 
des liquidités, détenus par la filiale. 
 
3.2 Limites de composition du capital 
 
Les limites suivantes régissent l’inclusion d’instruments de capital admissibles des 
catégories B et C : 
 
• La somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité des 

catégories B et C ne peut dépasser 40 % du total du capital disponible, abstraction 
faite du cumul des autres éléments du résultat global. 

• La somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité de la 
catégorie C ne peut dépasser 7 % du total du capital disponible, abstraction faite du 
cumul des autres éléments du résultat global. 
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Les éléments de capital des catégories B et C excédant ces limites seront assujettis au 
traitement suivant aux fins du capital disponible : 
 
• Si les instruments de capital de la catégorie B ou ceux de la catégorie C dépassent 

ces limites, le capital en excédent des limites ne sera pas pris en compte dans le 
calcul du capital disponible. Si les instruments de capital de ces deux catégories 
dépassent les limites, le montant excédentaire le plus élevé sera exclu du capital 
disponible. À cette fin, l’OAR doit d’abord exclure entièrement le capital 
excédentaire de la catégorie C, puis celui de la catégorie B. 

• Dans certaines circonstances exceptionnelles et sous réserve de l’approbation de 
l’Autorité, un OAR peut être autorisé à continuer à inclure temporairement le 
montant de cet excédent dans le capital disponible, à condition de présenter à 
l’Autorité un plan satisfaisant expliquant sa stratégie pour se conformer aux limites 
dans les plus brefs délais. Seuls les excédents survenant après l’émission de 
l’instrument et découlant de pertes d’exploitation ou d’événements extraordinaires 
qui échappent au contrôle de la direction pourront normalement être inclus 
provisoirement dans le capital disponible. Dans la plupart des autres cas, ne 
pourraient être inclus dans le capital disponible les excédents résultant, par 
exemple : 

 
➢ de l’achat ou du rachat d’instruments de capital; 

➢ de nouvelles émissions d’instruments de capital au cours du même trimestre 
d’exercice; 

➢ d’événements prévisibles. 
 
3.3 Déductions et renversements 
 
3.3.1 Déductions 
 
Les montants suivants doivent être soustraits du capital disponible :  
 
• les participations dans des filiales non admissibles11, dans des entreprises 

associées et des coentreprises12 dans lesquelles l’OAR détient une participation 
supérieure à 10 % (section 3.4); 

• les prêts consentis par l’OAR à des filiales non admissibles, entreprises associées 
et coentreprises dans lesquelles l’OAR détient une participation supérieure à 10 %, 
de même que les autres titres de créance qu’il en détient qui sont considérés comme 
du capital (section 3.4); 

• les montants à recevoir et recouvrables en vertu des ententes de réassurance non 
agréée dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à payer aux 

                                                
11 Voir la section 2.4 pour la définition de « filiale non admissible ». 
12 Les participations dans des sociétés en commandite comptabilisées selon la méthode de la mise en 

équivalence sont assujetties au même traitement du capital que les participations dans une coentreprise. 
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réassureurs prenants ou encore par des sûretés acceptables obtenues de la part 
des réassureurs prenants (section 4.3.2); 

• les franchises autoassurées (FAA) incluses dans les autres sommes à recouvrer 
sur sinistres non payés, lorsque l’Autorité exige des biens acceptables en garantie 

pour assurer le caractère recouvrable de ces FAA, et qu’aucune garantie n’a été 

reçue (section 4.4); 

• le cumul des autres éléments du résultat global pour la couverture des flux de 
trésorerie. Le montant de la réserve de couverture de flux de trésorerie (y compris 
les flux de trésorerie projetés) dont les positions ne sont pas comptabilisées à la 
juste valeur au bilan doit être décomptabilisé dans le calcul du capital disponible. Il 
s’agit notamment des éléments qui ne sont pas comptabilisés au bilan, à l’exception 

des éléments évalués à la juste valeur au bilan. Cela signifie qu’il faudrait déduire 

les montants positifs du capital disponible et ajouter les montants négatifs. Ce 
traitement recense précisément l’élément de la réserve de couverture des flux de 

trésorerie qui doit être décomptabilisé aux fins prudentielles. Il supprime l’élément 

qui entache le capital disponible de volatilité artificielle puisque, dans le cas présent, 
la réserve traduit certes la juste valeur de l’instrument dérivé, mais non les 

changements de la juste valeur des flux de trésorerie futurs couverts; 

• l’actif et le passif des régimes de retraite à prestations définies. Pour chaque caisse 
de régime de retraite à prestations définies qui est excédentaire et est présentée à 
l’actif du bilan de l’OAR, il faut déduire les montants présentés à titre d’actif 

excédentaire au bilan du calcul du capital disponible, déduction faite de tout montant 
de remboursements disponibles d’actifs excédentaires desdits régimes auquel 
l’OAR a un accès illimité et sans condition. Cette déduction ne peut être réduite d’un 

montant égal aux remboursements disponibles de l’actif excédentaire des régimes 
de retraite à prestations définies, que si l’OAR obtient au préalable une autorisation 
écrite de l’Autorité13. 

• l’impact net de la comptabilité reflet si l’OAR a choisi d’utiliser l’option de la 

comptabilité reflet aux fins des IFRS; 

• les gains et pertes latents accumulés attribuables à des variations de la juste valeur 
du passif financier de l’OAR qui sont attribuables à l’évolution du propre risque de 
crédit de l’OAR. De plus, en ce qui a trait aux instruments dérivés comptabilisés au 
passif, tous les ajustements d’évaluation comptable attribuable au risque de crédit 
de l’OAR devraient aussi être déduits. La compensation entre les ajustements 
d’évaluation attribuables au risque de crédit de l’OAR et ceux attribuables au risque 
de crédit de ses contreparties n’est pas permise. 

                                                
13 Pour obtenir l’autorisation écrite de l’Autorité, l’OAR doit faire la preuve, à la satisfaction de l’Autorité, 

qu’il a plein droit à l’excédent ainsi qu’un accès illimité et sans condition à l’actif excédentaire, ce qui 
comprend, entre autres, l’obtention d’un avis juridique indépendant acceptable ainsi que l’autorisation 
préalable des participants des régimes et de l’organisme de réglementation des régimes, s’il y a lieu. 
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• goodwill et autres actifs incorporels : 
 

➢ le goodwill relatif à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital 
réglementaire et la part proportionnelle (comptabilisée selon la méthode de la 
mise en équivalence) de goodwill dans une coentreprise doit être déduit du 
capital disponible. Le montant présenté au bilan est à déduire en totalité. 

➢ Tous les autres actifs incorporels14 doivent être déduits en totalité du capital 
disponible. Cela comprend, selon le cas, les actifs incorporels désignés qui se 
rapportent à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital 
réglementaire, ainsi que la part proportionnelle (comptabilisée selon la 
méthode de la mise en équivalence) des actifs incorporels dans une 
coentreprise. 

 
Aucun coefficient de risque ne s’applique aux montants soustraits du capital disponible. 
 
3.3.2 Renversements 
 
Les montants suivants doivent être renversés du capital disponible :  
 
• immeubles occupés par leur propriétaire15 :  
 

➢ Dans le cas d’un immeuble occupé par son propriétaire comptabilisé selon le 
modèle de coût et dont la valeur réputée a été déterminée au moment de la 
conversion aux normes IFRS à l’aide de la juste valeur, les gains (pertes) 
latents de juste valeur doivent être renversés des bénéfices non répartis 
présentés par l’OAR aux fins du calcul de l’adéquation du capital. Le montant 
déterminé à la conversion est une déduction permanente du capital disponible 
et ne peut être modifié qu’à la suite de la vente des immeubles occupés par 
leur propriétaire (détenus au moment du passage aux IFRS) et de la 
réalisation des gains (pertes) réels qui en découle. 

➢ Les pertes de réévaluation cumulatives en excédent des gains comptabilisées 
au moyen du modèle de réévaluation doivent être renversées des bénéfices 
non répartis. Les gains de réévaluation doivent être renversés du cumul des 
autres éléments du résultat global inclus dans le capital disponible. 

 
3.4 Participations dans des filiales, entreprises associées et coentreprises et 

prêts qui leur sont consentis 
 
La comptabilisation selon la méthode de la mise en équivalence s’applique aux différentes 
participations d’un OAR dans des filiales non admissibles, des entreprises associées et 
des coentreprises12. Ces participations demeurent non consolidées aux fins du TCM. 
 

                                                
14 Y compris les logiciels considérés comme des actifs incorporels. 
15 Aucun renversement n’est requis pour les immeubles de placement puisque les gains (pertes) de juste 

valeur sont admissibles aux fins du capital. 
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Aux fins de la présente ligne directrice, une filiale non admissible est une institution 
financière réglementée dissemblable, telle qu’une banque, une société de fiducie, une 
société d’épargne ou un assureur de personnes, ou toute filiale autre qu’une filiale : 
 
• qui est un assureur de dommages; 

• qui n’exerce que des activités similaires à celles que l’OAR peut lui-même exercer; 

• dont l’activité principale est l’achat, l’administration, la vente ou la location 
d’immeubles; 

• dont l’activité principale est l’offre de participation dans un portefeuille de 
placements, le prêt et placement, l’affacturage, le crédit-bail, l’offre de services 
informatiques ou d’actuaire-conseil; 

• dont l’activité principale est complémentaire à la distribution de certains produits 
d’assurance, telle que l’assistance-voyage, l’assistance juridique et l’assistance 
routière; 

• dont les activités sont celles d’un cabinet au sens de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), ou qui, à l’extérieur du 
Québec, offrent des produits et services financiers; ou 

• qui exerce les activités d’un centre d’hébergement et de soins de longue durée. 
 
3.4.1 Filiales admissibles consolidées 
 
Les actifs et les passifs de ces filiales sont entièrement consolidés dans les états 
financiers réglementaires de l’OAR et inclus dans le calcul du capital disponible et requis; 
ils sont donc assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant les passifs 
applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’OAR. 
 
3.4.2 Coentreprises avec participation inférieure ou égale à 10 % 
 
Lorsque la participation d’un OAR dans une coentreprise est inférieure ou égale à 10 %, 
le placement est inclus dans le capital disponible. Le placement est constaté dans le 
capital requis pour risque lié aux actions et est assujetti au coefficient de risque applicable 
aux placements en actions ordinaires (section 5.3). 
 
3.4.3 Filiales non admissibles, entreprises associées et coentreprises avec 

participation supérieure à 10 % 
 
Les participations dans des filiales non admissibles, des entreprises associées et des 
coentreprises dans lesquelles l’OAR détient une participation supérieure à 10 % sont 
exclues du capital disponible. Les prêts consentis par l’OAR à de telles entités, de même 
que les autres titres de créance qu’il en détient, sont également exclus du capital 
disponible de l’OAR s’ils sont considérés comme du capital dans l’entité. 
 
Les prêts consentis par l’OAR à de telles entités, de même que les autres titres de créance 
qu’il en détient, s’ils ne sont pas considérés comme du capital dans l’entité, sont assujettis 
à un coefficient de risque de 45 % (ou supérieur dans le cas des prêts à risque élevé). 
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Les OAR doivent s’adresser à l’Autorité pour discuter des coefficients de risque plus 
élevés. 
 
Les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés associés sont assujettis à un 
coefficient de risque de 0,7 %. Les autres montants à recevoir de ces entités font l’objet 
d’un coefficient de risque de 5 % ou de 10 % selon la durée des soldes impayés 
(section 6.1.3). 
 
3.4.4 Participation dans une société en commandite 
 
Les placements de l’OAR détenus et gérés par une société en commandite au bénéfice 
de l’OAR sont considérés comme des placements directs de l'OAR, à condition que ce 
dernier puisse démontrer, à la satisfaction de l’Autorité, que ces placements ne servent 
pas à capitaliser une telle société en vertu des lois et règlements qui la régissent. 
Conséquemment, le capital requis à l’égard de ces placements se calcule en appliquant 
une démarche de transparence aux actifs sous-jacents détenus par la société en 
commandite, par l’application aux placements de la société en commandite des 
coefficients de risque prévus aux chapitres 4 et 516. 
 

                                                
16 Dans ces circonstances, les exigences relatives aux sociétés en commandite comptabilisées selon la 

méthode de la mise en équivalence ne sont pas applicables. 
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Chapitre 4. Risque d’assurance 
 
4.1 Description du risque d’assurance 
 
Le risque d’assurance est associé aux indemnités ou aux paiements éventuels à verser 
aux porteurs de polices ou aux bénéficiaires. L’exposition à ce risque découle du fait que 
la valeur actualisée des sinistres dépasse les montants estimés au départ. 
 
Le risque d’assurance est associé à des incertitudes, notamment : 
 
• le montant final des flux de trésorerie nets provenant des primes, commissions, 

demandes d’indemnisation, remboursements et autres frais de règlement; 

• l’échéance des recettes et déboursés constituant ces flux de trésorerie. 
 
La composante « risque d’assurance » du TCM tient compte du profil de risque consolidé 
de l’OAR d’après les catégories d’assurance dans lesquelles il exerce ses activités 
d’assurance et cela se traduit par des exigences précises de marges à l’égard du risque 
d’assurance. Pour le TCM, le risque d’assurance se divise en trois parties : 
 
• le risque de réserve associé à la variation des provisions pour sinistres restant à 

régler (sinistres non payés); 

• le risque de souscription, ce qui comprend le risque de catastrophes (passif des 
primes); 

• le risque associé à la réassurance non agréée. 
 
4.2 Marges pour sinistres non payés et passif des primes 
 
Puisque nul ne sait si les provisions seront suffisantes pour couvrir les obligations sous-
jacentes, des marges sont ajoutées pour couvrir une insuffisance éventuelle. 
 
Du point de vue de l’Autorité, ces marges sont incluses pour prendre en compte 
d’éventuelles variations négatives inattendues du montant des provisions, compte tenu 
du fait que les marges ajoutées par les actuaires dans leurs évaluations ont 
principalement pour objet de couvrir les variations attendues. 
 
La marge relative aux sinistres non payés est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant le montant net au risque, c’est-à-dire après déduction de la réassurance, du 
montant des récupérations, des montants recouvrés par voie de subrogation et du 
montant des FAA, moins la provision pour écarts défavorables (PED), par les coefficients 
de risque applicables. 
 
La marge relative au passif des primes est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant les coefficients de risque applicables par le plus élevé du passif net des primes 
(c.-à-d. après déduction de la réassurance) moins la PED, et 30 % des primes nettes 
souscrites au cours des 12 derniers mois. 
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Les coefficients de risque d’assurance sont les suivants : 
 

Catégorie d’assurance Coefficients de risque 
sinistres non payés 

Coefficients de risque 
passif des primes 

Détournements 20 % 25 % 

Responsabilité 25 % 30 % 

 
4.3 Mécanismes d’atténuation et de transfert de risque - réassurance 
 
Le risque de manquement des réassureurs dans le cas des montants recouvrables de 
ceux-ci découle à la fois du risque de crédit et du risque d’évaluation. Dans le cas du 
risque de crédit, on tient compte de la possibilité que le réassureur ne rembourse pas son 
dû à l’OAR cédant. Le risque d’évaluation tient compte de la possibilité que le montant 
approprié de la provision ait été mal évalué. 
 
4.3.1 Réassurance agréée 
 
Dans le cadre d’ententes de réassurance agréée, le coefficient de risque appliqué aux 
sinistres non payés et aux primes non gagnées recouvrables est considéré, en vertu du 
TCM, comme un coefficient de risque combiné tenant compte du risque de crédit et du 
risque de variabilité ou d’insuffisance des sinistres non payés et des primes non gagnées 
(section 6.1.3).  
 
Les valeurs au bilan utilisées pour calculer l’exigence liée au risque relatif aux actifs de 
réassurance, découlant d’ententes de réassurance agréée, peuvent être réduites à un 
minimum de zéro au moyen de : 
 
• fonds détenus par l’OAR cédant à son bénéfice exclusif (p. ex., fonds retenus dans 

le cadre d’une entente de réassurance) eu égard au paiement par le réassureur de 
sa part des pertes ou des provisions qui lui revient et dont il est responsable en vertu 
de l’entente de réassurance; 

• tout autre passif de l’OAR cédant dû au réassureur pour lequel l’OAR cédant détient 
un droit de compensation juridique et contractuel envers le montant recouvrable du 
réassureur. 

 
Le total des actifs de réassurance par réassureur ne peut être négatif. Les sûretés 
acceptables fournies par un réassureur dans le cadre d’une entente de réassurance 
agréée peuvent être prises en compte, à la condition que les exigences décrites à la 
section 4.3.2.3 soient respectées. 
 
4.3.2 Réassurance non agréée 
 
4.3.2.1 Déduction du capital disponible 
 
Plutôt que de leur appliquer un coefficient de risque pour couvrir le risque de manquement 
des réassureurs, les montants à recevoir et recouvrables en vertu des ententes de 
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réassurance non agréée, tels qu’ils sont présentés au bilan, sont soustraits du capital 
disponible dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à payer aux 
réassureurs prenants ou des sûretés acceptables. Les sûretés acceptables incluent les 
véhicules de garantie obtenus de la part des réassureurs prenants et les fonds détenus 
pour garantir le paiement par les réassureurs prenants. La section 4.3.2.3 décrit plus en 
détail les conditions d’utilisation des sûretés pour obtenir un crédit à l’égard des ententes 
de réassurance non agréées. Les sommes payables aux réassureurs prenants peuvent 
être déduites des montants à recevoir et recouvrables seulement s’il y a un droit de 
compensation juridique et contractuel envers ces derniers. 
 
Le montant déduit est calculé à la page sur la réassurance non agréée des relevés P&C. 
Il représente la somme, pour chacune des ententes de réassurance non agréée, du calcul 
suivant lorsque le résultat est positif : 
 

A + B+ C – D – E – F – G 
 
où : 
 

A : correspond aux primes non gagnées cédées au réassureur prenant 
B : correspond aux sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant 
C : correspond aux montants à recevoir du réassureur prenant 
D : correspond aux montants à payer au réassureur prenant 
E : correspond aux dépôts n’appartenant pas à l’OAR ou autres biens donnés 

en garantie par le réassureur prenant, à titre de véhicule de garantie en 
réassurance 

F : correspond aux montants des fonds détenus par l’OAR pour garantir le 
paiement par le réassureur prenant 

G : correspond aux lettres de crédit acceptables données en garantie par le 
réassureur prenant 

 
4.3.2.2 Marge requise 
 
La marge pour la réassurance non agréée est calculée à la page sur la réassurance non 
agréée des relevés P&C et présentée à la ligne « Réassurance cédée à des assureurs 
non agréés » à la page du calcul du TCM des relevés. 
 
La marge correspond à 20 % des primes non gagnées cédées en vertu d’ententes de 
réassurance non agréée et des sinistres non payés recouvrables en vertu de telles 
ententes (collectivement « le passif des polices cédé »). La marge requise pour chaque 
entente de réassurance non agréée peut être réduite à un minimum de zéro au moyen de 
l’excédent des montants à payer au réassureur et des sûretés acceptables sur les 
montants du passif des polices cédé et à recevoir en vertu des ententes de réassurance 
non agréée. 
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Période de transition 
 
Les passifs des polices cédés en vertu d’ententes de réassurance non agréée le ou avant 
le 31 décembre 2019 (ou le 31 mars 2020), et les nouveaux sinistres ou la matérialisation 
sur les sinistres survenus qui en découlent, sont soumis à une marge requise de 15 % 
jusqu’au 31 décembre 2022 (ou au 31 mars 2023), soit la fin de la période de transition. 
Pendant la période de transition, tous les passifs des polices cédés sur des affaires 
relatives à des polices directes prenant effet le 1er janvier 2020 (ou le 1er avril 2020) ou 
après, ou des affaires acceptées sur des polices sous-jacentes directes similaires, sont 
soumis à la marge requise de 20 %. Après la période de transition, donc à partir du 
1er janvier 2023 (ou le 1er avril 2023), tous les passifs des polices cédés en vertu de toute 
entente de réassurance non agréée sont soumis à la marge requise de 20 %. Cela inclut 
tout montant restant sur les passifs des polices cédés qui étaient soumis à la période de 
transition. 
 
4.3.2.3 Sûretés 
 
Un OAR cédant bénéficie d’un crédit à l’égard d’une entente de réassurance non agréée 
s’il obtient et conserve une garantie valide et réalisable ayant préséance sur toute autre 
sûreté sur des actifs d’un réassureur non agréé détenus au Canada, en égard au 
paiement par le réassureur de sa part des pertes ou des provisions qui lui revient et dont 
il est responsable en vertu de l’entente de réassurance. 
 
Les sûretés utilisées pour obtenir un crédit pour réassurance non agréée à l’égard d’une 
certaine entente de réassurance non agréée doivent réduire sensiblement le risque 
attribuable à la qualité du crédit du réassureur. Tout particulièrement, les sûretés utilisées 
ne peuvent être des obligations d’apparentés du réassureur non agréé (c.-à-d. des 
obligations du réassureur proprement dit, de la société qui le contrôle, ou de l’une de ses 
filiales ou entreprises associées). En ce qui concerne les trois sources disponibles 
susmentionnées pour l’obtention d’un crédit, cela implique que : 
 
• dans la mesure où un OAR cédant inscrit à titre d’actif, à son état annuel, des 

obligations d’un apparenté du réassureur, il n’est pas autorisé à se prévaloir d’un 
crédit pour des fonds détenus pour garantir le paiement du réassureur non agréé; 

• les actifs d’un réassureur détenus au Canada pour lesquels un OAR cédant a une 
sûreté de premier rang, valide et parfaite, en vertu de la loi applicable, ne peuvent 
être appliqués en vue de l’obtention du crédit s’ils représentent des obligations d’un 
apparenté du réassureur non agréé; 

• une lettre de crédit n’est pas acceptable si elle provient d’un apparenté du 
réassureur non agréé. 

 
Les sûretés doivent être à la disposition de l’OAR pendant une période au moins égale à 
l’échéance résiduelle des passifs cédés afin de donner droit au crédit pour réassurance 
non agréée. Si un accord renferme une disposition de renouvellement selon laquelle 
l’OAR cédant doit maintenir une sûreté pendant une partie ou toute la durée résiduelle 
des passifs cédés (p. ex., des frais supplémentaires ou un taux d’intérêt plus élevé), cette 
disposition doit être prise en compte pour déterminer les réserves cédées. 
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Les lettres de crédit détenues en garantie contre la réassurance non agréée sont 
considérées comme des substituts directs du crédit et sont assujetties à des coefficients 
de risque fondés sur la cote de crédit de la banque émettrice ou garante et sur l’échéance 
des passifs cédés (section 6.2). Lorsqu’une entreprise liée à la cédante a émis une lettre 
de crédit ou en a confirmé l’émission, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Les véhicules de garantie autres que les lettres de crédit, tels les dépôts n’appartenant 
pas à l’OAR, et détenus en garantie contre la réassurance non agréée, se voient affecter 
les mêmes coefficients de risque que ceux s’appliquant aux actifs similaires appartenant 
à l’OAR (sections 5.3 et 6.1). 
 
Le calcul du capital requis pour les sûretés liées à la réassurance non agréée s’effectue 
de façon globale à l’aide des coefficients de risque applicables et tient compte du montant 
total des sûretés acceptables reçues de chaque réassureur. 
 
Les sûretés acceptables détenues qui sont supérieures aux exigences visant la 
réassurance non agréée sont toutefois considérées comme des sûretés excédentaires et 
ne sont donc pas assujetties aux exigences en matière de capital. Le cas échéant, le total 
du capital requis pour ces sûretés est ajusté au prorata afin d’exclure le capital requis par 
ailleurs pour la part excédentaire des sûretés. 
 
Le calcul des sûretés excédentaires et de la détermination de la réduction de capital s’y 
rapportant comporte deux étapes. 
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Étape 1 : Calcul des sûretés excédentaires 
 

Réassurance cédée en vertu d’ententes de réassurance non agréée Montant ($) 

Primes non gagnées cédées au réassureur prenant 100 

Sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant 500 

Marge de 20 % sur les passifs des polices cédés17 120 

Montant à recevoir du réassureur prenant  40 

Montant à payer au réassureur prenant (20) 

Exposition à la réassurance non agréée 740 

Sûretés requises pour réduire à zéro la marge requise 
(500 + 100) x 120 % + 40 – 20 740 

Dépôts n’appartenant pas à l’OAR  1 000 

Fonds détenus 100 

Lettres de crédit 100 

Total des sûretés 1 200 

Sûretés excédentaires (aucun capital requis à l’égard de ce montant)  
1 200 – 740 460 

 
Le montant des sûretés excédentaires doit être calculé séparément pour chaque 
réassureur pour ensuite en faire la somme. 
 
Étape 2 : Réduction du capital requis pour les sûretés excédentaires 
 
En reprenant le même exemple, le ratio de 0,38 x (460/1 200) doit s’appliquer au total du 
capital requis pour les sûretés afin de pouvoir calculer l’exigence en capital relative à ces 
dernières, exclusion faite de la portion excédentaire. Le tableau suivant illustre ce calcul. 
 

                                                
17 Pour les passifs des polices cédés qui sont assujettis à la transition en vertu de la section 4.3.2.2, une 

marge de 15 % s’appliquera jusqu’au 31 décembre 2022 (ou au 31 mars 2023). 
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Montant 

de la 
sûreté 

Coefficient 
de risque 

Total du capital 
requis 

Affectation 
proportionnel
le des sûretés 
excédentaires 

Réduction du 
capital requis 

pour les 
sûretés 

excédentaires 

 (01) (02) (03) = (01) x (02) (04) (05) = (03) x (04) 

Lettres de 
crédit 

(Notation AA 
≤ 1 an) 

100 $ 0,25 % 0,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 
pas à l’OAR 
(obligations 
AAA ≤ 1 an) 

500 $ 0,25 % 1,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 
pas à l’OAR 

(obligations AA 
> 1 an ≤ 5 ans) 

500 $ 1,00 % 5,00 $   

Fonds 
détenus 

(dépôts à vue) 
100 $ 0,25 % 0,25 $   

Total 1 200 $  6,75 $ 0,38 2,57 $ 

 
Le capital requis pour les sûretés acceptables, déduction faite de l’excédent, est constaté 
dans le cadre du capital requis pour le risque de crédit (Chapitre 6). 
 
Lettres de crédit 
 
L’utilisation des lettres de crédit pour obtenir un crédit au titre de la réassurance non 
agréée est limitée à 30 % des primes non gagnées cédées en vertu d’ententes de 
réassurance non agréée et des sinistres non payés recouvrables en vertu de telles 
ententes. Cette limite s’applique de façon globale, et non à chaque exposition de 
réassurance. 
 
Dépôts des réassureurs n’appartenant pas à l’OAR et reçus en garantie 
 
Les dépôts des réassureurs reçus en vertu d’ententes de réassurance non agréée et 
n’appartenant pas à l’OAR, incluant les sommes avancées par des réassureurs et placées 
dans des comptes de fiducie, ne doivent pas figurer au bilan de l’OAR. Le détail de ces 
dépôts doit aussi être présenté dans le tableau relatif à la réassurance non agréée des 
relevés P&C. 
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Les dépôts n’appartenant pas à l’OAR, détenus en garantie pour le compte d’un 
réassureur non agréé, doivent être évalués à la valeur marchande en date de la fin de 
l’exercice, y compris le revenu de placements échu et couru à l’égard de ces dépôts. 
 
Fonds détenus en garantie à l’égard de la réassurance non agréée 
 
Les espèces et les titres reçus pour garantir les paiements liés à des ententes de 
réassurance non agréée, et qui ont été regroupés avec les fonds appartenant à l’OAR, 
doivent être présentés au bilan de ce dernier dans les catégories d’actifs appropriées, sur 
lesquelles s’appliquent les coefficients de risque correspondants. Les fonds détenus 
incluent les primes retenues par l’OAR cédant tel que précisé dans l’entente de 
réassurance. Le détail des fonds détenus doit être présenté dans le tableau relatif à la 
réassurance non agréée des relevés P&C. L’entente de réassurance doit clairement 
prévoir qu’en cas d’insolvabilité de l’OAR cédant ou du réassureur prenant, les fonds 
retenus doivent faire partie de l’ensemble des biens de l’OAR cédant18. 
 
Pour qu’un OAR cédant puisse se prévaloir d’un crédit pour des fonds détenus dans le 
cadre d’une entente de réassurance non agréée avec retenue de fonds, l’entente ne doit 
contenir aucune disposition contractuelle qui exigerait le paiement des fonds retenus au 
réassureur prenant avant l’expiration de toutes les polices concernées et le règlement de 
tous les sinistres (p. ex., une clause de remboursement anticipé), à l’exception des fonds 
qui, avec les autres formes de sûretés acceptables, le cas échéant, excèdent le passif 
des polices cédé et la marge requise pour la réassurance non agréée. De plus, l’OAR 
cédant ne peut pas offrir de soutien non contractuel ou implicite, ou autrement créer ou 
entretenir une attente que des fonds retenus pourraient être versés au réassureur prenant 
avant l’expiration de toutes les polices concernées et le règlement de tous les sinistres, à 
l’exception des fonds qui, avec les autres formes de sûretés acceptables, le cas échéant, 
excèdent le passif des polices cédé et la marge requise pour la réassurance non agréée. 
 
4.4 Franchises autoassurées 
 
La franchise autoassurée (FAA) représente la part du montant d’un sinistre qui est payable 
par le porteur de police. Dans certains cas, les FAA sont indiquées dans les conditions 
particulières ou font l’objet d’un avenant, précisant que la garantie s’applique à la part du 
sinistre qui dépasse la FAA. 
 
Pour que les FAA recouvrables constituent des éléments d'actif admissibles aux fins du 
calcul du capital réglementaire, l’Autorité doit être convaincue de leur caractère 
recouvrable; elle peut aussi exiger des sûretés pour garantir leur recouvrement, par 
exemple, lorsqu’elle juge qu’un débiteur possède une trop forte concentration de FAA. 
 
Des lettres de crédit et d’autres titres acceptables peuvent servir de sûretés pour garantir 
des FAA. Les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés du porteur 
de polices (c.-à-d. des obligations du porteur de polices lui-même, de sa société mère ou 

                                                
18 Cette obligation s’applique uniquement aux ententes de réassurance entrées en vigueur le ou après le 

1er janvier 2018 ou qui ont été renouvelées après cette date. 
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de l’une de ses filiales ou entreprises associées). Aucune réduction du capital requis n’est 
permise dans ces circonstances. 
 
Les lettres de crédit relatives aux FAA sont considérées comme un substitut direct de 
crédit et sont assujetties à un coefficient de risque basé sur la cote de crédit de la banque 
émettrice ou confirmatrice et sur l’échéance des passifs cédés (sous réserve de la 
disposition sur les garanties excédentaires) (section 6.2). Les coefficients de risque qui 
s’appliquent aux sûretés autres que les lettres de crédit sont les mêmes que ceux qui 
s’appliquent aux actifs similaires appartenant à l’OAR (chapitres 5 et 6). 
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Chapitre 5. Risque de marché 
 
Le risque de marché découle des changements éventuels des taux ou des cours dans 
divers marchés, notamment ceux des taux d’intérêt, des opérations de change, des 
actions et de l’immobilier et d’autres expositions au risque de marché. L’exposition à ce 
risque résulte des activités de négociation, de placement et autres créant des positions 
figurant ou non au bilan. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, actions 
ordinaires, etc.) et être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information 
disponible sur un placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif 
détenu dans le fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la totalité 
du placement. 
 
5.1 Risque de taux d’intérêt 
 
Le risque de taux d’intérêt représente le risque d’une perte économique découlant de la 
fluctuation des taux d’intérêt du marché et de son incidence sur les éléments d’actif et de 
passif sensibles aux taux d’intérêt. Le risque de taux d’intérêt est attribuable à la volatilité 
et à l’incertitude des taux d’intérêt futurs. 
 
Les éléments d’actif et de passif dont la valeur repose sur les taux d’intérêt sont 
concernés. Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt comprennent les actifs à 
revenu fixe. Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt comprennent ceux dont 
la valeur est déterminée par l’application d’un taux d’actualisation. 
 
Pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt, une duration et un coefficient de choc 
de taux d’intérêt sont appliqués à la juste valeur des éléments d’actif et de passif sensibles 
aux taux d’intérêt. La marge pour risque de taux d’intérêt correspond à la différence entre 
la variation de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt et celle de la 
valeur des éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt, compte tenu, le cas échéant, 
de la variation de la valeur des contrats d’instruments dérivés de taux d’intérêt 
admissibles. 
 
Les éléments utilisés pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt sont décrits ci-
après. 
 
5.1.1 Éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 
 
Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le calcul de 
la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur variera en 
fonction de la fluctuation des taux d’intérêt. Même si certains éléments d’actif, par exemple 
les prêts et les obligations détenus jusqu’à échéance, peuvent être présentés au bilan à 
leur coût amorti, leur valeur économique, et les variations de cette valeur, doivent être 
prises en compte pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt. Les éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt incluent : 
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• les dépôts à terme et titres à court terme similaires (sauf espèces); 

• les obligations et débentures; 

• les effets de commerce; 

• les prêts; 

• les prêts hypothécaires (résidentiels et commerciaux); 

• les titres adossés à des créances hypothécaires et titres adossés à des actifs; 

• les actions privilégiées; 

• les instruments dérivés de taux d’intérêt détenus à des fins autres que de 
couverture. 

 
Les éléments d’actif des fonds communs de placement et autres actifs semblables qui 
sont sensibles aux taux d’intérêt doivent être pris en compte dans le calcul de la juste 
valeur du total des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt de l’OAR. 
 
Les autres éléments d’actif, par exemple les espèces, le revenu de placement échu et 
couru, les actions ordinaires et les immeubles de placement, ne doivent pas entrer dans 
le calcul de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt. Aux fins du calcul 
de la marge pour risque de taux d’intérêt, ces éléments d’actif sont présumés ne pas être 
sensibles à la fluctuation des taux d’intérêt. 
 
5.1.2 Éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt 
 
Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le calcul 
de la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur variera au 
rythme de la fluctuation des taux d’intérêt. Les éléments de passif suivants sont réputés 
être sensibles aux taux d’intérêt et doivent donc être pris en compte : 
 
• sinistres et frais de règlement non payés nets; 

• passif des primes net; 

• passifs dus à des réassureurs dans le cadre d’ententes de réassurance avec fonds 
retenus. 

 
L’OAR doit obtenir l’approbation de l’Autorité pour tenir compte d’autres passifs dans le 
calcul de la marge requise pour risque de taux d’intérêt. 
 
Les sinistres et frais de règlement non payés nets, qui incluent les PED, sont nets de la 
réassurance, de la récupération, de la subrogation et des FAA. Le passif des primes, qui 
inclut également les PED, est présenté, déduction faite des montants recouvrables des 
réassureurs. 
 
5.1.3 Instruments dérivés de taux d’intérêt admissibles 
 
Les instruments dérivés de taux d’intérêt sont ceux dont les flux de trésorerie reposent sur 
les taux d’intérêt futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de taux d’intérêt d’un OAR et 
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peuvent donc être pris en compte dans la détermination de la marge requise pour risque 
de taux d’intérêt, sous réserve des conditions qui suivent. 
 
Seuls les instruments dérivés classiques de taux d’intérêt qui servent clairement à 
compenser la variation attribuable à la fluctuation des taux d’intérêt de la juste valeur de 
la position en capital d’un OAR peuvent entrer dans le calcul du risque de taux d’intérêt. 
Les instruments dérivés classiques de taux d’intérêt se limitent aux suivants : 
 
• contrats à terme standardisés sur taux d’intérêt et obligations; 

• contrats à terme de gré à gré sur taux d’intérêt et obligations; 

• swaps de taux d’intérêt dans une seule monnaie. 
 
Les autres instruments dérivés de taux d’intérêt, notamment les options sur taux d’intérêt, 
dont les planchers et les plafonds, ne sont pas réputés être classiques et pourraient ne 
pas être admissibles dans la détermination de la marge requise pour risque de taux 
d’intérêt. 
 
Les OAR doivent bien comprendre les stratégies mises en place pour couvrir le risque de 
taux d’intérêt et être en mesure de démontrer à l’Autorité, sur demande, que les 
couvertures qui en découlent réduisent le risque de taux d’intérêt et que l’ajout de ces 
instruments dérivés n’augmente pas le risque dans son ensemble. Par exemple, on 
s’attend à ce que les OAR soient à même de démontrer qu’ils ont défini des objectifs en 
matière de couverture ainsi que la catégorie de risque visée, la nature du risque à couvrir 
et l’horizon de couverture, et qu’ils ont pris en considération d’autres facteurs comme le 
coût et la liquidité des instruments de couverture. De plus, il serait approprié de pouvoir 
faire la preuve de l’efficacité du programme de couverture, de façon rétrospective ou 
prospective. Si l’OAR n’est pas en mesure de démontrer que les instruments dérivés 
permettent de réduire le risque dans son ensemble, du capital supplémentaire pourrait 
être requis. Les OAR qui sont dans cette situation doivent communiquer avec l’Autorité 
pour obtenir des précisions. 
 
Les instruments dérivés utilisés pour couvrir le risque de taux d’intérêt d’un OAR sont 
assujettis aux exigences pour le risque de crédit (section 6.2). 
 
5.1.4 Duration des éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt 
 
Les OAR sont tenus de calculer la duration des éléments d’actif et de passif sensibles aux 
taux d’intérêt aux fins du calcul du capital requis pour risque de taux d’intérêt. La duration 
d’un élément d’actif ou de passif est une mesure de la sensibilité de la valeur de l’élément 
d’actif ou de passif à la fluctuation des taux d’intérêt. Plus précisément, il s’agit de la 
variation en pourcentage de la valeur d’un élément d’actif ou de passif étant donné une 
variation des taux d’intérêt. 
 
Le calcul de la duration d’un élément d’actif ou de passif est fonction de la variante de 
mesure de duration choisie et selon que les flux de trésorerie de l’élément d’actif ou de 
passif dépendent eux-mêmes des taux d’intérêt. La duration modifiée est une méthode de 
mesure qui suppose que la fluctuation des taux d’intérêt n’influe pas sur les flux de 
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trésorerie prévus. La méthode de la duration effective est une technique qui reconnait que 
la fluctuation des taux d’intérêt peut influer sur les flux de trésorerie prévus. 
 
Un OAR peut appliquer la méthode de la duration modifiée ou celle de la duration effective 
à ses éléments d’actif et de passif. La méthode choisie doit toutefois s’appliquer à tous 
les éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt à l’étude, et la même méthode 
doit être utilisée d’une année à l’autre (le cherry-picking n’est pas permis). 
 
Les flux de trésorerie associés aux instruments dérivés de taux d’intérêt sont sensibles à 
la fluctuation des taux d’intérêt et ainsi, la duration de ces instruments doit être déterminée 
par la méthode de la duration effective. En particulier, si un OAR a à son bilan des 
instruments dérivés de taux d’intérêt visés par la section 5.1.3, il doit appliquer la méthode 
de la duration effective à l’ensemble de ses éléments d’actif et de passif sensibles aux 
taux d’intérêt. 
 
La duration du portefeuille (modifiée ou effective) peut être obtenue en calculant la 
moyenne pondérée de la duration des éléments d’actif ou de passif au portefeuille. 
 
La duration en dollars d’un élément d’actif ou de passif correspond à la variation de sa 
valeur monétaire par suite d’une variation donnée des taux d’intérêt. 
 
5.1.4.1 Duration modifiée 
 
La duration modifiée s’entend de la variation approximative en pourcentage de la valeur 
actualisée des flux de trésorerie par suite d’une variation de 100 points de base des taux 
de rendement composés annuels, dans l’hypothèse où les flux de trésorerie prévus ne 
changent pas quand les taux d’intérêt fluctuent. 
 
La duration modifiée peut être représentée comme suit : 
 

 
Duration   

= 

 
1 

 
x 

 
∑ t x VPFTt 

modifiée (1+rend/k)  k x Valeur marchande 
 
où : 
 

k : nombre de périodes ou de paiements par année (p. ex., k = 2 pour 
paiements semestriels et k = 12 pour paiements mensuels) 

rend : rendement à l’échéance composé périodiquement des flux de trésorerie 
VPFTt : valeur actualisée des flux de trésorerie au moment t, actualisée au taux de 

rendement 
 
5.1.4.2 Duration effective 
 
La méthode de la duration effective tient compte de l’effet éventuel de la fluctuation des 
taux d’intérêt sur les flux de trésorerie prévus. Bien que la méthode de la duration modifiée 
estime de la même façon la variation de la juste valeur en pourcentage d’une série de flux 
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de trésorerie sans option, la duration effective est la mesure qui convient le mieux à une 
série de flux de trésorerie avec option intégrée. 
 
La duration effective se calcule comme suit : 
 

 
Duration   

= 

Juste valeur si les rendements diminuent - 
Juste valeur si les rendements augmentent 

effective 2 x (prix initial) x (variation du rendement en décimales) 
 
En posant : 
 

∆y : variation du rendement en décimales 
V0 : juste valeur initiale 
V− : juste valeur si les rendements diminuent de ∆y 
V+ : juste valeur si les rendements augmentent de ∆y 

 
Alors, la duration effective est la suivante : 
 

V- - V+ 
2 x (V0) x (∆y) 

 
5.1.4.3 Duration du portefeuille 
 
Pour déterminer la duration d’un portefeuille d’éléments d’actif ou de passif sensibles aux 
taux d’intérêt, il faut calculer la moyenne pondérée de la duration des éléments d’actif ou 
de passif du portefeuille. Le coefficient de pondération de chaque titre correspond à la 
proportion que chacun représente par rapport au portefeuille. Le calcul de la duration d’un 
portefeuille est le suivant : 
 

w1D1 + w2D2 + w3D3 + … + wKDK 
 
où : 
 

wi : juste valeur du titre i / juste valeur du portefeuille 
Di : duration du titre i 
K : nombre de titres au portefeuille 

 
5.1.4.4 Variation en dollars de la juste valeur 
 
La duration modifiée et la duration effective sont fonction des variations en pourcentage 
de la juste valeur. Le capital requis pour le risque de taux d’intérêt est fonction de la 
détermination de l’ajustement à la juste valeur des éléments d’actif et de passif sensibles 
aux taux d’intérêt pour tenir compte de variations en dollars de la juste valeur. Pour 
mesurer la variation en dollars de la juste valeur, la duration est multipliée par la juste 
valeur en dollars et le nombre de points de base (en forme décimale). Autrement dit : 
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Variation en dollars de la juste valeur = duration x juste valeur en dollars x variation 
du taux d’intérêt (en décimales) 

 
5.1.5 Duration des instruments dérivés de taux d’intérêt admissibles 
 
La méthode de la duration effective est celle qu’il convient d’utiliser quand les éléments 
d’actif ou de passif ont des options intégrées. Pour les portefeuilles comportant des 
instruments dérivés classiques de taux d’intérêt admissibles, il convient d’utiliser la 
duration effective en dollars19 puisque l’OAR couvre l’exposition au risque de taux d’intérêt 
en dollars. 
 
Exemple 5-1 : Duration effective en dollars d’un swap 
 
En supposant que la duration des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt d’un OAR 
soit plus longue et que celle de ses éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt soit 
plus courte, le calcul de la duration en dollars actuelle de l’OAR en question, avant de 
prendre en compte tout instrument dérivé de taux d’intérêt, est le suivant : 
 

Duration en dollars 
de l’OAR = duration en dollars des éléments d’actif - duration 

en dollars des éléments de passif > 0 

 
L’OAR conclut un swap de taux d’intérêt dans une seule devise en vertu duquel il paie un 
taux fixe et reçoit un taux variable. La duration en dollars d’un swap pour un payeur de 
taux fixe peut être ventilée comme suit : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= 
duration effective en dollars d’une obligation à 
taux variable - duration effective en dollars d’une 
obligation à taux fixe 

 
En supposant que la duration en dollars de l’obligation à taux variable est proche de zéro, 
alors : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= 
0 - duration effective en dollars d’une obligation 
à taux fixe 

 
La duration en dollars de la position de swap est négative; la position de swap a donc 
pour effet de réduire la duration en dollars des éléments d’actif de l’OAR et de rapprocher 
de zéro la duration globale en dollars de l’OAR. 
 
5.1.6 Marge pour risque de taux d’intérêt 
 
Pour déterminer la marge pour risque de taux d’intérêt, il faut mesurer l’incidence 
économique sur l’OAR d’une variation ∆y des taux d’intérêt. Le coefficient de choc de taux 
d’intérêt ∆y applicable est de 1,25 % (∆y = 0,0125). 
                                                
19 La duration effective en dollars correspond à la variation en dollars de la juste valeur par unité de 

variation du taux d’intérêt (par point de pourcentage ou encore par point de base). 
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(A) La variation estimative du portefeuille d’éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 

pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars du portefeuille 
d’éléments d’actif 
sensibles aux taux 
d’intérêt 

= 

(Duration du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) 

 
(B) La variation du portefeuille d’éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt pour 

une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars des éléments 
de passif sensibles aux 
taux d’intérêt 

= 

(Duration des éléments de passif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur des éléments de passif sensibles 
aux taux d’intérêt) 

 
(C) La variation des instruments dérivés de taux d’intérêt admissibles pour une 

augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Duration effective en 
dollars du portefeuille de 
dérivés de taux d’intérêt 
admissibles 

= 

Somme de la duration effective en dollars 
des dérivés de taux d’intérêt admissibles 
pour une augmentation ∆y des taux 
d’intérêt 

 
(D) Le capital requis pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt correspond au plus 

élevé de zéro et de A - B + C. 
 
(E) Il faut répéter les étapes A à C pour une diminution ∆y (c.-à-d., -∆y) des taux 

d’intérêt, et le capital requis pour une diminution ∆y des taux d’intérêt correspond 
au plus élevé de zéro et de A - B + C. 

 
(F) La marge pour risque de taux d’intérêt est ensuite déterminée comme étant le 

maximum de D ou de E. 
 
5.2 Risque de change 
 
La marge requise pour risque de change a pour but de couvrir le risque de perte découlant 
de la fluctuation des taux de change et s’applique à l’ensemble des activités d’assurance 
de l’OAR. 
 
5.2.1 Exigences générales 
 
Le calcul de la marge requise pour risque de change comporte deux étapes : le calcul de 
l’exposition dans chaque devise et le calcul de l’exigence pour le portefeuille de positions 
dans des monnaies différentes. 
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La marge requise pour risque de change est égale à 10 % du plus élevé des montants 
suivants : 
 
• la somme des positions longues nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 

des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut; 

• la somme des positions courtes nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 
des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut. 

 
Les couvertures de taux de change efficaces admissibles sont limitées aux instruments 
dérivés de taux de change classiques comme les contrats à terme standardisés ou de gré 
à gré sur devises et les swaps de devises. 
 
Les éléments d’actifs des fonds communs de placement et autres actifs semblables qui 
sont libellés en devises doivent être inclus dans le calcul pour déterminer le capital requis 
pour les positions dans chaque monnaie. Dans le cas du passif de sinistres comptabilisé 
en dollars canadiens et réglé en devises, le passif doit être inclus dans la marge pour 
risque de taux de change. 
 
5.2.2 Marge pour risque de change 
 
Étape 1 : Mesure de l’exposition dans une seule monnaie 
 
La position nette ouverte dans chaque monnaie correspond à la somme des éléments 
suivants : 
 
• la position nette au comptant, soit l’excédent du total de l’actif sur celui du passif 

dans la monnaie en objet, y compris l’intérêt et les frais courus si ceux-ci sont 
sensibles aux fluctuations du taux de change; 

• la position nette à terme (soit le total des montants à recevoir moins celui des 
montants à payer en exécution des opérations de change à terme, y compris les 
contrats à terme standardisés sur devises et le capital des swaps de devises), 
évaluée aux taux de change courants du marché au comptant ou actualisée aux 
taux d’intérêt courants puis évaluée aux taux courants au comptant; 

• les garanties (et instruments semblables) dont l’activation future est certaine et qui 
seront probablement irrécouvrables; 

• le solde net des revenus (dépenses) futurs non courus, mais déjà entièrement 
couverts (au gré de l’institution déclarante); 

• tout autre élément représentant un gain ou une perte en devises. 
 
Exclusion 
 
Un OAR ayant une position longue nette ouverte libellée dans une monnaie donnée peut 
réduire l’exposition nette, à concurrence d’un solde nul, du montant d’une exclusion, qui 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 261

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 40 
Organismes d’autoréglementation 
Chapitre 5  

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

équivaut à une position courte maximale de 25 % du passif libellé dans la monnaie 
correspondante. 
 
Étape 2 : Calcul de l’exigence de capital pour le portefeuille 
 
Le montant nominal (ou valeur actualisée nette) de la position nette ouverte sur chaque 
devise dont il est question à l’étape 1 est converti en dollars canadiens sur la base du 
cours au comptant. L’exigence de capital brute représente 10 % de la position nette 
ouverte globale, cette position étant égale au plus élevé des montants suivants : 
 
• la somme des positions nettes longues ouvertes; 

• la valeur absolue de la somme des positions nettes courtes ouvertes. 
 
Exemple 5-2 
 
Un OAR a un actif de 100 $US et un passif de 50 $US et le taux de change au comptant 
est de 1,000. 
 
• la position nette au comptant, qui correspond à l’actif moins le passif est une position 

longue de 50 $; 

• l’exclusion, selon un taux correspondant à 25 % du passif, se calcule comme suit : 
= 25 % x 50 $ 
= 12,50 $ 

• la marge requise pour risque de change se calcule donc comme suit : 
 

= 10 % x MAX20 ((position nette au comptant - exclusion), 0) 
= 10 % x MAX ((50 $ – 12,50 $), 0) 
= 10 % x 37,50 $ 
= 3,75 $ 

 
5.2.2.1 Couvertures de change admissibles 
 
Les instruments dérivés de taux de change sont ceux à l’égard desquels les flux de 
trésorerie reposent sur les taux de change futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de 
change d’un OAR et dans ces circonstances être pris en compte dans le calcul du capital 
requis pour risque de taux de change, sous réserve de satisfaire aux critères suivants. 
 
Seules les couvertures efficaces qui compensent la variation de la juste valeur de 
l’élément couvert peuvent être prises en compte dans le calcul du risque de taux de 
change. L’OAR doit être en mesure de démontrer à l’Autorité l’efficacité de ses 
couvertures de change. 
 

                                                
20 L’exclusion peut servir à réduire à zéro tout au plus la position nette longue ouverte sur devises. 
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Les OAR dont le bilan comporte des instruments dérivés de taux de change en devises 
doivent être en mesure de faire la preuve que ces instruments n’augmentent pas le risque. 
S’ils en sont incapables, l’Autorité pourrait exiger du capital supplémentaire. 
 
Seuls les instruments dérivés de taux de change classiques qui suivent peuvent être pris 
en compte dans le calcul du capital requis pour risque de change : 
 
• les contrats à terme standardisés sur devises; 

• les contrats à terme de gré à gré sur devises; 

• les swaps de devises. 
 
D’autres instruments dérivés sur devises, notamment les options sur devises, ne sont pas 
réputés être classiques et ne doivent pas être pris en compte dans la détermination de la 
marge requise pour risque de change. 
 
Les instruments dérivés servant à couvrir le risque de change d’un OAR sont assujettis 
aux exigences pour risque de crédit (section 6.2). 
 
5.2.2.2 Mesure des positions à terme sur devises 
 
Les positions à terme sur devises doivent être évaluées aux taux de change courants du 
marché au comptant. Il ne conviendrait pas d’utiliser des taux de change à terme puisque, 
dans une certaine mesure, ils tiennent compte des écarts entre les taux d’intérêt courants. 
Les OAR qui fondent normalement leur gestion comptable sur les valeurs nettes 
actualisées devraient utiliser les valeurs nettes actualisées de chaque position, sur la base 
des taux d’intérêt courants et évaluées aux taux de change courants au comptant, pour 
mesurer leurs positions à terme sur devises. 
 
5.2.2.3 Intérêts, revenus et dépenses courus et non encore acquis 
 
Les intérêts courus, les revenus à recevoir et les dépenses à payer doivent être traités 
comme des positions s’ils subissent l’effet de la fluctuation des taux de change. Les 
intérêts, les revenus à recevoir et les dépenses à payer non gagnés mais prévus peuvent 
être inclus si leur montant est connu avec certitude et est entièrement couvert par des 
contrats à terme sur devises admissibles. Les OAR doivent appliquer un traitement 
uniforme aux intérêts, aux revenus et aux dépenses à payer non acquis, et ce traitement 
doit être expliqué dans des politiques écrites. Ils ne peuvent retenir les positions qui ont 
pour seul avantage de réduire leur position globale aux fins du calcul du capital. 
 
5.2.2.4 Réassurance non agréée 
 
Un calcul distinct des composantes doit être effectué pour chaque groupe d’éléments de 
passif cédés en vertu d’une entente de réassurance non agréée à un réassureur qui est 
adossé à un panier distinct d’éléments d’actif, dont la principale caractéristique tient au 
fait que tous les éléments d’actif du panier sont disponibles pour acquitter tous les 
éléments de passif correspondants. 
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Chaque calcul doit tenir compte des éléments de passif cédés, des éléments d’actif qui 
les appuient et des dépôts effectués par le réassureur pour couvrir le capital exigé pour 
les éléments de passif cédés, si les dépôts sont libellés dans une monnaie différente de 
celle des obligations envers les porteurs de polices. 
 
Si certains éléments d’actif appuyant les éléments de passif cédés en vertu d’une entente 
de réassurance non agréée sont conservés par l’OAR cédant (p. ex., des fonds retenus), 
le passif correspondant de l’OAR doit être traité comme un actif dans le calcul des 
positions ouvertes pour les affaires cédées. 
 
Les dépôts excédentaires faits par un réassureur non agréé dans un panier d’éléments 
d’actif d’appui peuvent servir à réduire, voire éliminer, l’exigence liée au risque de change 
des polices correspondantes cédées. Les exigences non couvertes par les dépôts 
excédentaires doivent être ajoutées à l’exigence de l’OAR cédant. 
 
5.3 Risque lié aux actions 
 
Le risque lié aux actions est le risque de perte financière découlant de la fluctuation de la 
valeur des actions ordinaires et d’autres titres de participation. 
 
5.3.1 Actions ordinaires et coentreprises 
 
Un coefficient de risque de 30 % s’applique aux placements dans des actions ordinaires 
et des coentreprises dans lesquelles l’OAR détient une participation d’au plus 10 %. 
 
5.3.2 Contrats à terme standardisés, de gré à gré et swaps 
 
Les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions sont assujettis à un coefficient de risque de 30 % qui est appliqué à la valeur 
marchande du titre de participation ou de l’indice sous-jacent. Si un swap échange un 
rendement sur un titre de participation ou un indice pour un rendement sur un titre de 
participation ou un indice différent, un coefficient de risque de 30 % est appliqué à la valeur 
marchande des deux titres de participation ou indices dont les rendements sont échangés. 
 
Exemple 5-3 
 
Un OAR a réalisé une transaction de swap dont le terme est d’un an, pendant laquelle il 
paiera le Canadian Dollar Offered Rate (CDOR) sur trois mois plus les frais, et recevra le 
rendement total sur un indice d’actions notionnel d’une valeur de 100 $ au moment de la 
transaction. La valeur de l’indice d’actions est maintenant de 110 $. Un coefficient de 
risque de 30 % s’appliquera alors à 110 $ pour la position longue dans l’indice, mais aucun 
capital ne sera requis pour la position courte dans l’obligation étant donné qu’aucun capital 
n’est requis pour une telle exposition. 
 
Outre les exigences en matière de capital énoncées dans la présente section, les contrats 
à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sont assujettis aux 
exigences pour risque de crédit (section 6.2). 
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5.3.3 Positions courtes 
 
Les exigences en matière de capital à l’égard des positions courtes dans les actions 
ordinaires, les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les 
swaps sur actions qui ne compensent pas, en tout ou en partie, une position longue sur 
actions, sont déterminées en supposant que l’instrument est détenu comme s’il était une 
position longue, et en appliquant le coefficient de risque correspondant. Les actions 
ordinaires, les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les 
swaps, dont la compensation peut être reconnue, et le traitement du capital correspondant 
sont décrits à la section 5.3.4. 
 
5.3.4 Reconnaissance de stratégies de couverture liées aux actions 
 
Les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions ainsi que les actions ordinaires peuvent être utilisés pour couvrir, en tout ou en 
partie, une exposition sur actions. Les OAR peuvent reconnaître la couverture des 
positions en actions admissibles dans le calcul des exigences en matière de capital 
conformément aux sections 5.3.4.1 et 5.3.4.2. 
 
Les OAR doivent documenter les stratégies de couverture du risque lié aux actions et faire 
la preuve que les stratégies de couverture diminuent le risque dans son ensemble. La 
documentation doit être disponible, sur demande, à des fins de surveillance. Si l’OAR 
n’est pas en mesure de démontrer, à la satisfaction de l’Autorité, que les stratégies de 
couverture font baisser le risque global, du capital supplémentaire pourrait être exigé en 
sus des montants calculés d’après les sections 5.3.4.1 et 5.3.4.2, et ce, à la discrétion de 
l’Autorité21. 
 
Pour que les couvertures soient admissibles, les instruments qui les composent doivent 
être émis par une entité qui : 
 
• émet des obligations assujetties à un coefficient de 0 % conformément à la 

section 6.1.3; ou 

• est notée au moins A- (y compris des chambres de compensation notées au moins 
A-). 

 
5.3.4.1 Titres de participation ou indices identiques 
 
Une position longue et une position courte dans exactement un même titre de participation 
ou indice sous-jacent peuvent être considérées comme se compensant l’une l’autre, de 
sorte que les exigences en matière de capital sont calculées pour l’exposition nette 
seulement. Les instruments individuels des portefeuilles qui sont admissibles au 
traitement du capital décrit à la section 5.3.4.2 ne peuvent être exclus de ces portefeuilles 
et faire l’objet du traitement du capital décrit à la section 5.3.4.1. 
 
                                                
21 Un OAR peut communiquer avec l’Autorité pour vérifier la pertinence de sa documentation ou son 

évaluation des risques afin de déterminer la probabilité que du capital supplémentaire soit requis ou le 
montant éventuel de ce supplément.  
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Seuls les actions ordinaires et les instruments dérivés classiques (contrats à terme 
standardisés, contrats à terme de gré à gré et swaps) sur actions peuvent faire l’objet du 
traitement du capital en vertu de la présente section. Les options et autres instruments 
dérivés exotiques22 sur actions ne sont pas admissibles à ce traitement. 
 
5.3.4.2 Titres de participation ou indices étroitement liés 
 
Un portefeuille composé d’actions ordinaires et de contrats à terme standardisés, contrats 
à terme de gré à gré et swaps sur actions peut être utilisé pour couvrir en partie l’exposition 
sur actions d’un autre portefeuille d’instruments semblables. Quand les instruments des 
deux portefeuilles sont étroitement liés, plutôt que de respecter les exigences en matière 
de capital énoncées aux sections 5.3.1, 5.3.2 et 5.3.3, les OAR peuvent calculer le capital 
requis des portefeuilles combinés comme suit :  
 

(1- Facteur de corrélation) x 1,5 x MIN (valeur marchande du portefeuille des 
instruments de couverture, valeur marchande du portefeuille des instruments à couvrir) 

 
Les exigences de capital définies ci-dessus sont plafonnées à 60 % de la valeur 
marchande minimale des deux portefeuilles. 
 
La différence entre la valeur marchande des deux portefeuilles n’est pas réputée être une 
position couverte et est assujettie à un coefficient de risque de 30 % 
 
Le facteur de corrélation (FC) est calculé comme suit : 
 

FC = A x (B/C) 
 
où : 
 

A : représente la corrélation historique entre les rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir et les rendements du portefeuille des instruments 
de couverture 

B : correspond au moindre de (l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture) 

C : correspond au plus élevé de (l’écart type des rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture) 

 
Les corrélations historiques et les écarts types doivent être calculés sur une base 
hebdomadaire, pour une période couvrant les 52 semaines précédentes. Les rendements 
de chaque portefeuille d’instruments de couverture utilisés pour calculer les composantes 
du FC doivent être déterminés en supposant que le portefeuille est détenu comme s’il était 
une position longue. Les rendements de chaque portefeuille doivent être calculés nets de 
toute injection de capital supplémentaire et doivent inclure les rendements de chaque 
                                                
22 Un instrument dérivé exotique correspond, par exemple, à un dérivé dont la structure de rendement est 

discontinue. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 266

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 45 
Organismes d’autoréglementation 
Chapitre 5  

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

composante du portefeuille. Par exemple, les rendements des positions longues et 
courtes d’un swap de rendement total inclus dans un portefeuille doivent être pris en 
compte dans le calcul du FC.  
 
Le FC à l’égard des 52 semaines précédentes doit être calculé pour chacun des quatre 
trimestres antérieurs. Le facteur de corrélation est le moins élevé des quatre FC calculés 
et est utilisé pour déterminer le capital requis. 
 
Les portefeuilles qui peuvent faire l’objet du traitement du capital décrit dans la présente 
section doivent réunir les conditions suivantes : 
 
• Les instruments des deux portefeuilles se limitent aux actions ordinaires négociées 

en bourse et aux instruments dérivés classiques (contrats à terme standardisés, 
contrats à terme de gré à gré et swaps) sur actions où l’actif sous-jacent est une 
action ordinaire négociée en bourse ou un indice boursier. Les options et autres 
instruments dérivés exotiques sur actions ne sont pas admissibles à ce traitement. 
Les portefeuilles dans lesquels se retrouvent certains instruments autres que ceux 
énoncés dans la présente section seront assujettis au traitement du capital décrit 
aux sections 5.3.1, 5.3.2 et 5.3.3. 

• Le FC est déterminé au niveau du portefeuille. Les instruments individuels ne 
peuvent être exclus des portefeuilles et font l’objet du traitement du capital décrit à 
la section 5.3.4.1. 

• Les portefeuilles qui font partie d’une stratégie de couverture doivent avoir été 
établis à tout le moins deux ans avant la date de la déclaration. En outre, la stratégie 
de couverture et la stratégie de gestion active sur lesquelles s’appuient les deux 
portefeuilles ne doivent pas avoir été modifiées dans les deux ans précédant la date 
de la déclaration23. Les portefeuilles qui sont établis depuis au moins deux ans, mais 
dont la stratégie de couverture ou la stratégie de gestion active a été modifiée, 
seront assujettis à un coefficient de risque de 30 %. 

 
Exemple 5-4 
 
Supposons qu’un portefeuille d’instruments est évalué à 200 $ et est associé à un autre 
portefeuille d’instruments dans le cadre d’une stratégie de couverture liée en actions 
admissibles. En supposant que le deuxième portefeuille vaut 190 $ et que le facteur de 
corrélation entre les deux portefeuilles est de 0,95, le capital requis total pour les deux 
portefeuilles sera de 190 $ x 5 % x 1,5 + 10 $ × 30 % = 17,25 $. 
 
Portefeuilles récemment établis 
 
Les portefeuilles qui ont été établis moins de deux ans avant la date de déclaration sont 
l’objet du traitement du capital suivant : 

                                                
23 Aux fins de la présente section, la stratégie de couverture et la stratégie de gestion active sont 

présumées inchangées si le profil de risque lié aux actions ex-ante des portefeuilles combinés est 
maintenu. Par exemple, le profil du risque lié aux actions ex-ante est maintenu si on cible toujours un 
beta combiné de zéro (la stratégie de couverture), et si la sélection des instruments est toujours fondée 
sur le ratio cours/bénéfice (la stratégie de gestion active). 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 267

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 46 
Organismes d’autoréglementation 
Chapitre 5  

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

 
• aucune reconnaissance de la stratégie de couverture dans la première année 

suivant la mise en place des portefeuilles (c.-à-d. qu’un coefficient de risque de 30 % 
s’applique aux deux portefeuilles); 

• dans la deuxième année, la somme de : 
 

➢ T x le capital requis pour les portefeuilles combinés en utilisant l’approche 
basée sur le facteur de corrélation décrite dans la présente section24; et 

➢ (1 – T) x le capital requis sans reconnaissance (tel que stipulé ci-dessus). 
 

où T est égal à 20 %, 40 %, 60 % et 80 % au premier, deuxième, troisième et 
quatrième trimestre respectivement, de la deuxième année suivant la mise en place 
des portefeuilles. 

 
Exemple 5-5 
 
Deux portefeuilles (faisant partie d’une stratégie de couverture) d’une valeur chacun de 
100 $ sont établis le 1er avril 2016. Le 31 mars 2017, le capital requis pour les deux 
portefeuilles sera de (30 % x 100 $ + 30 % x 100 $) = 60 $. Le 30 juin 2017, en supposant 
que le facteur de corrélation est de 0,90, le capital requis pour les portefeuilles combinés 
sera de (20 % x 10 % x 1,5 x 100 $ + 80 % x 30 % x 2 x 100 $) = 51 $. 
 
5.4 Risque lié aux actifs immobiliers 
 
Le risque lié aux actifs immobiliers est le risque de perte financière découlant de la 
fluctuation de la valeur d’un bien immobilier ou du montant et de l’échéance des flux de 
trésorerie des placements immobiliers. 
 

Coefficient de risque Immeuble 

10 % Occupé par son propriétaire 

20 % Détenu pour placement 

 
Dans le cas d’un immeuble occupé par son propriétaire, le coefficient de risque est 
appliqué à la valeur selon le modèle de coût, abstraction faite des gains (pertes) de juste 
valeur non réalisés résultant du passage au régime des IFRS, ou des gains (pertes) de 
juste valeur non réalisés subséquents attribuables à la réévaluation. 
 

                                                
24 Aux fins du présent calcul, le FC doit être déterminé en se basant sur les rendements réels des 

portefeuilles (c.-à-d., les rendements des portefeuilles jusqu’à la date de déclaration). Des rendements 
projetés (simulés) ne peuvent être utilisés. Le FC doit correspondre au FC à l’égard des 52 semaines 
précédentes disponible le moins élevé étant donné l’historique actuel des rendements des portefeuilles. 
Pendant la deuxième année, le nombre de FC à l’égard des 52 semaines précédentes croîtra d'un à 
quatre au fil du temps. 
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5.5 Actifs au titre du droit d’utilisation 
 
Les risques associés aux actifs au titre du droit d’utilisation sont liés aux fluctuations des 
taux de location du marché et aux variations éventuelles du montant et de l’échéance des 
flux de trésorerie découlant des pénalités pour annulation anticipée, ainsi que des coûts 
associés à la renégociation ou à la recherche d’un nouveau bail. 
 
Un coefficient de risque de 10 % est appliqué aux actifs au titre du droit d’utilisation, établis 
conformément aux principes comptables applicables, qui sont associés aux immeubles 
loués occupés par l’OAR et aux actifs loués entrant dans la catégorie « Autres actifs », 
comme le matériel. 
 
Un coefficient de risque de 20 % est appliqué aux actifs au titre du droit d’utilisation, établis 
conformément aux principes comptables applicables, qui sont associés aux baux sur des 
immeubles utilisés pour placement. 
 
5.6 Autres expositions au risque de marché 
 
Les autres expositions au risque de marché englobent les éléments de la catégorie 
« Autres actifs », comme le matériel, dont la valeur peut fluctuer de sorte que le produit 
de disposition éventuel soit inférieur à la valeur comptable inscrite au bilan. Un coefficient 
de risque de 10 % s’applique aux autres actifs dans le cadre du capital total requis pour 
le risque de marché. 
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Chapitre 6. Risque de crédit 
 
Le risque de crédit traduit l’incapacité ou le refus éventuel d’une contrepartie de s’acquitter 
entièrement de ses obligations contractuelles envers un OAR. Il y a exposition à ce risque 
chaque fois que des fonds sont versés, engagés ou investis en vertu d’ententes 
contractuelles explicites ou implicites. Les composantes du risque de crédit comprennent 
le risque de perte sur prêt ou de capital, le risque de défaut préalable au règlement ou de 
remplacement et le risque de règlement. Les contreparties visées par la présente ligne 
directrice sont notamment les émetteurs, les débiteurs, les emprunteurs, les courtiers, les 
porteurs de polices, les réassureurs et les garants. 
 
Toutes les expositions au bilan et hors bilan sont soumises à un coefficient de risque 
spécifique qui selon le cas : 
 
• correspond à la cote de crédit externe de la contrepartie ou de l’émetteur; ou 

• représente un coefficient prescrit par l’Autorité. 
 
Afin de déterminer le capital requis pour actifs au bilan, des coefficients sont appliqués 
aux valeurs au bilan ou à d’autres valeurs précisées de ces actifs. Afin de déterminer le 
capital requis pour expositions hors bilan, des coefficients sont appliqués aux montants 
des expositions conformément à la section 6.2. Les sûretés et d’autres atténuateurs du 
risque de crédit peuvent être utilisés pour réduire l’exposition. Aucun coefficient de risque 
n’est appliqué aux actifs déduits du capital (section 3.3.1). La somme des montants ainsi 
obtenus représente les capitaux requis pour risque de crédit. 
 
6.1 Capital requis pour les actifs au bilan 
 
Lors du calcul du capital exigé pour risque de crédit, les éléments d’actif au bilan doivent 
être évalués selon leur valeur comptable au bilan, exception faite de ce qui suit : 
 
• les prêts comptabilisés à leur juste valeur au titre de l’option de juste valeur, ou selon 

la comptabilité de couverture de juste valeur, ou encore selon la comptabilité des 
titres disponibles à la vente, qui doivent être évalués au coût amorti; 

• les expositions hors bilan qui doivent être évaluées conformément à la section 6.2. 
 
6.1.1 Utilisation de notations 
 
Plusieurs coefficients de risque de la présente ligne directrice dépendent des notations 
externes du crédit attribuées à un élément d’actif ou à un débiteur. Pour utiliser un 
coefficient fondé sur une notation, un OAR doit respecter toutes les conditions énoncées 
ci-après. 
 
Les OAR peuvent reconnaître les notations de crédit des agences de notation suivantes 
aux fins du TCM : 
 
• DBRS; 
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• Moody’s Investors Service; 

• Standard & Poor’s (S&P); 

• Fitch Rating Services; 

• Kroll Bond Rating Agency (KBRA). 
 
Un OAR doit choisir les agences de notation auxquelles il entend recourir, puis utiliser 
constamment leurs notations aux fins du TCM pour chaque type d’actif ou de créance. 
Les OAR ne sont pas autorisés à choisir les évaluations favorables fournies par différentes 
agences de notation dans le seul but de réduire leurs exigences de capital. 
 
Les notations utilisées pour déterminer un coefficient doivent être divulguées 
publiquement sous une forme facilement disponible et incluses dans la matrice de 
transition de l’agence de notation. En conséquence, les notations qui sont mises à la seule 
disposition des parties à une transaction ne satisfont pas à cette exigence. 
 
Si un OAR s’en remet à plusieurs agences de notation et qu’il n’existe qu’une seule 
évaluation pour une créance ou un débiteur en particulier, c’est cette évaluation qui devra 
être utilisée pour en déterminer le capital requis. S’il existe deux évaluations effectuées 
par des agences de notation choisies par l’OAR produisant des notations différentes, il 
doit appliquer le coefficient de risque qui correspond à la plus faible des deux. Si le nombre 
d’évaluations produites par les agences de notation choisies par l’OAR dépasse deux, 
l’OAR doit exclure la notation qui correspond au plus faible coefficient de risque, puis 
choisir parmi les notations qui subsistent celle qui correspond au plus faible coefficient de 
risque (l’OAR doit utiliser la deuxième notation la plus élevée parmi celles qui sont 
disponibles, compte tenu que la notation la plus élevée peut être présente plus d’une fois). 
 
Lorsqu’un OAR détient des titres d’une émission particulière visée par une ou plusieurs 
évaluations, le capital requis au titre de la créance ou du débiteur sera basé sur ces 
évaluations. Lorsque la créance d’un OAR n’est pas un placement dans un titre portant 
une notation explicite, les principes qui suivent sont appliqués : 
 
• Lorsque l’emprunteur dispose d’une notation explicite pour un titre d’emprunt émis, 

mais que la créance de l’OAR n’est pas un placement dans ce titre particulier, une 

notation BBB- ou plus à l’égard du titre noté ne peut être appliquée à la créance non 

notée de l’OAR que si cette créance est de rang égal (pari passu) ou supérieur à 
tous égards à celui de la créance évaluée. Autrement, la notation de crédit ne peut 
être utilisée et la créance de l’OAR doit être traitée comme une obligation non notée. 

• Lorsque l’emprunteur bénéficie d’une notation d’émetteur, celle-ci s’applique 

habituellement aux créances de premier rang non garanties de cet émetteur. En 
conséquence, seules les créances de premier rang de cet émetteur peuvent 
bénéficier d’une notation BBB- ou plus. Les autres créances non évaluées de 
l’émetteur sont traitées comme des créances non notées. Si la notation de l’émetteur 

ou de l’une de ses émissions est BB+ ou moins, cette notation doit être utilisée pour 

déterminer le coefficient de risque pour une créance non notée de l’émetteur. 
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• Les évaluations à court terme sont réputées concerner une émission donnée. Elles 
ne peuvent être utilisées que pour déterminer le capital requis au titre des créances 
provenant du titre noté et ne peuvent être étendues à d’autres créances à court 

terme. Une évaluation à court terme ne peut en aucun cas être utilisée pour appuyer 
le coefficient de risque d’une créance à long terme non notée. 

• Lorsque le coefficient de risque portant sur une exposition non évaluée repose sur 
la notation d’une exposition équivalente à l’emprunteur, des notations en devises 

étrangères doivent être utilisées pour les expositions en devises étrangères. Les 
notations en dollars canadiens, si elles sont distinctes, ne doivent être utilisées que 
pour établir le capital requis au titre des créances libellées en dollars canadiens. 

 
Les conditions supplémentaires qui suivent s’appliquent à l’utilisation des notations : 
 
• Les évaluations externes appliquées à une entité faisant partie d’un groupe ne 

peuvent être utilisées pour établir les coefficients de risque des autres entités du 
groupe. Cette condition ne s’applique pas aux éléments d’actifs détenus auprès 

d’une caisse membre d’une fédération au sens de la Loi sur les coopératives de 

services financiers (RLRQ, chapitre C-67.3)25. 

• Aucune notation ne peut être induite pour une entité non notée en se fondant sur 
son actif. 

• Afin d’éviter la double comptabilisation des facteurs de rehaussement du crédit, les 
OAR ne peuvent reconnaître l’atténuation du risque de crédit si le rehaussement du 
crédit a déjà été pris en compte dans la notation propre à l’émission. 

• Un OAR ne peut reconnaître une notation basée en tout ou en partie sur un soutien 
non financé (p. ex., garanties, rehaussements de crédit ou facilités de trésorerie) 
fourni par l’OAR lui-même ou une de ses entreprises associées. 

• L’évaluation doit prendre en considération et refléter le montant total de l’exposition 

au risque de crédit encourue par l’OAR pour tous les paiements qui lui sont dus. 
Plus particulièrement, si le capital et les intérêts sont dus à un OAR, l’évaluation doit 

prendre en considération et refléter la totalité du risque de crédit présenté tant par 
le capital que par les intérêts. 

• Les OAR ne peuvent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour déterminer 
le coefficient de risque d’un actif, sauf si cet actif constitue une exposition souveraine 
pour laquelle aucune notation sollicitée n’est disponible. 

 

                                                
25 Pour bénéficier de cette exception, l’OAR doit pouvoir se référer à une notation attribuée à une 

coopérative de services financiers par une agence de notation dûment reconnue en vertu de la présente 
ligne directrice, laquelle notation doit être étroitement liée à l’évaluation de la qualité de la situation 
financière et l’appréciation du risque des caisses membres de la fédération. Si plus d’une coopérative 
de services financiers est évaluée, l’OAR doit appliquer le coefficient de risque qui correspond à la 
notation la plus faible. 
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6.1.2 Coefficients variables de risque de crédit 
 
Divers coefficients de risque s’appliquent aux actifs investis en fonction des notations 
externes du crédit et de l’échéance résiduelle, tel qu’il est indiqué ci-après. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, etc.) et 
être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information disponible sur un 
placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif détenu dans le 
fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la totalité du placement. 
 
6.1.2.1 Créances à long terme 
 
• Les créances à long terme, y compris les dépôts à terme, les obligations, les 

débentures et les prêts auxquels ne s’applique pas un coefficient de risque de 0 %, 
et qui ne sont pas des obligations de municipalités canadiennes, sont assujetties 
aux coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins Plus d’un an jusqu’à 
5 ans inclus Plus de 5 ans 

AAA 0,25 % 0,5 % 1,25 % 

AA+ à AA- 0,25 % 1 % 1,75 % 

A+ à A- 0,75 % 1,75 % 3 % 

BBB+ à BBB- 1,5 % 3,75 % 4,75 % 

BB+ à BB- 3,75 % 7,75 % 8 % 

B+ à B- 7,5 % 10,5 % 10,5 % 

Non notée 6 % 8 % 10 % 

Inférieure à B- 15,5 % 18 % 18 % 
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• Les obligations municipales canadiennes seulement26 sont assujetties aux 
coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins Plus d’un an jusqu’à 
5 ans inclus Plus de 5 ans 

AAA 0,125 % 0,25 % 0,625 % 

AA+ à AA- 0,125 % 0,5 % 0,875 % 

A+ à A- 0,375 % 0,875 % 1,5 % 

BBB+ à BBB- 0,75 % 1,875 % 2,375 % 

BB+ à BB- 1,875 % 3,875 % 4 % 

B+ à B- 3,75 % 5,25 % 5,25 % 

Non notée 3 % 4 % 5 % 

Inférieure à B- 7,75 % 9 % 9 % 

 
• En règle générale, les créances à long terme ont, à l’émission, une échéance 

résiduelle d’au moins un an. 

• L’échéance résiduelle désigne le nombre d’années entre la date de la déclaration et 
la date d’échéance. 

• Les OAR peuvent utiliser l’échéance effective pour déterminer les coefficients de 
risque à appliquer aux investissements dans des obligations à long terme dont 
l’échéance des flux de trésorerie est déterminée. L’échéance effective peut être 
calculée comme suit : 

 

Échéance effective (EE) = 
∑ t x FTt 

∑ FTt 
 

où FTt correspond aux flux de trésorerie (paiements du capital, des intérêts et des 
commissions) remboursables par contrat pendant la période t. 

 
• Si l’OAR choisit de ne pas utiliser une échéance effective ou s’il n’est pas possible 

de calculer l’échéance effective au moyen de la formule ci-dessus, l’OAR est tenu 
d’utiliser la durée résiduelle maximale (en années) que l’emprunteur est en droit de 
prendre pour s’acquitter totalement de ses engagements contractuels (capital, 
intérêts et commissions), selon les termes de l’entente de la créance, et qui 

                                                
26 Pour les autres obligations municipales, se référer aux coefficients de risque des autres titres de créance 

à long terme. 
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équivaudrait normalement à l’échéance nominale ou à l’échéance résiduelle de 
l’instrument. 

• S’il n’est pas possible d’obtenir des données pour déterminer l’échéance ou la date 
de remboursement de l’actif, l’OAR doit utiliser la catégorie « Plus de 5 ans » pour 
un tel actif. 

 
6.1.2.2 Créances à court terme 
 
• Les créances à court terme, y compris les effets de commerce, auxquelles ne 

s’applique pas un coefficient de risque de 0 % sont assujetties aux coefficients de 
risque appropriés selon le tableau suivant : 

 

Notation Coefficient 

A-1, F1, P-1, R-1 ou l’équivalent 0,25 % 

A-2, F2, P-2, R-2 ou l’équivalent 0,5 % 

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

Non notée 6 % 

Toutes autres notations, y compris de qualité inférieure, et B ou C 8 % 

 
• En règle générale, les créances à court terme ont, à l’émission, une échéance 

résiduelle maximale de 365 jours. 
 
6.1.2.3 Titres adossés à des créances 
 
La catégorie des titres adossés à des créances comprend toutes les titrisations, 
notamment les titres adossés à des créances hypothécaires et les titres adossés à des 
créances hypothécaires avec flux groupés, ainsi que les autres expositions résultant de 
la stratification ou du découpage en tranches d’une exposition de crédit sous-jacente. 
Pour les expositions découlant de transactions de titrisation, l’OAR doit prendre 
connaissance du chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) de la Ligne directrice sur 
les normes relatives à la suffisance du capital de base donnée par l’Autorité aux 
coopératives de services financiers, afin de déterminer s’il y a des fonctions fournies 
(p. ex., du rehaussement de crédit et des facilités de trésorerie) qui exigent du capital pour 
le risque de crédit. 
 
Titres adossés à des créances hypothécaires LNH 
 
Le coefficient de risque applicable aux titres hypothécaires garantis par la Société 
canadienne d’hypothèques et de logement (SCHL) en vertu de la Loi nationale sur 
l’habitation (LNH) est de 0 %, puisque les engagements de la SCHL constituent des 
obligations légales du gouvernement du Canada. 
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Autres titres adossés à des créances 
 
Les exigences de capital pour tous les autres titres adossés à des créances sont fondées 
sur leurs notations externes du crédit. Afin d’utiliser des notations externes du crédit pour 
déterminer l’exigence de capital, l’OAR doit respecter toutes les exigences opérationnelles 
pour l’utilisation des notations énoncées dans la Ligne directrice sur les normes relatives 
à la suffisance du capital de base donnée par l’Autorité aux coopératives de services 
financiers. 
 
Pour les titres adossés à des créances (autres que les retitrisations) notés BBB ou plus, 
l’exigence de capital est la même que l’exigence prescrite à la section 6.1.2.1 pour une 
créance à long terme ayant la même notation et la même échéance que le titre adossé à 
des créances. Si la notation d’un titre adossé à des créances est de BB, l’OAR peut 
reconnaître la notation seulement s’il est un tiers investisseur dans le titre. Le coefficient 
de risque de crédit pour un titre adossé à des créances (autre qu’une retitrisation) dont la 
notation est de BB, dans lequel l’OAR est un tiers investisseur, est 300 % de l’exigence 
pour une créance à long terme dont la notation est de BB et ayant la même échéance que 
le titre. 
 
Les coefficients de risque de crédit pour des titres adossés à des créances qui sont à 
court terme (autres que des retitrisations) et qui sont notés A-3 ou mieux sont les mêmes 
que ceux prescrits à la section 6.1.2.2 pour les créances à court terme ayant la même 
notation. 
 
Le coefficient de risque de crédit pour les retitrisations notées BBB ou mieux est 200 % 
du coefficient de risque applicable à un titre adossé à des créances ayant la même 
notation et la même échéance que la retitrisation. 
 
Le coefficient de risque de crédit pour tout autre titre adossé à des créances qui n’est pas 
mentionné précédemment (y compris les titres non notés) est de 60 %. 
 
6.1.2.4 Actions privilégiées 
 
• Les actions privilégiées doivent être assujetties aux coefficients de risque 

appropriés selon le tableau suivant : 
 

Notation Coefficient 

AAA, AA+ à AA-, Pfd-1, P-1 ou l’équivalent 3 % 

A+ à A-, Pfd-2, P-2 ou l’équivalent 5 % 

BBB+ à BBB-, Pfd-3, P-3 ou l’équivalent 10 % 

BB+ à BB-, Pfd-4, P-4 ou l’équivalent 20 % 

B+ ou inférieure, Pfd-5, P-5 ou l’équivalent ou non notées 30 % 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 276

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 55 
Organismes d’autoréglementation 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

6.1.3 Coefficients fixes de risque de crédit 
 
Coefficient de risque de 0 % 
 
• Les espèces conservées dans les locaux de l’OAR. 

• Les créances27 des administrations fédérale, provinciales et territoriales du Canada. 

• Les créances des mandataires des administrations fédérale, provinciales et 
territoriales du Canada, lesquelles sont, en vertu de leurs lois habilitantes, des 
créances directes de l’administration pour laquelle ils sont mandataires. 

• Les créances d’emprunteurs souverains notées AA- ou plus ou de leur banque 
centrale28. 

• Les créances garanties de façon explicite, directe, irrévocable et inconditionnelle 
par un organisme gouvernemental admissible à un coefficient de risque de 0 %, y 
compris, par exemple, les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la 
LNH ou de programmes provinciaux d’assurance hypothécaire équivalents, et les 
titres hypothécaires adossés à des créances garanties par la Société canadienne 
d’hypothèques et de logement en vertu de la LNH. 

• Les FARP, y compris les FARP sur les commissions, les taxes (sur les primes), etc. 

• Les primes échelonnées à recevoir non encore échues. 

• Les déductions du capital, y compris le goodwill, les actifs incorporels et les 
participations dans les filiales non admissibles, les entreprises associées ou les 
coentreprises avec participation supérieure à 10 %. 

 
Coefficient de risque de 0,25 % 
 
• Les dépôts à vue, les certificats de dépôt, les lettres de change, les chèques, les 

acceptations et les obligations similaires, dont l’échéance originale est inférieure à 
trois mois et qui sont tirés d’une institution de dépôts réglementée assujettie aux 
normes en matière de solvabilité du Dispositif de Bâle29. 

 
Coefficient de risque de 0,70 % 
 
• Les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés. 
 
Coefficient de risque de 2,5 % 
 
• Le revenu de placement échu et couru. 

• Les primes non gagnées recouvrables de réassureurs agréés (section 4.3.1). 

                                                
27 Y compris les titres, les prêts et les montants à recevoir. 
28 Les créances d’un emprunteur souverain notées moins de AA- ne peuvent se voir attribuer un coefficient 

de 0 % et sont assujetties aux exigences de la section 6.1.2. 
29 Lorsque l’échéance de l’actif est supérieure à trois mois, on appliquera plutôt le coefficient de risque 

correspondant à la cote de crédit de l’institution de dépôts réglementée. 
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• Les sinistres non payés et les frais de règlement recouvrables de réassureurs 
agréés (section 4.3.1). 

 
Coefficient de risque de 4 % 
 
• Les prêts hypothécaires de premier rang sur des immeubles résidentiels d’un à 

quatre logements. 
 
Coefficient de risque de 5 % 
 
• Les montants à recevoir, non échus et ceux échus depuis moins de 60 jours, de 

filiales non admissibles, d’entreprises associées, de coentreprises et de porteurs de 
police, y compris les autres montants à recevoir. 

• Les primes échelonnées échues depuis moins de 60 jours. 
 
Coefficient de risque de 10 % 
 
• Les montants à recevoir échus depuis 60 jours ou plus de filiales non admissibles, 

d’entreprises associées, de coentreprises et de porteurs de police, y compris les 
primes échelonnées et les autres montants à recevoir. 

• Les prêts hypothécaires commerciaux et les prêts hypothécaires résidentiels qui ne 
sont pas considérés comme étant des prêts de premier rang sur des immeubles 
résidentiels d’un à quatre logements. 

• Le montant des remboursements disponibles des actifs excédentaires des régimes 
de retraite à prestations définies qui appartiennent à l’OAR et qui sont inclus dans 
le capital disponible. 

• Les autres placements non précisés dans la présente section ou dans la section 5.5 
dans le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des 
montants se rapportant à des instruments dérivés. Le capital requis à l’égard des 
montants se rapportant à des instruments dérivés inclus dans les autres placements 
est décrit à la section 6.2. 

• Les autres actifs non précisés dans la présente section ou dans la section 5.5 dans 
le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des autres 
placements. 

 
Coefficient de risque de 15 % 
 
• Les prêts hypothécaires garantis par des terrains non aménagés (p. ex., le 

financement de la construction), à l’exception de terres utilisées à des fins agricoles 
ou pour l’extraction de minéraux. Un immeuble récemment construit ou rénové est 
réputé en construction jusqu’à ce qu’il soit terminé et loué à 80 %. 
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Coefficient de risque de 20 % 
 
• Les autres montants recouvrables (principalement par récupération et subrogation) 

sur des sinistres non payés 

• Les FAA recouvrables non déduites du capital (section 4.4) 

• Les actifs détenus pour la vente (autres que financiers)30 
 
Coefficient de risque de 45 % 
 
• Les prêts consentis par l’OAR à des filiales non admissibles (non consolidées), des 

entreprises associées et des coentreprises avec participation de plus de 10 %, de 
même que les autres titres de créance (obligations, débentures, prêts 
hypothécaires, etc.) qu’il en détient, s’ils ne sont pas considérés comme du capital 

 
6.2 Capital requis pour les expositions hors bilan 
 
Le calcul du capital requis pour les expositions hors bilan telles que les règlements 
structurés, les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’OAR, les instruments 
dérivés et les autres expositions s’effectue d’une manière semblable à celle s’appliquant 
aux actifs au bilan, en ce sens que l’exposition au risque de crédit est multipliée par un 
coefficient de risque de contrepartie pour obtenir le montant du capital requis. Toutefois, 
à la différence de la plupart des autres actifs, la valeur nominale d’une exposition hors 
bilan ne reflète pas nécessairement la véritable exposition au risque de crédit. Pour 
obtenir une approximation de cette dernière, un montant en équivalent risque de crédit 
est calculé pour chaque exposition. Ce montant, net des sûretés et garanties, est ensuite 
multiplié par un coefficient de conversion de crédit. Le montant en équivalent risque de 
crédit des lettres de crédit et des dépôts n’appartenant pas à l’OAR correspond à leur 
valeur nominale. La détermination des catégories de risque de contrepartie et les critères 
pour déterminer l’admissibilité des sûretés et garanties sont les mêmes que ceux 
s’appliquant aux autres actifs. Le risque de crédit de contrepartie lié aux lettres de crédit 
et aux dépôts n’appartenant pas à l’OAR est abordé à la section 4.3.2.3. 
 
Le risque d’un OAR découlant de ses règlements structurés, lettres de crédit, dépôts ne 
lui appartenant pas, instruments dérivés et autres expositions ainsi que le montant de 
capital à détenir à l’égard de ce risque est le résultat du calcul suivant : 
 
• le montant en équivalent risque de crédit de l’instrument à la date de divulgation; 

                                                
30 1)  Les actifs classés comme étant détenus pour la vente peuvent aussi être reconsolidés (approche de 

transparence) au gré de l’OAR. Dans ce cas, tout montant passé en charges par suite de la réévaluation 
de tels actifs au moins élevé de leur valeur comptable et de leur juste valeur déduction faite des coûts 
de vente doit être reflété dans le TCM après la reconsolidation. Tout actif d’un groupe consolidé qui est 
déduit du capital disponible aux fins du TCM doit continuer d’être déduit du capital lorsqu’il devient un 
actif détenu en vue de la vente. 

 2)  Si l’OAR choisit d’appliquer un coefficient de risque de 20 % plutôt que l’approche de transparence 
aux actifs détenus pour la vente, les passifs connexes détenus pour la vente sont assujettis au traitement 
habituel du TCM visant les passifs qui est décrit au chapitre 4. 
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• moins : la valeur des sûretés ou des garanties admissibles (section 6.3); 

• multipliée par : un coefficient reflétant la nature et l’échéance de l’instrument 
(Coefficients de conversion de crédit); 

• multipliée par : un coefficient reflétant le risque de manquement de la contrepartie 
lors d’une transaction (Coefficients de risque). 

 
6.2.1 Montant en équivalent risque de crédit 
 
Le montant en équivalent risque de crédit éventuel découlant des expositions hors bilan 
varie en fonction du type d’instrument. 
 
6.2.1.1 Règlements structurés 
 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un règlement structuré de « type 1 » 
est égal au coût de remplacement actuel du règlement, exprimé en valeur brute de la 
protection qu’offre Assuris. 
 
Les règlements structurés de type 1 ne sont pas inscrits dans le passif au bilan et 
présentent les caractéristiques suivantes : 
 
• Un OAR acquiert une rente et en est déclaré propriétaire. Il donne une directive 

irrévocable au souscripteur de la rente de verser tous les paiements directement au 
demandeur. 

• Puisque la rente est non convertible, incessible et non transférable, l’OAR n’a droit 
à aucun paiement au titre de la rente et ne jouit d’aucun droit contractuel qui le 
rendrait admissible à une prestation courante ou future. 

• L’OAR obtient une quittance du demandeur laquelle documente le règlement du 
sinistre. 

• Si le souscripteur de la rente contrevient à son obligation d’effectuer les paiements 
prévus par les modalités du contrat de rente et la directive irrévocable, l’OAR doit 
verser les paiements au demandeur. 

 
Aux termes de ce type de règlement structuré, l’OAR n’est pas tenu de constater de passif 
financier à l’égard du demandeur ou d’inscrire la rente en tant qu’actif financier. Toutefois, 
l’OAR subit un certain risque de crédit en garantissant l’obligation du souscripteur de la 
rente envers le demandeur, il doit donc prévoir du capital supplémentaire. 
 
Pour obtenir de l’information sur les types de règlement structuré, les OAR peuvent se 
référer à la section IV des instructions relatives aux relevés P&C, Questions spéciales. 
 
6.2.1.2 Instruments dérivés 
 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un instrument dérivé est égal au 
coût de remplacement positif (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande), majoré d’un 
montant reflétant le risque de crédit éventuel futur (un coefficient de majoration). 
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Les instruments dérivés comprennent les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme standardisés, les swaps, les options achetées et les instruments semblables. Le 
risque de crédit des OAR ne correspond pas à la pleine valeur nominale de ces contrats 
(montant nominal de référence), mais seulement au coût de remplacement éventuel des 
flux de trésorerie (pour les contrats à valeur positive) en cas de manquement de la 
contrepartie. Les montants en équivalent risque de crédit sont assujettis au coefficient de 
risque qui convient à la contrepartie aux fins du calcul du capital requis. 
 
Le montant en équivalent risque de crédit dépend de l’échéance du contrat et de la 
volatilité de l’instrument sous-jacent. Il est obtenu en additionnant : 
 
• le coût de remplacement total (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande) de 

tous les contrats à valeur positive; et 

• un montant pour l’exposition éventuelle future au crédit (ou majoration). Ce montant 
est obtenu en multipliant le montant nominal de référence par le coefficient de 
majoration approprié apparaissant au tableau suivant : 

 

Échange résiduelle 
Taux 

d’intérêt 
Taux de 

change et 
l’or 

Actions 
Métaux 

précieux 
sauf l’or 

Autres 
instruments 

(01) (02) (03) (04) (05) 

Un an ou moins 0 % 1 % 6 % 7 % 10 % 

Un an à cinq ans 0,5 % 5 % 8 % 7 % 12 % 

Plus de cinq ans 1,5 % 7,5 % 10 % 8 % 15 % 

 
Notes 
 
• Les instruments négociés en bourse ne nécessitent pas de capital au titre du risque 

de contrepartie s’ils sont l’objet d’exigences de couverture quotidiennes. 

• S’il s’agit de contrats prévoyant de multiples échanges du montant nominal, les 
coefficients sont multipliés par le nombre restant de paiements contractuels. 

• Dans le cas des contrats prévoyant le règlement d’expositions en cours selon des 
dates de paiement déterminées et dont les modalités sont alors redéfinies de 
manière que la valeur marchande du contrat soit ramenée à zéro, l’échéance 
résiduelle correspond à la période restant à courir jusqu’à la prochaine date de 
paiement. Pour les contrats sur taux d’intérêt dont l’échéance résiduelle est 
supérieure à un an et qui répondent également aux conditions susmentionnées, le 
coefficient de majoration est assujetti à un minimum de 0,5 %. 

• Les contrats non compris dans l’une des colonnes 01 à 04 du tableau précédent 
doivent être assimilés aux « Autres instruments » afin d’établir le coefficient de 
majoration. 
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• Aucun risque de crédit éventuel ne serait calculé pour les swaps de taux d’intérêt 
variables dans une seule devise; le risque de crédit sur les contrats de cette nature 
serait calculé sur la seule base de sa propre évaluation à la valeur du marché. 

• Les majorations sont fondées sur les montants effectifs plutôt que les montants 
nominaux de référence. Si le montant nominal de référence indiqué est augmenté 
du fait de la structure de la transaction, l’OAR doit utiliser le montant nominal de 
référence réel ou effectif pour déterminer le risque potentiel futur. À titre d’exemple, 
le montant nominal de référence effectif d’un montant nominal de référence indiqué 
de 1 M$ dont les paiements sont calculés par application du double du LIBOR serait 
de 2 M$. 

• Le risque de crédit éventuel doit être calculé pour tous les contrats hors cote (à 
l’exception des swaps de taux d’intérêt variables dans une seule devise), que la 
valeur de remplacement soit positive ou négative. 

 
Aucune majoration pour risque éventuel n’est nécessaire dans le cas des instruments 
dérivés de crédit. Le montant en équivalent risque de crédit pour un instrument dérivé de 
crédit est égal au plus élevé de sa valeur de remplacement et de zéro. 
 
6.2.1.3 Autres expositions 
 
Engagements 
 
Un engagement comprend l’obligation (avec ou sans disposition relative à une 
détérioration importante ou autre disposition semblable) pour l’OAR de financer son client 
dans le cours normal des activités si le client décidait d’utiliser ledit engagement. Cela 
comprend : 
 
• l’octroi de crédit sous la forme de prêts ou de participations à des prêts, de créances 

au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires ou de substituts de prêts; 

• l’achat de prêts, de titres ou d’autres actifs. 
 
Habituellement, les engagements comprennent un contrat ou un accord écrit et une 
commission ou une autre forme de contrepartie. 
 
L’échéance d’un engagement devrait être calculée à compter de la date de son 
acceptation par le client, peu importe si l’engagement est révocable ou irrévocable, 
conditionnel ou inconditionnel, jusqu’à la première des deux dates suivantes : 
 
• la date prévue de la fin de l’engagement; 

• la date à laquelle l’OAR peut, à sa seule discrétion, annuler inconditionnellement 
l’engagement. 

 
Cessions en pension et prises en pension 
 
Une cession ou 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 
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à un prix déterminé. Comme la transaction est considérée comme un financement aux 
fins comptables, les titres restent inscrits au bilan. Compte tenu du fait que ces titres sont 
temporairement attribués à une autre partie, le coefficient attribué à l’actif doit être le plus 
élevé du coefficient du titre et du coefficient attribuable à la contrepartie associée à la 
transaction, déduction faite de toute sûreté admissible. 
 
Une prise en pension est le contraire d’une cession en pension et suppose l’achat et la 
vente ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont traitées comme des prêts garantis, 
ce qui traduit la réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré 
comme un risque de contrepartie. Lorsque l’actif acquis temporairement est un titre 
comportant un coefficient inférieur, un tel actif sera considéré comme une garantie et le 
coefficient sera réduit en conséquence. 
 
Garanties fournies lors de prêts de titres 
 
Dans le cadre de prêts de titres, les OAR peuvent agir comme mandants prêtant leurs 
propres titres ou comme mandataires prêtant des titres pour le compte de clients. Quand 
un OAR prête ses propres titres, le coefficient de risque est la plus élevée des valeurs 
suivantes : 
 
• le coefficient de risque relatif aux instruments prêtés; ou 

• le coefficient de risque correspondant à une exposition à l’emprunteur des titres. 
Celle-ci peut être réduite si l’OAR détient une sûreté admissible (section 6.3.1). 
Lorsque l’OAR prête des titres par le biais d’un mandataire et reçoit une garantie 
explicite que les titres seront recouvrés, il peut considérer ce dernier comme étant 
l’emprunteur, sous réserve des conditions énoncées à la section 6.3.2. 

 
Lorsqu’un OAR, qui agit comme mandataire, prête des titres pour le compte d’un client et 
garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de quoi il remboursera le client à la 
valeur marchande, il doit calculer le capital requis comme s’il agissait à titre de mandant 
de la transaction. Le capital requis est celui qui correspond à une exposition à 
l’emprunteur des titres, lorsque le montant de l’exposition peut être réduit si l’OAR détient 
une sûreté admissible (section 6.3.1). 
 
Pour obtenir de l’information sur la comptabilisation de ces éléments et d’autres 
engagements du genre, veuillez communiquer avec l’Autorité.  
 
6.2.2 Coefficients de conversion de crédit 
 
Des coefficients de conversion de crédit distincts existent pour les règlements structurés, 
les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’OAR, les instruments dérivés et les 
autres expositions. 
 
Dans le cas des autres expositions, la moyenne pondérée des coefficients de conversion 
de crédit décrits ci-dessous doit être utilisée pour l’ensemble de ces instruments détenus 
par l’OAR. 
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Coefficient de conversion de 100 % 
 

• Les substituts directs de crédit (garanties générales d’endettement et instruments 
de type garantie, y compris les lettres de crédit de soutien et les dépôts 
n’appartenant pas à l’OAR servant de garantie financière, ou en support, pour des 
prêts et des titres). 

• Les instruments dérivés comme les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme standardisés, les swaps, les options achetées (incluant les options achetées 
hors bourse) ou d’autres instruments semblables dont : 

 
➢ les contrats de taux d’intérêt (swaps de taux d’intérêt dans une seule devise, 

swaps de base, contrats à terme de taux d’intérêt et instruments ayant des 
caractéristiques semblables, contrats à terme standardisés sur taux d’intérêt, 
options sur taux d’intérêt achetées et instruments semblables dotés de 
caractéristiques précises ou basés sur des indices, etc.); 

➢ les instruments de capitaux propres (contrats à terme de gré à gré, swaps, 
options achetées et instruments semblables dotés de caractéristiques 
précises ou basés sur des indices, etc.); 

➢ les contrats sur devises (contrats sur l’or, swaps de devises, swaps combinés 
de taux d’intérêt et de devises, contrats de change à terme de gré à gré secs, 
contrats à terme standardisés de devises, options sur devises achetées et 
instruments semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des 
indices, etc.); 

➢ les contrats sur métaux précieux (sauf l’or) et les contrats de marchandises 
(contrats à terme de gré à gré, swaps, options achetées et instruments 
semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des indices, etc.); 

➢ les autres contrats sur instruments dérivés assortis de caractéristiques 
précises ou basés sur des indices (comme les options et les contrats à terme 
standardisés d’assurances de catastrophe). 

 
• Les contrats à terme de gré à gré (obligations contractuelles) d’achat d’actifs 

• Les prises en pension et les cessions en pension 

• Toutes les autres expositions non visées ailleurs (fournir des détails) 
 
Coefficient de conversion de 50 % 
 
• Les règlements structurés qui ne sont pas inscrits dans le passif au bilan (voir les 

caractéristiques des règlements structurés de type 1 et la section IV des instructions 
relatives aux relevés P&C, Questions spéciales) 

• Les éventualités liées à des transactions comme les garanties et les lettres de crédit 
de soutien liées à une transaction particulière 

• Les engagements dont l’échéance initiale est de plus d’un an 
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Coefficient de conversion de 20 % 
 
• Les engagements dont l’échéance initiale est d’un an ou moins 
 
Coefficient de conversion de 0 % 
 
• Les engagements qui sont résiliables inconditionnellement en tout temps et sans 

préavis31 
 
6.2.3 Coefficients de risque 
 
Les expositions hors bilan font l’objet d’un coefficient de risque conforme à la section 6.1. 
Tous les critères de la section 6.1 régissant l’emploi des notations s’appliquent aux 
expositions hors bilan. 
 
Les coefficients de risque des règlements structurés, qui sont assimilés à des expositions 
à long terme, reposent sur la cote de crédit de la contrepartie auprès de laquelle la rente 
est achetée. 
 
Les coefficients sont les suivants : 
 

Notation Coefficient 

A- ou supérieure 2 % 

BBB+ à B- 8 % 

Non noté 10 % 

Inférieure à B- 18 % 

 
Si le règlement structuré n’est pas noté par une des quatre agences de notation dont le 
nom figure à la section 6.1.1, l’OAR peut utiliser une cote de crédit émise par une autre 
agence de renom. Le recours à une autre agence doit satisfaire aux critères énoncés à la 
section 6.1.1, notamment le fait de recourir constamment à la même agence pour attribuer 
un coefficient de risque fondé sur la cote de crédit du souscripteur de la rente. 
 
6.3 Traitement du capital – Sûretés et garanties 
 
6.3.1 Sûretés 
 
Une opération de sûreté se déroule dans les conditions suivantes : 
 
• un OAR a une exposition effective ou potentielle au risque de crédit; 

• l’exposition effective ou potentielle est couverte en totalité ou en partie par des 
sûretés fournies par une contrepartie ou par un tiers pour le compte de celle-ci. 

                                                
31 Autre que tout préavis requis en vertu d’une loi ou d’une décision judiciaire prévoyant un préavis. 
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La reconnaissance des sûretés aux fins de la réduction des exigences de capital se limite 
aux espèces ou aux titres qui sont notés au moins A-. Toute sûreté doit être maintenue 
tout au long de la période pendant laquelle l’exposition existe. Seule la tranche de 
l’exposition qui est couverte par une sûreté admissible est assujettie au coefficient de 
risque lié à la sûreté; le reste de l’exposition conserve le coefficient de risque de la 
contrepartie sous-jacente. Seules les sûretés dont le coefficient de risque est inférieur à 
celui de l’exposition sous-jacente donnent lieu à une réduction du capital requis. Tous les 
critères de la section 6.1 visant l’utilisation des notations s’appliquent aux sûretés. 
Lorsque l’actif de la sûreté, l’exposition ou la contrepartie, le cas échéant, n’est pas noté, 
aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Les effets de la sûreté ne peuvent être comptabilisés en double. Par conséquent, les OAR 
ne peuvent reconnaître une sûreté à l’égard de créances auxquelles une notation 
spécifique est attribuée pour tenir compte de cette sûreté. 
 
Les titres de sûretés servant à réduire le capital requis doivent réduire sensiblement le 
risque attribuable à la qualité du crédit de l’exposition sous-jacente. Tout particulièrement, 
les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés de l’émetteur de 
l’exposition sous-jacente (c.-à-d., des obligations de la contrepartie sous-jacente 
proprement dite, de la société qui la contrôle, ou de l’une de ses filiales ou entreprises 
associées). 
 
6.3.2 Garanties 
 
Les placements (capital et intérêts) ou les expositions qui ont été explicitement, 
directement, irrévocablement et inconditionnellement garantis par un garant dont la cote 
de crédit à long terme est notée au moins A-, peuvent être assujettis au coefficient de 
risque applicable à une créance directe sur le garant, si cela a pour but de réduire 
l’exposition au risque. Ainsi, seules les garanties32 émises par les entités ayant un 
coefficient de risque inférieur à celui de la contrepartie sous-jacente entraîneront une 
réduction du capital requis. 
 
Si la récupération des pertes sur un prêt, sur un contrat de crédit-bail, sur un titre ou sur 
un engagement est partiellement garantie, seule la tranche garantie doit être pondérée 
selon le coefficient de risque du garant (voir les exemples donnés ci-après). La partie non 
couverte conserve le coefficient de risque de la contrepartie sous-jacente. 
 
Tous les critères de la section 6.1 sur l’utilisation des notations continuent de s’appliquer 
aux garanties. Lorsque le placement, l’exposition ou le garant, le cas échéant, n’est pas 
noté, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Un OAR ne peut se prévaloir de garanties données par une entreprise liée (une filiale ou 
une entreprise associée). Ce traitement répond au principe selon lequel les garanties en 
vigueur au sein d’un groupe de sociétés ne peuvent se substituer au capital. 

                                                
32 Les lettres de crédit dont une société est le bénéficiaire sont incluses dans la définition des sûretés et 

font l’objet du même traitement de capital. 
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Les effets de la protection de crédit ne peuvent être comptabilisés en double. Par 
conséquent, aucune reconnaissance de capital n’est accordée à la protection de crédit à 
l’égard des créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence de 
cette protection. 
 
Pour être admissible, une garantie doit porter sur la durée totale de l’exposition, c’est-à-
dire qu’une garantie ne sera pas reconnue s’il y a asymétrie des échéances33, et être 
exécutoire en vertu de la loi. 
 
6.3.2.1 Exigences supplémentaires pour les garanties 
 
Une garantie doit satisfaire les conditions suivantes pour être reconnue : 
 
• en cas de défaut/non-paiement admissible de la contrepartie, l’OAR peut 

rapidement poursuivre le garant pour qu’il s’acquitte de toute somme due au titre du 
contrat régissant la transaction. Le garant peut s’acquitter de l’ensemble des 
sommes dues par un paiement unique à l’OAR ou assumer les obligations de 
paiement futures de la contrepartie couverte par la garantie. L’OAR doit avoir le droit 
de recevoir ces paiements du garant sans être obligé de poursuivre la contrepartie 
en justice pour qu’elle s’acquitte de ses sommes dues; 

• la garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui engage la 
responsabilité du garant; 

• la garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur correspondant est 
censé effectuer au titre du contrat régissant la transaction, par exemple le montant 
nominal de référence, les marges de garantie, etc. Si une garantie ne couvre que le 
paiement du capital, il convient de traiter les intérêts et autres paiements non 
couverts comme montants non garantis, conformément à la section 6.1. 

 
6.3.3 Exemples 
 
Exemple 6-1 : Exposition au risque de crédit 
 
Dans le cas d’une obligation de 100 000 $ notée AAA échéant dans 10 ans et garantie 
par une administration publique à 90 %, l’OAR inscrira une valeur au bilan de 90 000 $ 
(100 000 $ x 90 %) dans la catégorie dont le coefficient de risque est de 0 % et une valeur 
au bilan de 10 000 $ (100 000 $ - 90 000 $) dans la catégorie AAA, sous « Dépôts à 
terme, obligations et débentures - Échéant ou remboursables dans plus de cinq ans ». Le 
capital requis pour la catégorie de coefficient de risque de 0 % est égal à 0 $ 
(90 000 $ x 0,0 %) et le capital requis pour la catégorie AAA est égal à 125 $ 
(10 000 $ x 1,25 %), pour un capital total requis de 125 $. 
 

                                                
33 Il y a asymétrie des échéances lorsque l’échéance résiduelle de la protection de crédit est inférieure à 

celle de l’exposition sous-jacente. 
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Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres actifs, est fourni dans le 
tableau ci-dessous : 
 

 
Coefficient de 

risque 
(%) 

Valeur au 
bilan 

Capital requis 

Placements    

Dépôts à terme, obligations et 
débentures    

Échéant ou remboursables dans 
plus de cinq ans    

Coefficient de risque de 0 % 0 % 90 000 $ 0 $ 

Notation : AAA 1,25 % 10 000 $ 125 $ 

Total  100 000 $ 125 $ 
 
Exemple 6-2 : Règlement structuré de type 1 
 
Dans le cas d’un règlement structuré de type 1 de 300 000 $ noté BBB+ à B- et faisant 
l’objet d’une sûreté ou d’une garantie de 200 000 $ d’une contrepartie notée A- ou plus, 
l’OAR inscrira un montant en équivalent risque de crédit de 300 000 $ et une sûreté et 
des garanties d’une valeur négative de 200 000 $ dans la catégorie des placements notés 
BBB+ à B-, ainsi qu’une sûreté et des garanties de 200 000 $ dans la catégorie des 
placements notés A- ou plus. 
 
Le capital requis pour la catégorie BBB+ à B- est égal à 4 000 $ 
((300 000 $ - 200 000 $) x 50 % x 8 %). Le capital requis pour la catégorie A- ou plus est 
égal à 500 $ (200 000 $ x 50 % x 0,5 %), pour un capital total requis de 4 500 $.  
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Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres expositions, est fourni dans 
le tableau ci-dessous : 
 

 
Montant 

en 
équivalent 
de risque 
de crédit 

Sûretés et 
garanties 

Coefficient 
de 

correction 
de crédit 

(%) 

Coefficient 
de risque 

(%) 

Capital 
requis 

Règlements structurés      

 Coefficient de risque de 
0 %      

 Notation : A- ou plus  200 000 $ 50 % 0,5 % 500 $ 

 Notation : BBB+ à B- 300 000 $ (200 000 $) 50 % 8 % 4 000 $ 

Total     4 500 $ 
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Chapitre 7. Risque opérationnel 
 
Le risque opérationnel correspond au risque de pertes résultant de carences ou de 
défauts attribuables à des procédures, employés et systèmes internes ou à des 
événements extérieurs. La définition inclut le risque juridique,34 mais exclut le risque 
stratégique et le risque d’atteinte à la réputation. 
 
L’exposition au risque opérationnel peut résulter des opérations courantes normales ou 
d’un événement particulier imprévu. 
 
7.1 Formule de calcul de la marge requise pour risque opérationnel 
 
Les deux vecteurs de risque servant à déterminer la marge requise pour le risque 
opérationnel sont le capital requis et les primes, sous réserve d’une limite. 
 

Marge requise pour 
risque opérationnel 

= MIN {30% CR0, (8,50 % CR0 + 2,50 % Pd + 1,75 % Pa + 
2,50 % Pc +2,50 % PΔ)} 

 
où : 
 

CR0 : correspond au capital requis total pour la période de déclaration, 
abstraction faite de la marge requise pour risque opérationnel et du crédit 
pour diversification 

Pd : correspond aux primes directes souscrites au cours des 12 derniers mois 
Pa : correspond aux primes acceptées souscrites au cours des 12 derniers mois 

découlant d’ententes de réassurance externe35 
Pc : correspond aux primes cédées au cours des 12 derniers mois découlant 

d’ententes de réassurance externe35 
PΔ : correspond à la croissance des primes brutes souscrites au cours des 

12 derniers mois excédant un seuil de croissance de 20 % 
 
7.2 Composantes de la marge requise pour risque opérationnel 
 
7.2.1 Capital requis 
 
La marge requise pour risque opérationnel repose en partie sur le total du capital requis, 
ce qui traduit le profil de risque global d’un OAR. Un coefficient de risque de 8,50 % 
s’applique au total du capital requis, abstraction faite de la marge requise pour risque 
opérationnel et du crédit pour diversification. 
 

                                                
34 Le risque juridique inclut, entre autres, l’exposition à des amendes, pénalités et dommages-intérêts 

résultant d’actions de surveillance ainsi que de transactions privées. 
35 Inclut les ententes de réassurance avec des assureurs d’un même groupe qui ne constituent pas des 

accords de mise en commun de réassurance intragroupe. 
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7.2.2 Volume des primes 
 
Voici les coefficients de risque qui s’appliquent aux primes d’assurance : 
 
• 2,50 % pour les primes directes souscrites; 

• 1,75 % pour les primes acceptées souscrites découlant d’ententes de réassurance 
externe; 

• 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de réassurance externe. 
 
Les coefficients de risque de 2,50 % pour les primes directes et de 1,75 % pour les primes 
acceptées découlant d’ententes de réassurance externe reflètent l’exposition de l’OAR au 
risque opérationnel à l’égard des nouvelles affaires et des renouvellements. 
 
Le coefficient de risque de 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de 
réassurance externe reflète le risque opérationnel que conserve l’OAR cédant. Même si 
celui-ci cède une partie de son exposition au risque d’assurance au réassureur, il continue 
d’assumer le risque opérationnel. Comme le capital requis pour les passifs d’assurance 
(section 4.2) est calculé sur la base du risque net (net de la réassurance), la partie du 
risque opérationnel correspondant à 8,50 % du capital requis ne tient pas compte du 
risque opérationnel lié à l’ensemble des activités d’assurance de l’OAR. 
 
7.2.3 Hausse annuelle des primes supérieures à un seuil 
 
Une croissance rapide attribuable à l’acquisition d’une autre entité, à l’acquisition d’un 
bloc d’affaires par une entente de réassurance avec prise en charge, à de nouvelles 
activités ou à des changements à des produits ou des critères de souscription existants 
peut exercer des pressions supplémentaires sur les ressources humaines et les 
systèmes. Les OAR dont les primes croissent à un rythme supérieur à un seuil de 20 % 
sont soumis à des exigences de capital supplémentaires pour le risque opérationnel. 
 
L’exigence pour la croissance des primes est calculée à partir des primes brutes 
souscrites, c’est-à-dire des primes directes souscrites et des primes acceptées souscrites. 
Un coefficient de risque de 2,50 % s’applique au montant total de la tranche des primes 
brutes souscrites au cours des 12 derniers mois excédant le seuil de croissance de 20 %, 
comparativement au montant des primes brutes souscrites au cours de la même période 
de l’année précédente. Par exemple : 
 
• posons qu’à la suite d’une croissance rapide, les primes brutes souscrites 

augmentent de 50 % et passent de 100 $ à 150 $; 

• alors, la tranche du montant qui excède l’augmentation de 20 % (30 $) est assujettie 
à un coefficient de risque supplémentaire de 2,50 %. 

 
7.2.4 Plafond de la marge requise pour risque opérationnel 
 
Un plafond de 30 % sert à atténuer la marge requise pour risque opérationnel. Cette limite 
est calculée par rapport au capital total requis avant la marge requise pour risque 
opérationnel et le crédit pour diversification. 
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Chapitre 8. Crédit pour diversification 
 
Puisque la corrélation des pertes entre certaines catégories de risque est imparfaite, il est 
peu probable qu’un OAR subisse simultanément la perte maximale probable à un niveau 
de confiance donné pour chaque type de risque. Un crédit explicite pour diversification 
peut donc être appliqué entre la somme des exigences pour le risque de crédit et le risque 
de marché et l’exigence pour le risque d’assurance, afin que le capital total requis pour 
ces risques soit moins élevé que la somme des exigences pour chacun de ces risques. 
 
8.1 Agrégation des risques et crédit pour diversification 
 
Le crédit pour diversification est calculé selon la formule suivante : 
 

Crédit pour diversification = A + I − √A2  +  I2  +  2 × R ×  A ×  I 
 
où : 
 

A : correspond à la marge requise pour risque lié aux actifs, soit la somme du 
capital requis au titre : 

 
• du risque de crédit, y compris les exigences pour les actifs au bilan, 

les expositions hors bilan et les sûretés pour la réassurance non 
agréée et les FAA; 

• du risque de marché, y compris le risque de taux d’intérêt, le risque 
de change, le risque lié aux actions, le risque lié aux actifs immobiliers 
et les autres expositions au risque de marché. 

 
I : correspond à la marge requise pour le risque d’assurance, soit la somme 

du capital requis au titre : 
 

• des sinistres non payés et du passif des primes; 

• de la marge requise pour expositions à la réassurance non agréée; 
 

R : est le coefficient de corrélation entre A et I, établi à 50 % pour fins de calcul 
du crédit pour diversification 
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Annexe 1. Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de 
la catégorie A36 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée advenant la liquidation de 

l’OAR. 
2. L’instrument donne droit à une réclamation sur les actifs résiduels proportionnelle à 

la part de capitaux émis, une fois remboursées toutes les créances de rang 
supérieur, en cas de liquidation (autrement dit, il s’agit d’une réclamation illimitée et 
variable et non pas fixe ou plafonnée). 

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

4. Au moment de l’émission, l’OAR ne crée aucune attente à l’effet que l’instrument 
sera racheté, remboursé ou annulé, et le matériel promotionnel ainsi que les 
dispositions statutaires ou contractuelles ne comportent aucune modalité qui 
pourrait susciter pareille attente. 

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

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

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

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

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

                                                
36 L’application des critères devrait permettre de préserver la qualité des instruments en exigeant qu’ils 

soient réputés être tout à fait équivalents aux actions ordinaires pour ce qui est de la qualité de leur 
capital eu égard à la capacité d’absorber les pertes et qu’ils ne comportent pas de caractéristiques 
pouvant affaiblir la situation de l’OAR en permanence en périodes de tension sur le marché. 
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10. Le capital est émis directement et libéré37 et l’OAR ne peut pas avoir financé 
directement ou indirectement l’achat de l’instrument.  

11. Le montant versé n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou 
d’une entreprise liée38 et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance. 

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

13. L’instrument est clairement et séparément présenté au bilan de l’OAR, lequel est 
préparé conformément aux principes comptables applicables. 

 
 

                                                
37 Capital libéré s’entend généralement du capital qui a été reçu de façon définitive par l’OAR, est évalué 

de manière fiable, est entièrement sous le contrôle de l’OAR et n’expose pas ce dernier, directement ou 
indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. 

38 Une entreprise liée peut comprendre une filiale ou toute autre société affiliée. Une société de portefeuille 
détenue par l’OAR constitue également une entreprise liée. 
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Annexe 2. Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de 
la catégorie B 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et acquitté en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement. 
2. L’instrument a un rang inférieur à ceux des porteurs de polices, des créanciers 

ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’OAR. 
3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés, ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 

autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme 
juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des porteurs de 
polices et des créanciers de l’OAR39. 

4. L’instrument a une durée indéterminée, autrement dit, il n’a pas de date d’échéance 
et il ne comporte ni progression40 (step-up) ni aucune autre incitation au rachat41. 

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 cinq ans : 
i. Pour exercer une option de rachat, un OAR doit au préalable obtenir 

l’approbation de l’Autorité. 
ii. L’OAR ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera exercée. 
iii. L’OAR ne doit pas exercer l’option sauf s’il remplit l’une des conditions 

suivantes : 
 
a) Il remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de qualité 

égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non répartis, 
et à des conditions viables en fonction de son revenu42. 

b) Il démontre que la position de son capital est supérieure au ratio cible 
interne de capital une fois l’option de rachat exercée. 
 

                                                
39 En outre, si un OAR a recours à une structure ad hoc pour émettre des capitaux aux investisseurs et 

qu’elle lui fournit un support explicite, y compris par surdimensionnement d’une garantie, ce soutien 
constituerait un rehaussement en violation du critère no 3 ci-dessus. 

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

41 Parmi les autres incitatifs au rachat, mentionnons une option d’achat assortie d’une exigence ou d’une 
option à l’intention de l’investisseur de convertir l’instrument si l’option n’est pas exercée. 

42 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 
pas après. 
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6. Tout remboursement de capital (p. ex., par rachat ou remboursement anticipé) 
nécessite l’autorisation préalable de l’Autorité, et l’OAR ne doit pas présumer ni 
laisser croire au marché que cette approbation lui sera accordée. 

7. Les paiements de dividendes ou de coupons doivent être entièrement 
discrétionnaires : 
i. L’OAR doit avoir toute liberté d’annuler, à tout moment, les distributions ou 

paiements43. 
ii. L’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas constituer un 

événement de défaut ou de crédit. 
iii. L’OAR doit avoir entièrement accès aux distributions annulées afin de 

s’acquitter de ses obligations à leur échéance. 
iv. L’annulation des distributions ou paiements ne doit pas imposer de restrictions 

à l’OAR, sauf en ce qui concerne les distributions aux membres. 
 

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

9. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’OAR44. 

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

11. Outre les actions privilégiées, les instruments de catégorie B compris dans le capital 
disponible doivent être assimilés aux capitaux propres selon les principes 
comptables applicables. 

12. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’OAR ou par une entreprise liée sur 
laquelle l’OAR exerce son contrôle ou une influence significative, et l’OAR ne peut 
avoir financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument. 

13. L’instrument ne peut présenter de caractéristiques nuisant à la recapitalisation, 
comme des dispositions imposant à l’émetteur d’indemniser les investisseurs si un 
nouvel instrument est émis à un prix inférieur au cours d’une période déterminée. 

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

effet d’interdire les poussoirs dividendes. Un instrument assorti d’un mécanisme de relèvement du 
dividende oblige l’OAR émetteur à effectuer un paiement de dividende ou de coupon sur l’instrument s’il 
a fait un paiement sur un autre instrument de capital ou une autre action (normalement plus subordonné). 
Une telle obligation implique qu’il y a absence d’un pouvoir discrétionnaire d’annuler les distributions ou 
paiements en tout temps. En outre, l’expression annuler les distributions ou paiements veut dire révoquer 
pour toujours ces paiements. Les modalités qui obligent l’OAR à faire des distributions ou paiements en 
nature ne sont autorisées en aucun temps. 

44 L’OAR peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel l’OAR émetteur est 
une entité de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une corrélation significative 
avec la cote de crédit de l’OAR. Si l’OAR a l’intention d’émettre des instruments de capital dans le cadre 
desquels la marge est liée à un indice général dans lequel l’OAR est une entité de référence, celui-ci 
doit s’assurer que le dividende ou coupon n’est pas sensible au crédit.  
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14. Si l’instrument n’est pas émis directement par l’OAR (p. ex., il provient d’une 
structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition immédiate et 
illimitée de l’OAR de telle manière que soient respectés ou dépassés tous les autres 
critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés aux fins de la catégorie B. Il 
est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad hoc peut détenir sont des 
instruments interentreprises émis par l’OAR ou une entreprise liée dont les 
modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la catégorie B ou les dépassent. 
Autrement dit, les instruments émis à la structure ad hoc doivent satisfaire à tous 
les critères d’inclusion dans les autres éléments de capital de catégorie B, ou les 
dépasser, comme si la structure ad hoc en soi était un investisseur final – c’est-à-
dire que l’OAR ne peut émettre un instrument de capital ou de dette de rang 
opérationnel supérieur de moindre qualité à une structure ad hoc et faire en sorte 
que cette dernière émette des instruments de capital de qualité supérieure à des 
tiers investisseurs afin d’obtenir la comptabilisation à titre d’éléments de capital 
admissibles de catégorie B.  
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Annexe 3. Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de 
la catégorie C 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et payé en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement. 
2. La créance doit être subordonnée à celle des porteurs de polices et des créanciers 

ordinaires de l’OAR. 
3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 

autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme 
juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des porteurs de 
polices et des créanciers ordinaires de l’OAR. 

4. Échéance : 
i. L’instrument a une durée initiale à l’émission d’au moins cinq ans. 
ii. Sa comptabilisation dans le capital disponible durant les cinq dernières 

années précédant l’échéance s’effectue sur la base d’un amortissement 
linéaire. 

iii. L’instrument ne comporte ni progression45 (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 cinq ans : 
i. Pour exercer une option de rachat, un OAR doit au préalable obtenir 

l’approbation de l’Autorité. 
ii. L’OAR ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera exercée46. 
iii. L’OAR ne doit pas exercer l’option sauf s’il remplit l’une des conditions 

suivantes : 
 

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

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

46 Une option d’achat de l’instrument après cinq ans, mais avant le début de la période d’amortissement, 
ne sera pas réputée être un incitatif au rachat tant et aussi longtemps que l’OAR ne fait rien pour laisser 
croire qu’elle exercera son option d’achat. 
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a) Il remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de qualité 
égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non répartis, 
et à des conditions viables en fonction de son revenu47. 

b) Il démontre que la position de son capital est supérieure au ratio cible 
interne de capital une fois l’option de rachat exercée. 
 

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

7. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’OAR48. 

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

9. Si l’instrument n’est pas émis directement par l’OAR (p. ex., il provient d’une 
structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition immédiate et 
illimitée de l’OAR de telle manière que soient respectés ou dépassés tous les autres 
critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés aux fins de la catégorie C. Il 
est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad hoc peut détenir sont des 
instruments interentreprises émis par l’OAR ou une entreprise liée dont les 
modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la catégorie C ou les dépassent. 
Autrement dit, les instruments émis à la structure ad hoc doivent satisfaire à tous 
les critères d’inclusion dans les autres éléments de capital de catégorie C ou les 
dépasser comme si la structure ad hoc en soi était un investisseur final – c’est-à-
dire, l’OAR ne peut émettre un instrument de capital ou de dette de rang 
opérationnel supérieur de moindre qualité à une structure ad hoc et faire en sorte 
que cette dernière émette des instruments de capital de qualité supérieure à des 
tiers investisseurs afin d’obtenir la comptabilisation à titre d’éléments de capital 
admissibles de catégorie C. 

 
 

                                                
47 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 

pas après. 
48 L’OAR peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel l’OAR émetteur est 

une entité de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une corrélation significative 
avec la cote de crédit de l’OAR. Si l’OAR a l’intention d’émettre des instruments de capital dans le cadre 
desquels la marge est liée à un indice général dans lequel il est une entité de référence, il doit s’assurer 
que le dividende/coupon n’est pas sensible au crédit.  
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Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital – Unions 
réciproques 
(Loi sur les assureurs, RLRQ, chapitre A-32.1, art. 463) 
 
L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation le projet de modification 
de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital (la « Ligne 
directrice »), s’appliquant aux unions réciproques autorisées à exercer l’activité d’assureur au 
Québec et possédant une charte du Québec ou d’une autre juridiction au Canada. Les 
modifications ont essentiellement pour objectif de préciser les exigences de l’Autorité à l’égard 
des placements dans des filiales d’une union réciproque. La date prévue de prise d’effet de la 
Ligne directrice modifiée est le 1er janvier 2020. 
 
Les personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées à les fournir au plus 
tard le 8 novembre 2019. Il est à noter que les commentaires seront rendus publics à défaut 
d’avis contraire à cet effet. 
 
Le projet de modification de la Ligne directrice est publié ci-après et il est également accessible 
sur le site Web de l’Autorité au https://lautorite.qc.ca/professionnels/reglementation-et-
obligations/consultations-publiques à la section « Assurances et planification financière ». 
 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à : 
 
Me Philippe Lebel 
Secrétaire et directeur général des affaires juridiques 
Autorité des marchés financiers 
Place de la Cité, Tour Cominar 
2640, boulevard Laurier, 3ème étage 
Québec (Québec)  G1V 5C1 
Télécopieur : (418) 525-9512 
consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
Claude La Rochelle 
Direction de l’encadrement du capital des institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 4513 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
claude.larochelle@lautorite.qc.ca 
 
Le 10 octobre 2019 
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Chapitre 1. Introduction et exigences générales 
 
1.1 Introduction 
 
1.1.1 Objectif de la ligne directrice 
 
L’article 189 de la Loi sur les assureurs (RLRQ, chapitre A-32.1) (la « Loi ») prescrit une 
exigence selon laquelle les sommes mises en commun par une union réciproque 
autorisée (« union réciproque ») doivent lui permettre d’exécuter, au fur et à mesure de 
leur exigibilité, les engagements pris par les personnes la formant dans leur activité 
d’assureur. Cette exigence se traduit par la mise en place par l’Autorité des marchés 
financiers (l’« Autorité ») d’un cadre d’évaluation de la suffisance du capital pour les 
unions réciproques. 
 
À cet effet, la Loi prévoit qu’une ligne directrice portant sur le maintien d’actifs permettant 
l’exécution des engagements peut être donnée aux unions réciproques1.  
 
De façon générale, les lignes directrices visent essentiellement à accroître la transparence 
et la prévisibilité des critères sur lesquels l'Autorité se base aux fins d'évaluer la qualité et 
la prudence des pratiques de gestion des institutions financières à qui elles sont destinées. 
La capacité des institutions de s'acquitter de leurs obligations envers les épargnants et 
les porteurs de polices constitue notamment l'une des composantes fondamentales 
présidant à l’atteinte de cet objectif. Les exigences en matière de suffisance du capital à 
l'intention des unions réciproques présentées dans cette ligne directrice traduisent ce 
principe. 
 
Le cadre de suffisance du capital fondé sur les risques est basé sur l’évaluation du risque 
d’assurance, du risque de marché, du risque de crédit et du risque opérationnel par 
l’application de divers coefficients de risque et de marges. Les unions réciproques doivent 
se conformer aux exigences d’un test du capital disponible par rapport au capital 
requis. La définition du capital disponible qui prévaut à cette fin est présentée au 
Chapitre 3 et est calculée sur une base de consolidation. 
 
La Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital – Unions 
réciproques énonce l’encadrement entourant la norme de capital à l’aide d’une formule de 
calcul fondée sur le risque pour le capital cible requis ainsi que le capital minimal requis 
et définit le capital disponible en rapport avec cette norme. Le Test du capital minimal 
(TCM) détermine le niveau minimal de capital requis et non le niveau de capital optimal 
avec lequel une union réciproque se doit d’exercer ses activités. 
 
1.1.2 Champ d’application 
 
La présente ligne directrice est applicable à toutes les unions réciproques formées 
conformément au Code civil ou d’une loi applicable dans une autre juridiction au Canada 
et qui, conformément à la Loi, sont autorisées à exercer l’activité d’assureur au Québec. 
Elle est appliquée sur une base consolidée en suivant les indications des Principes 
                                                
1 Article 195 de la Loi. 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 304

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 2 
Unions réciproques 
Chapitre 1 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

comptables généralement reconnus en vigueur au Canada (PCGRC)2. Ainsi, le calcul de 
chacune des composantes, tant au niveau du capital disponible que du capital requis, 
s’effectue de manière à englober principalement toutes les opérations de l’union 
réciproque et toute autre activité financière menée au sein de ses filiales. 
 
Pour les besoins de la présente ligne directrice et par souci de simplification du texte, 
l’utilisation générique de l’expression « union réciproque » doit être interprétée comme 
référant, selon le contexte, aux membres formant l’union ou au mandataire chargé de les 
représenter et de pourvoir à son fonctionnement3. 
 
Par ailleurs, dans la présente ligne directrice, les filiales non admissibles4 doivent être 
déconsolidées et présentées selon la méthode de la mise en équivalence. Les 
participations dans ces filiales non admissibles sont exclues du capital disponible et du 
calcul du capital requis, de même que les prêts et autres titres de créance consentis à ces 
dernières s’ils sont considérés comme du capital dans la filiale (section 3.4). 
 
1.1.3 Prise d’effet 
 
La mise à jour de la présente ligne directrice est effective à compter du 1er janvier 2020. 
 
1.1.4 Précisions 
 
À moins que le contexte ne l’indique autrement, les concepts relativement aux liens 
corporatifs, tels que les filiales, entreprises associées, coentreprises et entreprises liées, 
ainsi que la terminologie doivent être interprétés dans la présente ligne directrice en 
fonction des dispositions des PCGRC. 
 
Les actifs et les passifs des filiales consolidées aux fins de la présente ligne directrice sont 
assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant les actifs et les passifs 
applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’union réciproque. 
 
1.1.5 Interprétation 
 
La présente ligne directrice fait état des exigences de l’Autorité en matière de capital en 

lien avec les principales activités de gestion des risques d’assurance et autres opérations 

financières communément réalisées par une union réciproque dans le cadre de ses 
activités d’assureur. 
 
Puisque les exigences qui sont décrites dans la présente ligne directrice agissent 
essentiellement en qualité de guides à l'intention des administrateurs et mandataires de 
l’union réciproque, les modalités, termes et définitions qu'elle comporte peuvent ne pas 

                                                
2 Le Conseil des normes comptables du Canada a adopté les normes internationales d’information 

financière (IFRS) à titre de PCGR du Canada pour les entreprises ayant une obligation d’information du 
public, y compris les assureurs. La source principale des PCGR du Canada est le Manuel des 
Comptables professionnels agréés du Canada. 

3 Article 188 de la Loi. 
4 Voir la section 3.4 pour la définition de « filiale non admissible ». 
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couvrir toutes les situations qui se présentent dans la pratique. Dans cette perspective, 
les résultats de l'application de ces exigences ne doivent pas être interprétés comme étant 
les seuls éléments pour juger de la situation financière d'une union réciproque. Ainsi, 
l’Autorité s'attend à ce que les unions réciproques lui soumettent au préalable, le cas 
échéant, toute situation dont la présente ligne directrice ne prévoirait pas le traitement ou 
dont le traitement proposé n'apparaîtrait pas s'appliquer de manière adéquate. Il en est 
de même de toute difficulté découlant de l'interprétation des exigences exposées dans 
cette ligne directrice. 
 
Par ailleurs, malgré les exigences énoncées, un montant spécifique de capital requis 
pourra être établi lorsque l’Autorité déterminera que le traitement du capital est inadéquat. 
 
1.2 Suffisance du capital fondée sur les risques 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’union réciproque satisfasse en tout temps aux exigences 
résultant du TCM. Pour être considérés comme du capital disponible, les instruments de 
capitalisation doivent satisfaire certains critères d’admissibilité et sont sujets à des limites 
de composition du capital ainsi que des déductions et renversements (Chapitre 3). La 
notion de capital au sens de la présente ligne directrice englobe le capital disponible de 
toute entité consolidée aux fins du calcul du ratio TCM. 
 
Sous le régime du TCM, les exigences en matière de capital requis pour les diverses 
catégories de risques sont fixées directement à un niveau de confiance cible 
prédéterminé. L’Autorité a fixé le niveau de confiance cible à 99 % du manque à gagner 
prévu (espérance conditionnelle unilatérale, ou ECU, de 99 %) sur un horizon d’un an5. 
 
Les coefficients de risque définis dans la présente ligne directrice servent, dans un premier 
temps, à calculer le capital cible requis sur une base consolidée. Le capital minimal requis 
de l’union réciproque est ensuite obtenu par la somme du capital cible requis pour chaque 
type de risque, moins le crédit pour diversification, le résultat étant divisé par 1,5. 
 
Le capital cible requis est calculé comme suit : 
 
La somme des éléments suivants : 
 
• capital requis pour risque d’assurance (Chapitre 4) : 
 

➢ marges pour sinistres non payés et passif des primes; 

➢ marge requise pour la réassurance cédée en réassurance non agréée; 

➢ réserves pour tremblements de terre. 
 

• capital requis pour risque de marché (Chapitre 5) : 
 

                                                
5 L’Autorité a utilisé une valeur à risque (VaR) assortie d’un niveau de confiance de 99,5 % ou un estimé 

établi à partir d’un jugement professionnel lorsque l’ECU ne convenait pas. 
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➢ marge pour risque de taux d’intérêt; 

➢ marge pour risque de change; 

➢ capital requis pour risque lié aux actions; 

➢ capital requis pour risque lié aux actifs immobiliers; 

➢ capital requis pour les autres expositions au risque de marché. 
 
• capital requis pour risque de crédit (Chapitre 6) : 
 

➢ capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les actifs au bilan; 
➢ capital requis pour risque de défaut de contrepartie pour les expositions hors 

bilan; 

➢ capital requis pour les véhicules de garantie détenus pour l’exposition à la 
réassurance non agréée (section 4.4.2) et aux franchises autoassurées 
(section 4.5). 

 
• capital requis pour risque opérationnel (Chapitre 7). 
 
Moins : 
 
• crédit pour diversification (Chapitre 8). 
 
Le capital minimal requis est ensuite calculé comme suit : 
 
• capital cible requis divisé par 1,5. 
 
Le ratio du TCM exprimé en pourcentage est enfin obtenu par la division du capital 
disponible par le capital minimal requis. 
 
1.3 Exigences générales 
 
1.3.1 Approbation préalable de l’Autorité 
 
Puisque l’Autorité privilégie une approche basée sur des principes en matière 
d’encadrement de l’activité d’assurance, les unions réciproques disposent de la latitude 
nécessaire leur permettant de déterminer les stratégies, politiques et procédures les plus 
appropriées pour assurer l’application des attentes et exigences exprimées dans la 
présente ligne directrice, en fonction de la nature, de la taille et de la complexité de leurs 
activités. 
 
Bien que les opérations ou traitements envisagés en lien avec le test de capital minimal 
soient tous théoriquement applicables à l’union réciproque, ceux-ci peuvent, en pratique, 
s’avérer inappropriés à la réalité de l’union. En ce sens, l’Autorité préconise une approche 
prudente à leur égard, qui implique une collaboration plus importante en amont, de 
manière à minimiser pour l’union les risques de mise en application d’une opération 
pouvant mener au traitement inadéquat du capital ou nuire à sa solvabilité. 
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En ce sens, l’Autorité s’attend donc à ce qu’une union réciproque la consulte et obtienne 
son approbation préalable avant d’appliquer les exigences ou de bénéficier des avantages 
prévus à la présente ligne directrice dans les cas suivants : 
 
• pour toute activité de placement ou autre opération financière relative à des filiales, 

entreprises associées et coentreprises (section 3.4); 

• pour toute activité ou opération impliquant : 
 

➢ l’utilisation de sûretés ou de garanties, sauf dans le cadre de la couverture de 
la réassurance cédée (Chapitres 5 et 6); 

➢ l’utilisation d’instruments dérivés à des fins de couverture ou spéculatives 
(Chapitres 5 et 6); 

➢ les autres expositions hors bilan décrites à la section 6.2 (règlements 
structurés, engagements, cessions et prises en pension, offre de garantie). 

 
L’Autorité s’attend par ailleurs à ce que l’union obtienne son autorisation préalable dans 
les cas et situations particulières énoncés ailleurs dans le texte de la présente ligne 
directrice. 
 
L’Autorité, en application des pouvoirs qui lui sont conférés par la Loi, déterminera l’action 
appropriée à prendre en fonction de la demande et des informations qui lui sont 
transmises. Dans tous les cas, l’Autorité tiendra compte, dans l’évaluation de la demande, 
de la nature, de la taille et de la complexité des activités exercées par l’union réciproque. 
 
1.3.2 Considérations relatives à la réassurance 
 
1.3.2.1 Définitions 
 
Dans la présente ligne directrice, les expressions « réassurance agréée » et 
« réassurance non agréée » réfèrent à l’Annexe A de la Ligne directrice sur la gestion des 
risques liés à la réassurance. 
 
1.3.2.2 Réassurance agréée 
 
Le calcul du capital requis en vertu du TCM prévoit qu’une union réciproque puisse avoir 
recours à la réassurance agréée dans le cadre de ses opérations. Les coefficients de 
risque applicables aux montants à recevoir et recouvrables en vertu d’ententes de 
réassurance agréée sont présentés à la section 6.1.3 de la présente ligne directrice. 
 
1.3.2.3 Réassurance non agréée 
 
Pour les affaires couvertes par une entente de réassurance non agréée, les montants à 
recevoir et recouvrables qui en découlent et qui sont présentés au bilan doivent être 
soustraits du capital disponible, c’est-à-dire que les calculs doivent être effectués comme 
si ces affaires n’étaient pas réassurées, dans la mesure où ils ne sont pas couverts par 
des montants à payer aux réassureurs prenants. L’union réciproque cédante peut 
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également demander à l’Autorité de bénéficier d’un crédit à l’égard de cette exigence de 
capital s’il démontre que ces montants sont couverts par des sûretés acceptables6 
obtenues de la part des réassureurs prenants et permettant de sécuriser l’exécution des 
engagements de l’union réciproque au Québec. 
 
La section 4.4.2 de la présente ligne directrice fournit plus de détails relativement à la 
déduction du capital, la marge requise sur les montants de réassurance non agréée 
recouvrables et quant aux limites relatives à l’utilisation des véhicules de garantie. 
 
1.3.3 Audit 
 
L’Autorité s’attend à ce que le ratio du TCM soit audité annuellement par l’auditeur désigné 
et chargé des fonctions prévues au chapitre VII du titre II de la Loi7. L’opinion de l’auditeur 
devrait porter sur le respect de la présente ligne directrice lors de l’établissement du ratio 
du TCM. 
 

                                                
6 L’Autorité pourra, si elle le juge opportun, demander à l’union réciproque de lui fournir les documents 

nécessaires ou de respecter certaines formalités afin d'obtenir le crédit. Les unions réciproques sont 
invités à consulter le site Web de l’Autorité avant toute demande afin de voir si des instructions ont été 
publiées à cet égard. 

7 Articles 115 et 130 de la Loi. 
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Chapitre 2. Gestion des risques et du capital  
 
2.1 Gestion intégrée des risques 
 
La prise de risques est inhérente à la conduite des affaires d’une institution financière et 
peut être à la fois synonyme d’opportunités et de menaces. Puisque certains risques 
indésirables ne peuvent pas être entièrement éliminés, ils doivent être gérés selon leur 
importance, c’est-à-dire en fonction de l'ampleur et de la fréquence des impacts qu'ils sont 
susceptibles d'avoir sur l'institution financière s'ils se matérialisaient. 
 
La gestion des risques est essentielle à la conduite des affaires de toute union réciproque. 
Il s’agit d’un processus permanent, dynamique et évolutif qui doit faire partie de la culture 
de l’entreprise et contribuer efficacement à l'atteinte des objectifs stratégiques de cette 
dernière. 
 
L’union réciproque devrait tendre vers une gestion intégrée de ses risques par opposition 
à une approche où les risques sont considérés séparément. Ainsi, les risques jugés moins 
importants, mais qui pourraient le devenir une fois combinés, devront aussi être pris en 
compte. Une telle gestion devrait être adaptée à la taille, à la nature et à la complexité des 
activités de chacune des unions réciproques et nécessite des processus standardisés et 
des systèmes d’information fiables, permettant d’établir des liens entre les risques et 
d’obtenir des rapports qui fournissent de l’information pertinente, claire, adaptée et en 
temps opportun. 
 
Alors que la présente ligne directrice permet de déterminer le capital réglementaire 
disponible et requis à l’égard des principaux risques pouvant être quantifiés par une 
approche standard, la gestion intégrée des risques permet de mieux prendre en compte 
les risques plus difficilement quantifiables sur la base des méthodes habituellement 
utilisées (section 2.2.2.2). 
 
Les risques liés à l’utilisation des technologies, compte tenu de leurs nombreuses 
ramifications, constituent de bons exemples de risques à conséquences multiples : 
interruption des opérations, pertes de données, vols d’identités, cyberattaques, atteinte à 
la réputation, poursuites légales, etc. Dans cette optique, les ressources, technologies et 
connaissances doivent être alignées pour assurer une gestion adéquate et complète de 
ces risques à travers toute l’union réciproque. 
 
La gestion intégrée des risques implique donc l'identification des risques importants 
auxquels l'union réciproque est confrontée, leur évaluation, leur quantification, leur 
contrôle, leur atténuation et leur suivi rigoureux. La gestion du capital s’inscrit à l’intérieur 
de la gestion intégrée des risques non seulement par son rôle de mesure de la suffisance 
du capital, mais également par son rôle dans l’identification et l’évaluation des différents 
risques auxquels l’union réciproque est exposée. 
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2.2 Gestion du capital 
 
2.2.1 Rôle de la gestion du capital 
 
La capacité des institutions financières de s’acquitter de leurs obligations envers leurs 
clients est l’une des composantes fondamentales des pratiques de gestion des risques. À 
cet égard, le capital d’une union réciproque joue un rôle essentiel dans la mesure où une 
de ses principales fonctions est de protéger les engagements pris envers les personnes 
formant cette union. 
 
La gestion du capital constitue un processus très large qui englobe non seulement la 
mesure de la suffisance du capital, mais également l’ensemble des stratégies, politiques 
et procédures par lesquelles une union réciproque détermine et planifie l’utilisation de son 
capital. Les exigences réglementaires, l'environnement, le profil de risque, l'appétit pour 
le risque, la planification stratégique et les impératifs économiques sont autant d'éléments 
qui doivent être considérés dans ce processus. Bien entendu, une telle gestion devrait 
être adaptée à la taille, à la nature et à la complexité des activités de chacune des unions 
réciproques. 
 
Le capital constitue un élément essentiel de la solvabilité d’une union réciproque et sa 
gestion est intrinsèquement liée à la prise de risques par cette dernière. L’Autorité s’attend 
à ce que chaque union réciproque se dote d’un processus d’évaluation des risques et de 
sa solvabilité lui permettant de dégager les liens qui existent entre ses différentes activités, 
facilitant ainsi la prise de décision en tenant compte de son niveau de capital, de son 
appétit pour le risque et de ses stratégies d’affaires. 
 
L’union réciproque devrait avoir une vision large et tenir compte notamment d’éléments 
tels que la procyclicité, les impératifs économiques et les attentes des organismes de 
réglementation. Un de ses principaux objectifs visés devrait alors être la réalisation de son 
plan d’affaire ou stratégique, dans un contexte lui permettant de maintenir un niveau de 
capital suffisant pour absorber les impacts en cas de choc défavorable important, 
réduisant ainsi sa probabilité de défaut. 
 
Le processus de planification de la gestion du capital doit avoir pour objectif d’établir une 
vision des besoins en capital actuels et futurs qui soit cohérente sur le plan interne, et il 
doit être soutenu par une stratégie organisationnelle adéquate incluant une gestion 
optimale des risques. 
 
2.2.2 Niveaux de capital 
 
En vertu de la Loi, une union réciproque doit mettre en commun les sommes nécessaires 
pour lui permettre d’exécuter, au fur et à mesure de leur exigibilité, les engagements pris 
par les personnes la formant dans leur activité d’assureur. Les exigences minimales en 
matière de suffisance de ces sommes sont établies par la présente ligne directrice. 
Toutefois, comme ces exigences reposent sur des hypothèses applicables à l’ensemble 
de l’industrie, elles ne peuvent refléter parfaitement le profil de risque propre à chaque 
union réciproque. 
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Par conséquent, en plus des exigences de capital réglementaire, une union réciproque 
devrait également maintenir des niveaux de capital additionnel afin de refléter son propre 
profil de risque et de disposer d’un montant de capital suffisant pour couvrir ses autres 
besoins. On distingue donc plusieurs niveaux de capital incrémentaux qui sont établis en 
relation avec les exigences relatives au calcul du ratio du TCM. 
 
2.2.2.1 Capital réglementaire 
 
Le capital réglementaire fait référence aux deux niveaux établis par l’Autorité, soit le 
niveau minimum et le niveau cible d’intervention. 
 
Ainsi, les unions réciproques doivent minimalement et de façon continue maintenir un ratio 
du TCM de 100 %, ce qui signifie que le capital disponible doit donc être égal ou supérieur 
au capital minimal requis. Toutefois, dans le cadre de ses activités de surveillance, 
l’Autorité s’attend au maintien d’un ratio du TCM de 250 %, qui constitue alors le ratio cible 
de capital aux fins d’intervention ou ratio cible d’intervention. Ces deux ratios 
correspondent aux niveaux de capital réglementaire. 
 
Le ratio cible d’intervention de 250 % dépasse suffisamment le capital minimal requis et a 
notamment pour but de permettre à l’Autorité d’anticiper les problèmes, dans le cadre de 
ses activités normales de surveillance. Il permet en outre à l’Autorité de disposer de la 
flexibilité nécessaire pour intervenir proactivement lorsque la situation le requiert, 
conformément aux pouvoirs qui lui sont dévolus par la Loi, de manière à minimiser les 
impacts sur l’union réciproque et ses membres. Ce ratio permet donc à l’Autorité d’agir en 
temps opportun lorsque la situation d’une union réciproque l’exige et d’avoir une 
assurance raisonnable que les mesures prises par l’union réciproque corrigeront les 
problèmes avant que ceux-ci n’affectent sa solvabilité de manière significative. Le ratio 
cible d’intervention permet ainsi d’absorber davantage de pertes inattendues eu égard aux 
risques couverts par la présente ligne directrice. 
 
Toutefois, le ratio minimal et le ratio cible d’intervention ne reflètent pas expressément la 
prise en compte de tous les risques. En effet, ces ratios reposent sur des hypothèses 
simplificatrices propres à une approche standard d’évaluation. La quantification de 
plusieurs de ces risques par une telle méthodologie qui s’appliquerait à toutes les unions 
réciproques n’est pas justifiée présentement compte tenu d’une part, du niveau 
d’exposition et du profil de risque qui varient d’une union réciproque à l’autre et d’autre 
part, de la difficulté à les mesurer par une méthode standard. 
 
Par conséquent, l’Autorité demande à chaque union réciproque d’évaluer l’adéquation 
globale de son capital par rapport à son profil de risque. Cette évaluation se fait par 
l’établissement d’un ratio cible interne de capital excédant le ratio cible d’intervention de 
250 %. 
 
2.2.2.2 Cible interne de capital 
 
Pour établir son ratio cible interne de capital, une union réciproque doit déterminer le 
niveau de capital cible nécessaire pour couvrir les risques reliés à ses activités en prenant 
notamment en considération son appétit pour le risque et les résultats des tests de 
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sensibilité selon différents scénarios et simulations8. Ainsi, en plus des risques qui sont 
déjà pris en compte par le calcul du ratio du TCM, le ratio cible interne de capital doit 
également considérer d’autres risques, notamment : 
 
• les risques résiduels de crédit, de marché et d’assurance; par exemple, certains 

risques liés aux transferts de risque sont des risques de marché non couverts par le 
calcul du ratio du TCM; 

• le risque de liquidité; 

• le risque de concentration; 

• le risque réglementaire; 

• le risque stratégique; 

• le risque lié à l’accès au capital sur les marchés 

• le risque de réputation. 
 
La détermination du ratio cible interne de capital permet donc à chaque union réciproque 
de tenir compte de ces risques de façon appropriée. Cette exigence peut être satisfaite 
en s’inspirant, par exemple, de scénarios défavorables mais plausibles de l'examen 
dynamique de suffisance du capital (EDSC), ou encore de scénarios de simulation de 
crise. L’impact des différents scénarios devrait être comparé au ratio cible interne de 
capital proposé et non au ratio de capital actuel de l’union réciproque. 
 
Le ratio cible interne de capital doit être divulgué dans le Rapport sur l’EDSC. À la 
demande de l’Autorité, l’union réciproque doit lui transmettre un document qui justifie, par 
des explications s’appuyant sur une méthode et des données appropriées, le ratio cible 
interne de capital qu’il a établi. L’Autorité peut demander la détermination d’un nouveau 
ratio cible interne de capital si les justifications ne permettent pas de démontrer, à sa 
satisfaction, la pertinence et la suffisance du ratio cible soumis. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance, toute dérogation au ratio cible interne de 
capital entraînera une action de l’Autorité modulée en fonction des circonstances et des 
mesures de redressement adoptées par l’union réciproque pour respecter à nouveau la 
cible établie. 
 
2.2.2.3 Capital excédentaire 
 
Par ailleurs, l’Autorité s’attend à ce qu’une union réciproque détienne un capital 
excédentaire au niveau de capital qu’elle a déterminé pour son ratio cible interne de 
capital. Ce capital pourrait être nécessaire afin de : 
 

                                                
8 Afin de s’assurer que le ratio cible interne de capital excède le ratio cible d’intervention, l’union réciproque 

devrait exprimer son niveau de capital cible interne établi en pourcentage de son capital minimal requis, 
évalué en fonction de la présente ligne directrice, et comparer le tout au ratio de capital minimal et au 
ratio cible d’intervention. 
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• tenir compte du caractère variable du ratio du TCM et de la possibilité que celui-ci 
chute sous son ratio cible interne de capital dans le cadre de ses activités courantes 
en raison, notamment, de la volatilité normale des marchés et des résultats 
d’assurance; 

• maintenir ou atteindre une cote de solvabilité; 

• considérer les innovations au sein de l'industrie en permettant, par exemple, le 
développement de nouveaux produits; 

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

 
2.2.2.4 Représentation graphique 
 
Les attentes de l’Autorité peuvent être illustrées graphiquement comme suit : 
 

Ratio minimal, ratio cible d’intervention et ratio cible interne de capital 
 

  
Capital excédentaire  

 
→ Ratio cible interne de capital 

(déterminé par l’union réciproque) 
 

Risques non couverts ou 
sous-évalués par 

l’approche standard 

 

  
 

→ Ratio cible d’intervention (250 %)  
Capital requis aux fins de 

surveillance 
 

 
→ Ratio minimal (100 %)  

Capital minimal requis  
  

 
2.3 Évaluation interne des risques et de la solvabilité 
 
Afin que l’union réciproque établisse son niveau cible interne de capital de manière 
prudente et prospective, l’Autorité s’attend à ce que l’union réciproque mette en place un 
dispositif d’évaluation interne de ses risques et de sa solvabilité qui soit adapté à sa 
nature, sa taille et la complexité de ses activités. 
 
Cette évaluation interne joue un rôle important dans l’appréciation des risques qui doivent 
être supportés par les membres de l’union réciproque. Elle permet en outre aux 
administrateurs de l’union de disposer d’hypothèses fiables, leur permettant d’établir un 
niveau de prime et de contribution stable et suffisant pour assurer la pérennité de l’union. 
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2.3.1 Description du dispositif 
 
Ce dispositif doit permettre à l’union réciproque d’identifier tous ses risques importants, 
que ces derniers soient facilement quantifiables ou non, et de les évaluer en fonction de 
son capital. Le dispositif devrait également être en mesure de tenir compte des risques 
individuels jugés moins importants, mais qui pourraient le devenir lorsqu’ils sont combinés 
à d’autres. 
 
Les dispositifs d’évaluation interne des risques et de la solvabilité constituent des 
processus itératifs visant à évaluer, de manière continue et prospective, les risques 
importants de l’union réciproque et le capital nécessaire pour les supporter. Cette 
adéquation personnalisée des risques avec le capital constitue une pièce maîtresse et un 
processus incontournable de la gestion intégrée des risques. 
 
Concrètement, ce dispositif peut être vu comme un ensemble d’activités réalisées de 
façon conjointe, itérative et cohérente suivant un processus ayant comme point de départ 
l’appétit pour le risque. Il comprend toutes les étapes d’un processus normal de gestion 
des risques, partant de l’identification jusqu'au suivi, à travers le déploiement de la 
stratégie d’affaires et l'analyse du comportement de ces risques, particulièrement en 
fonction de scénarios extrêmes. Cette analyse doit inclure les dépendances ou 
interrelations qui amplifient certains risques et leurs conséquences potentielles. Pour 
chaque risque important ainsi identifié, l’union réciproque devrait être en mesure de 
consigner les hypothèses, les processus et les principaux facteurs à considérer en ce qui 
a trait aux éléments déclencheurs, à l’évaluation, à la quantification et aux facteurs 
d’atténuation en place. Selon les résultats de cette analyse, une remise en question de 
l’appétit pour certains risques pourrait être enclenchée, nous ramenant ainsi au point de 
départ du processus itératif. 
 
2.3.2 Mobilisation de capital additionnel 
 
À partir des différents scénarios de crise ou extrêmes réalisés pour établir son niveau cible 
interne de capital, l’union réciproque devrait être en mesure d’anticiper et d’établir une 
stratégie en matière de mobilisation de capital dans les situations où des risques sont 
susceptibles de le faire chuter en deçà du niveau cible interne de capital.  
 
Ce processus est d’autant plus important que l’union réciproque ne devrait en aucun cas 
présumer que le capital sera facilement accessible au moment où elle en aura besoin, 
mais considérer plutôt le fait qu’en certaines circonstances, l’accès à du capital pourrait 
devenir plus difficile. Par conséquent, une union réciproque devrait agir de façon 
prospective et mobiliser des capitaux additionnels en prévision de ces circonstances 
défavorables.  
 
L’union réciproque devrait également analyser les différentes caractéristiques relatives à 
ses actifs et passifs et leur impact potentiel sur sa solvabilité en tenant compte notamment 
de leur volatilité et de leur évolution potentielle. Lorsqu’elle réduit ses risques ou 
obligations par le biais de la réassurance ou de la titrisation, l’union réciproque devrait 
tenir compte de l’ensemble des risques liés à ces transactions.
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Chapitre 3. Capital disponible 
 
Le présent chapitre établit les critères de suffisance et d’adéquation des ressources 
servant à respecter les exigences en matière de capital dans la mesure où elles 
permettent à l’union réciproque de respecter ses obligations envers les personnes la 
formant et les créanciers et d’absorber les pertes en période de crise. Cela comprend, 
selon le cas, la détermination des critères d’évaluation qualitative des composantes du 
capital aux fins d’inclusion dans le capital disponible et la composition du capital disponible 
en insistant sur la prépondérance des composantes de capital de la plus haute qualité. 
 
Cette qualité du capital s’entend de sa capacité d‘absorber les pertes aussi bien dans le 
cours normal des activités de l’union réciproque qu’en cas de crise ou de liquidation. La 
présente ligne directrice distingue ainsi différentes catégories d’instruments de 
capitalisation en fonction de leur nature et du respect des critères et limites qui leur sont 
applicables. 
 
3.1 Composantes du capital 
 
Le capital disponible est déterminé sur une base de consolidation, mais en accord avec 
la section 1.1.2, qui prévoit la déconsolidation des filiales non admissibles9. 
 
Les critères d’admissibilité d’une composante à titre de capital disponible d’une institution 
financière, aux fins de déterminer la suffisance du capital, reposent sur quatre éléments 
essentiels : 
 
• sa disponibilité : la mesure dans laquelle la composante du capital est entièrement 

libérée et disponible pour absorber les pertes; 

• sa permanence : la période pendant laquelle, et dans quelle mesure, la composante 
de capital est disponible; 

• l’absence de sûretés et de frais de service obligatoires : la mesure dans laquelle la 
composante du capital est libre de paiements obligatoires et de sûretés; 

• sa subordination : la mesure dans laquelle et les circonstances dans lesquelles la 
composante de capital est subordonnée aux droits des porteurs de polices et des 
autres créanciers de l’institution en cas d’insolvabilité ou de liquidation de cette 
dernière. 

 
L’intégrité des éléments du capital est primordiale pour la protection des porteurs de 
polices. Par conséquent, ces éléments seront pris en compte dans l’évaluation globale de 
la situation financière d’une union réciproque. 
 
Le capital disponible est défini comme étant la somme des éléments suivants : le capital 
de catégorie A, le capital de catégorie B, et le capital de catégorie C. 
 

                                                
9 Voir la section 2.4 pour la définition de « filiale non admissible ». 
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3.1.1 Capital de catégorie A 
 
• Les bénéfices non répartis 

• Les réserves pour tremblements de terre et autres éventualités 

• Le cumul des autres éléments du résultat global 
 
Les bénéfices non répartis et autres éléments du résultat global comprennent le bénéfice 
ou la perte en cours d’exercice.  
 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 1. 
 
3.1.2 Capital de catégorie B 
 
• Les instruments qui sont émis par l’union réciproque et qui satisfont aux critères de 

la catégorie B décrits à l’Annexe 2, mais non ceux de la catégorie A, sous réserve 
des limites applicables 

• Le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments répondant aux 
critères de la catégorie B 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 2. 
 
Les instruments de capital de catégorie B peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 
achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments de 
catégorie B prévus à l‘Annexe 2. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’union réciproque n’ait pas été en mesure d’anticiper un tel événement au moment de 
l’émission. 
 
Les mécanismes de suspension qui interrompent les versements sur les instruments de 
catégorie B sont autorisés pourvu que le mécanisme en question ne nuise pas à l’entière 
discrétion que l’union réciproque doit avoir en tout temps d’annuler les versements sur 
l’instrument de catégorie B, et qu’il n’ait pas pour effet d’empêcher la recapitalisation de 
l’union réciproque tel qu’il est mentionné dans le critère no 13 de l’Annexe 2. Par exemple, 
il ne serait pas admissible qu’un mécanisme de suspension des versements applicable à 
un instrument de catégorie B : 
 
• ait pour effet de suspendre les paiements sur un autre instrument qui lui, pour sa 

part, ne bénéficie pas de discrétion quant aux paiements susmentionnés; 

• interdise les versements pendant une période qui s’étend au-delà de la date de 
reprise des versements des paiements sur cet instrument de catégorie B; 
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• empêche le fonctionnement normal de l’union réciproque ou toute activité de 
restructuration, y compris les acquisitions ou cessions. 

 
Il est permis qu’un mécanisme de suspension des versements ait pour effet d’interdire 
des opérations qui s’apparentent à un versement, telles qu’un rachat discrétionnaire d’un 
instrument par l’union réciproque. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie B qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne directrice 
ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable10. 
 
Les unions réciproques peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le 
montant de capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent 
être exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titres qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième anniversaire 
de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
3.1.3 Capital de catégorie C 
 
• Les instruments émis par l’union réciproque qui répondent aux critères de la 

catégorie C décrits à l’Annexe 3, mais non à ceux des catégories A et B, sous 
réserve de la limite applicable; 

• le surplus (prime d’émission) résultant de l’émission d’instruments répondant aux 
critères de la catégorie C. 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à tous les critères décrits à l’Annexe 3. 
 
Les instruments de capital de catégorie C ne doivent pas renfermer de clauses ou de 
dispositions restrictives en cas de rendement insuffisant qui permettraient au détenteur 
d’accélérer le remboursement, à moins d’insolvabilité, de faillite ou de liquidation de 
l’émetteur. 
 
Les instruments de capital de catégorie C peuvent, en tout temps, être achetés aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité. Il est entendu qu’un 
achat à des fins d’annulation ne constitue pas une option de remboursement anticipé à 
l’initiative de l’émetteur telle que décrite dans les critères s’appliquant aux instruments de 
catégorie C prévus à l‘Annexe 3. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’approbation préalable de l’Autorité et pourvu que 

                                                
10 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation de la durée d’un instrument émis 

en faveur d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux transactions 
avec des personnes physiques ou des groupements intéressés à l’assureur. 
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l’union réciproque n’ait pas été en mesure d’anticiper un événement du genre au moment 
de l’émission. 
 
Une modification ou une variation aux modalités d’un instrument de catégorie C qui 
influence sa qualification à titre de capital disponible au sens de la présente ligne directrice 
ne sera autorisée que si l’Autorité l’a approuvée au préalable11. 
 
Les unions réciproques peuvent rouvrir l’offre d’instruments de capital pour augmenter le 
montant de capital de l’émission initiale, à condition que les options de rachat ne puissent 
être exercées, avec l’approbation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titre qui a été rouverte. 
 
Les options d’extinction ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième anniversaire 
de la date de clôture et avec l’approbation préalable de l’Autorité. 
 
3.1.3.1 Amortissement 
 
Les instruments de catégorie C sont soumis à l’amortissement linéaire dans les 
cinq dernières années précédant l’échéance.  
 
Par conséquent, à mesure que l’échéance, le rachat ou l’encaissement par anticipation 
de ces instruments approche, les soldes en cours doivent être amortis aux taux suivants : 
 

Années avant l’échéance Taux d’inclusion dans le capital 

5 ans et plus 100 % 

4 ans et moins de 5 ans 80 % 

3 ans et moins de 4 ans 60 % 

2 ans et moins de 3 ans 40 % 

1 an et moins de 2 ans 20 % 

Moins de 1 an 0 % 

 
Dans le cas d’un instrument émis avant le 1er janvier 2015, quand les modalités de 
l’instrument comportent une option de rachat qui n’est pas assujettie à l’approbation 
préalable de l’Autorité, l’amortissement doit commencer cinq ans avant les dates d’entrée 
en vigueur de l’option. Par exemple, l’amortissement doit commencer après la cinquième 
année s’il s’agit d’une débenture à 20 ans qui peut être rachetée au gré de l’union 
réciproque à tout moment après les dix premières années. En outre, si une créance 
subordonnée est rachetable à tout moment au gré de l’union réciproque sans qu’elle doive 
obtenir le consentement préalable de l’Autorité, l’instrument est amortissable à compter 
de la date de son émission. Il est entendu que cette disposition ne s’appliquerait pas si le 

                                                
11 La modification, la bonification, le renouvellement ou la prolongation de la durée d’un instrument émis 

en faveur d’une entreprise liée peuvent être visés par les dispositions de la Loi relatives aux transactions 
avec des personnes physiques ou des groupements intéressés à l’assureur. 
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rachat doit être approuvé par l’Autorité, comme c’est le cas de tous les instruments émis 
en application des critères énoncés à l’Annexe 3. 
 
L’amortissement doit être calculé à la fin de chaque trimestre d’exercice sur la base du 
tableau ci-dessus. L’amortissement doit donc débuter le premier trimestre qui se termine 
dans la cinquième année civile avant l’échéance. Par exemple, si un instrument échoit le 
15 octobre 2020, il y a amortissement de 20 % de l’émission le 16 octobre 2015, 
amortissement qui se traduira dans le relevé P&C du 31 décembre 2015. Il doit y avoir un 
amortissement supplémentaire de 20 % dans chaque rapport postérieur au 
31 décembre 2015. 
 
3.1.4 Participations sans contrôle admissibles qui apparaissent à la 

consolidation 
 
Les unions réciproques peuvent inclure dans le capital disponible les participations sans 
contrôle admissibles dans des filiales qui sont consolidées aux fins du TCM, pourvu que : 
 
• les instruments de capital respectent les critères d’admissibilité des catégories A, B 

et C; 

• le capital dans la filiale ne soit pas excessif en regard du montant requis pour 
l’exercice des activités de la filiale; 

• le niveau de capitalisation de la filiale soit comparable à celui de l’ensemble de 
l’union réciproque. 

 
Si une filiale émet des instruments de capital aux fins de la capitalisation de l’union 
réciproque ou qui sont nettement excessifs par rapport à ses besoins, les modalités de 
l’émission et le transfert intersociétés doivent faire en sorte que la situation des 
investisseurs soit la même que si les instruments avaient été émis directement par l’union 
réciproque pour que les instruments soient considérés comme du capital disponible à la 
consolidation. Pour ce faire, la filiale doit utiliser le produit de l’émission pour acquérir un 
instrument similaire de l’union réciproque. Ce traitement ne s’appliquera qu’aux titres de 
créance subordonnés. En outre, pour constituer des éléments de capital de l’entité 
consolidée, les titres de créance détenus par des tiers ne peuvent être garantis par 
d’autres actifs, comme des liquidités, détenus par la filiale. 
 
3.2 Limites de composition du capital 
 
Les limites suivantes régissent l’inclusion d’instruments de capital admissibles des 
catégories B et C : 
 
• La somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité des 

catégories B et C ne peut dépasser 40 % du total du capital disponible, abstraction 
faite du cumul des autres éléments du résultat global. 

• La somme des instruments de capital respectant les critères d’admissibilité de la 
catégorie C ne peut dépasser 7 % du total du capital disponible, abstraction faite du 
cumul des autres éléments du résultat global. 
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Les éléments de capital des catégories B et C excédant ces limites seront assujettis au 
traitement suivant aux fins du capital disponible : 
 
• Si les instruments de capital de la catégorie B ou ceux de la catégorie C dépassent 

ces limites, le capital en excédent des limites ne sera pas pris en compte dans le 
calcul du capital disponible. Si les instruments de capital de ces deux catégories 
dépassent les limites, le montant excédentaire le plus élevé sera exclu du capital 
disponible. À cette fin, l’union réciproque doit d’abord exclure entièrement le capital 
excédentaire de la catégorie C, puis celui de la catégorie B. 

• Dans certaines circonstances exceptionnelles et sous réserve de l’approbation de 
l’Autorité, une union réciproque peut être autorisée à continuer à inclure 
temporairement le montant de cet excédent dans le capital disponible, à condition 
de présenter à l’Autorité un plan satisfaisant expliquant sa stratégie pour se 
conformer aux limites dans les plus brefs délais. Seuls les excédents survenant 
après l’émission de l’instrument et découlant de pertes d’exploitation ou 
d’événements extraordinaires qui échappent au contrôle de la direction pourront 
normalement être inclus provisoirement dans le capital disponible. Dans la plupart 
des autres cas, ne pourraient être inclus dans le capital disponible les excédents 
résultant, par exemple : 

 
➢ de l’achat ou du rachat d’instruments de capital; 

➢ de nouvelles émissions d’instruments de capital au cours du même trimestre 
d’exercice; 

➢ d’événements prévisibles. 
 
3.3 Déductions et renversements 
 
3.3.1 Déductions 
 
Les montants suivants doivent être soustraits du capital disponible :  
 
• les participations dans des filiales non admissibles12, dans des entreprises 

associées et des coentreprises13 dans lesquelles l’union réciproque détient une 
participation supérieure à 10 % (section 3.4); 

• les prêts consentis par l’union réciproque à des filiales non admissibles, entreprises 
associées et coentreprises dans lesquelles l’union réciproque détient une 
participation supérieure à 10 %, de même que les autres titres de créance qu’elle 
en détient qui sont considérés comme du capital (section 3.4); 

• les montants à recevoir et recouvrables en vertu des ententes de réassurance non 
agréée dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à payer aux 

                                                
12 Voir la section 2.4 pour la définition de « filiale non admissible ». 
13 Les participations dans des sociétés en commandite comptabilisées selon la méthode de la mise en 

équivalence sont assujetties au même traitement du capital que les participations dans une coentreprise. 
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réassureurs prenants ou encore par des sûretés acceptables obtenues de la part 
des réassureurs prenants (section 4.4.2); 

• les franchises autoassurées (FAA) incluses dans les autres sommes à recouvrer 
sur sinistres non payés, lorsque l’Autorité exige des biens acceptables en garantie 

pour assurer le caractère recouvrable de ces FAA, et qu’aucune garantie n’a été 

reçue (section 4.5); 

• les réserves de primes pour tremblements de terre (RPTT) ne faisant pas partie des 
ressources financières couvrant l’exposition au risque de tremblement de terre 

(section 4.6.1); 

• le cumul des autres éléments du résultat global pour la couverture des flux de 
trésorerie. Le montant de la réserve de couverture de flux de trésorerie (y compris 
les flux de trésorerie projetés) dont les positions ne sont pas comptabilisées à la 
juste valeur au bilan doit être décomptabilisé dans le calcul du capital disponible. Il 
s’agit notamment des éléments qui ne sont pas comptabilisés au bilan, à l’exception 

des éléments évalués à la juste valeur au bilan. Cela signifie qu’il faudrait déduire 

les montants positifs du capital disponible et ajouter les montants négatifs. Ce 
traitement recense précisément l’élément de la réserve de couverture des flux de 

trésorerie qui doit être décomptabilisé aux fins prudentielles. Il supprime l’élément 

qui entache le capital disponible de volatilité artificielle puisque, dans le cas présent, 
la réserve traduit certes la juste valeur de l’instrument dérivé, mais non les 

changements de la juste valeur des flux de trésorerie futurs couverts; 

• l’impact net de la comptabilité reflet si l’union réciproque a choisi d’utiliser l’option 

de la comptabilité reflet aux fins des Normes internationales d’information financière 

(IFRS); 

• les gains et pertes latents accumulés attribuables à des variations de la juste valeur 
du passif financier de l’union réciproque qui sont attribuables à l’évolution du propre 
risque de crédit de l’union réciproque. De plus, en ce qui a trait aux instruments 
dérivés comptabilisés au passif, tous les ajustements d’évaluation comptable 
attribuable au risque de crédit de l’union réciproque devraient aussi être déduits. La 
compensation entre les ajustements d’évaluation attribuables au risque de crédit de 
l’union réciproque et ceux attribuables au risque de crédit de ses contreparties n’est 
pas permise. 

• goodwill et autres actifs incorporels : 
 

➢ le goodwill relatif à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital 
réglementaire et la part proportionnelle (comptabilisée selon la méthode de la 
mise en équivalence) de goodwill dans une coentreprise doit être déduit du 
capital disponible. Le montant présenté au bilan est à déduire en totalité. 

➢ Tous les autres actifs incorporels14 doivent être déduits en totalité du capital 
disponible. Cela comprend, selon le cas, les actifs incorporels désignés qui se 
rapportent à une filiale consolidée ou déconsolidée aux fins du capital 

                                                
14 Y compris les logiciels considérés comme des actifs incorporels. 
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réglementaire, ainsi que la part proportionnelle (comptabilisée selon la 
méthode de la mise en équivalence) des actifs incorporels dans une 
coentreprise. 

 
Aucun coefficient de risque ne s’applique aux montants soustraits du capital disponible. 
 
3.3.2 Renversements 
 
Les montants suivants doivent être renversés du capital disponible :  
 
• immeubles occupés par leur propriétaire15 :  
 

➢ Dans le cas d’un immeuble occupé par son propriétaire comptabilisé selon le 
modèle de coût et dont la valeur réputée a été déterminée au moment de la 
conversion aux normes IFRS à l’aide de la juste valeur, les gains (pertes) 
latents de juste valeur doivent être renversés des bénéfices non répartis 
présentés par l’union réciproque aux fins du calcul de l’adéquation du capital. 
Le montant déterminé à la conversion est une déduction permanente du 
capital disponible et ne peut être modifié qu’à la suite de la vente des 
immeubles occupés par leur propriétaire (détenus au moment du passage aux 
IFRS) et de la réalisation des gains (pertes) réels qui en découle. 

➢ Les pertes de réévaluation cumulatives en excédent des gains comptabilisées 
au moyen du modèle de réévaluation doivent être renversées des bénéfices 
non répartis. Les gains de réévaluation doivent être renversés du cumul des 
autres éléments du résultat global inclus dans le capital disponible. 

 
3.4 Participations dans des filiales, entreprises associées et coentreprises, et 

prêts qui leur sont consentis 
 
La comptabilisation selon la méthode de la mise en équivalence s’applique aux différentes 
participations d’une union réciproque dans des filiales non admissibles, des entreprises 
associées et des coentreprises13. Ces participations demeurent non consolidées aux fins 
du TCM. 
 
Aux fins de la présente ligne directrice, une filiale non admissible est une institution 
financière réglementée dissemblable, telle qu’une banque, une société de fiducie, une 
société d’épargne ou un assureur de personnes, ou toute filiale autre qu’une filiale : 
 
• qui est un assureur de dommages; 

• qui n’exerce que des activités similaires à celles que l’UR peut elle-même exercer; 

• dont l’activité principale est l’achat, l’administration, la vente ou la location 
d’immeubles; 

                                                
15 Aucun renversement n’est requis pour les immeubles de placement puisque les gains (pertes) de juste 

valeur sont admissibles aux fins du capital. 
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• dont l’activité principale est l’offre de participation dans un portefeuille de 
placements, le prêt et placement, l’affacturage, le crédit-bail, l’offre de services 
informatiques ou d’actuaire-conseil; 

• dont l’activité principale est complémentaire à la distribution de certains produits 
d’assurance, telle que l’assistance-voyage, l’assistance juridique et l’assistance 
routière; 

• dont les activités sont celles d’un cabinet au sens de la Loi sur la distribution de 
produits et services financiers (RLRQ, chapitre D-9.2), ou qui, à l’extérieur du 
Québec, offrent des produits et services financiers; ou 

• qui exerce les activités d’un centre d’hébergement et de soins de longue durée. 
 
3.4.1 Filiales admissibles consolidées 
 
Les actifs et les passifs de ces filiales sont entièrement consolidés dans les états 
financiers réglementaires de l’union réciproque et inclus dans le calcul du capital 
disponible et requis; ils sont donc assujettis aux coefficients de risque et aux marges visant 
les passifs applicables dans le cadre du calcul du TCM de l’union réciproque. 
 
3.4.2 Coentreprises avec participation inférieure ou égale à 10 % 
 
Lorsque la participation d’une union réciproque dans une coentreprise est inférieure ou 
égale à 10 %, le placement est inclus dans le capital disponible. Le placement est constaté 
dans le capital requis pour risque lié aux actions et est assujetti au coefficient de risque 
applicable aux placements en actions ordinaires (section 5.3). 
 
3.4.3 Filiales non admissibles, entreprises associées et coentreprises avec 

participation supérieure à 10 % 
 
Les participations dans des filiales non admissibles, des entreprises associées et des 
coentreprises dans lesquelles l’union réciproque détient une participation supérieure à 
10 % sont exclues du capital disponible. Les prêts consentis par l’union réciproque à de 
telles entités, de même que les autres titres de créance qu’elle en détient, sont également 
exclus du capital disponible de l’union réciproque s’ils sont considérés comme du capital 
dans l’entité. 
 
Les prêts consentis par l’union réciproque à de telles entités, de même que les autres 
titres de créance qu’elle en détient, s’ils ne sont pas considérés comme du capital dans 
l’entité, sont assujettis à un coefficient de risque de 45 % (ou supérieur dans le cas des 
prêts à risque élevé). Les unions réciproques doivent s’adresser à l’Autorité pour discuter 
des coefficients de risque plus élevés. 
 
Les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés associés sont assujettis à un 
coefficient de risque de 0,7 %. Les autres montants à recevoir de ces entités font l’objet 
d’un coefficient de risque de 5 % ou de 10 % selon la durée des soldes impayés 
(section 6.1.3). 
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3.4.4 Participation dans une société en commandite 
 
Les placements de l’union réciproque détenus et gérés par une société en commandite 
au bénéfice de l’union réciproque sont considérés comme des placements directs de 
l’union réciproque, à condition que cette dernière puisse démontrer, à la satisfaction de 
l’Autorité, que ces placements ne servent pas à capitaliser une telle société en vertu des 
lois et règlements qui la régissent. Conséquemment, le capital requis à l’égard de ces 
placements se calcule en appliquant une démarche de transparence aux actifs sous-
jacents détenus par la société en commandite, par l’application aux placements de la 
société en commandite des coefficients de risque prévus aux chapitres 4 et 516. 
 

                                                
16 Dans ces circonstances, les exigences relatives aux sociétés en commandite comptabilisées selon la 

méthode de la mise en équivalence ne sont pas applicables. 
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Chapitre 4. Risque d’assurance 
 
4.1 Description du risque d’assurance 
 
Le risque d’assurance est associé aux indemnités ou aux paiements éventuels à verser 
aux porteurs de polices ou aux bénéficiaires. L’exposition à ce risque découle du fait que 
la valeur actualisée des sinistres dépasse les montants estimés au départ. 
 
Le risque d’assurance est associé à des incertitudes, notamment : 
 
• le montant final des flux de trésorerie nets provenant des primes, commissions, 

demandes d’indemnisation, remboursements et autres frais de règlement; 

• l’échéance des recettes et déboursés constituant ces flux de trésorerie. 
 
La composante « risque d’assurance » du TCM tient compte du profil de risque consolidé 
de l’union réciproque d’après les catégories d’assurance dans lesquelles elle exerce ses 
activités et cela se traduit par des exigences précises de marges à l’égard du risque 
d’assurance. Pour le TCM, le risque d’assurance se divise en quatre parties : 
 
• le risque de réserve associé à la variation des provisions pour sinistres restant à 

régler (sinistres non payés); 

• le risque de souscription, ce qui comprend le risque de catastrophes, à l’exclusion 
du risque de tremblement de terre (passif des primes); 

• le risque associé à la réassurance non agréée; 

• le risque de tremblement de terre. 
 
4.2 Crédit pour diversification à l’intérieur du risque d’assurance 
 
Les coefficients de risque de chaque catégorie d’assurance comportent un crédit implicite 
pour diversification qui suppose que l’union réciproque a un portefeuille de risques 
diversifié pour un groupe particulier de polices. 
 
4.3 Marges pour sinistres non payés et passif des primes 
 
Puisque nul ne sait si les provisions seront suffisantes pour couvrir les obligations sous-
jacentes, des marges sont ajoutées pour couvrir une insuffisance éventuelle. 
 
Du point de vue de l’Autorité, ces marges sont incluses pour prendre en compte 
d’éventuelles variations négatives inattendues du montant des provisions, compte tenu 
du fait que les marges ajoutées par les actuaires dans leurs évaluations ont 
principalement pour objet de couvrir les variations attendues. 
 
La marge relative aux sinistres non payés est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant le montant net au risque, c’est-à-dire après déduction de la réassurance, du 
montant des récupérations, des montants recouvrés par voie de subrogation et du 
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montant des FAA, moins la provision pour écarts défavorables (PED), par les coefficients 
de risque applicables. 
 
La marge relative au passif des primes est calculée par catégorie d’assurance, en 
multipliant les coefficients de risque applicables par le plus élevé du passif net des primes 
(c.-à-d. après déduction de la réassurance) moins la PED, et 30 % des primes nettes 
souscrites au cours des 12 derniers mois. 
 
Les coefficients de risque d’assurance sont les suivants : 
 

Catégorie d’assurance Coefficients de risque 
sinistres non payés 

Coefficients de risque 
passif des primes 

Biens personnels 15 % 20 % 

Biens commerciaux 10 % 20 % 

Aériennes/Aviation 20 % 25 % 

Automobile – Responsabilité 10 % 15 % 

Automobile – Accidents corporels 10 % 15 % 

Automobile – Autres 15 % 20 % 

Chaudières et machines 15 % 20 % 

Crédit 20 % 25 % 

Protection de crédit 20 % 25 % 

Détournements 20 % 25 % 

Contre la grêle 20 % 25 % 

Frais juridiques 25 % 30 % 

Responsabilité 25 % 30 % 

Autres produits approuvés 20 % 25 % 

Caution 20 % 25 % 

Titres 15 % 20 % 

Maritime 20 % 25 % 

 
4.4 Mécanismes d’atténuation et de transfert de risque - réassurance 
 
Le risque de manquement des réassureurs dans le cas des montants recouvrables de 
ceux-ci découle à la fois du risque de crédit et du risque d’évaluation. Dans le cas du 
risque de crédit, on tient compte de la possibilité que le réassureur ne rembourse pas son 
dû à l’union réciproque cédante. Le risque d’évaluation tient compte de la possibilité que 
le montant approprié de la provision ait été mal évalué. 
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4.4.1 Réassurance agréée 
 
Dans le cadre d’ententes de réassurance agréée, le coefficient de risque appliqué aux 
sinistres non payés et aux primes non gagnées recouvrables est considéré, en vertu du 
TCM, comme un coefficient de risque combiné tenant compte du risque de crédit et du 
risque de variabilité ou d’insuffisance des sinistres non payés et des primes non gagnées 
(section 6.1.3).  
 
Les valeurs au bilan utilisées pour calculer l’exigence liée au risque relatif aux actifs de 
réassurance, découlant d’ententes de réassurance agréée, peuvent être réduites à un 
minimum de zéro au moyen de : 
 
• fonds détenus par l’union réciproque cédant à son bénéfice exclusif (p. ex., fonds 

retenus dans le cadre d’une entente de réassurance) eu égard au paiement par le 
réassureur de sa part des pertes ou des provisions qui lui revient et dont il est 
responsable en vertu de l’entente de réassurance; 

• tout autre passif de l’union réciproque cédante dû au réassureur pour lequel l’union 
réciproque cédant détient un droit de compensation juridique et contractuel envers 
le montant recouvrable du réassureur. 

 
Le total des actifs de réassurance par réassureur ne peut être négatif. Les sûretés 
acceptables fournies par un réassureur dans le cadre d’une entente de réassurance 
agréée peuvent être prises en compte, à la condition que les exigences décrites à la 
section 4.4.2.3 soient respectées. 
 
4.4.2 Réassurance non agréée 
 
4.4.2.1 Déduction du capital disponible 
 
Plutôt que de leur appliquer un coefficient de risque pour couvrir le risque de manquement 
des réassureurs, les montants à recevoir et recouvrables en vertu des ententes de 
réassurance non agréée, tels qu’ils sont présentés au bilan, sont soustraits du capital 
disponible dans la mesure où ils ne sont pas couverts par des montants à payer aux 
réassureurs prenants ou des sûretés acceptables. Les sûretés acceptables incluent les 
véhicules de garantie obtenus de la part des réassureurs prenants et les fonds détenus 
pour garantir le paiement par les réassureurs prenants. La section 4.4.2.3 décrit plus en 
détail les conditions d’utilisation des sûretés pour obtenir un crédit à l’égard des ententes 
de réassurance non agréées. Les sommes payables aux réassureurs prenants peuvent 
être déduites des montants à recevoir et recouvrables seulement s’il y a un droit de 
compensation juridique et contractuel envers ces derniers. 
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Le montant déduit est calculé à la page sur la réassurance non agréée des relevés P&C. 
Il représente la somme, pour chacune des ententes de réassurance non agréée, du calcul 
suivant lorsque le résultat est positif : 
 

A + B+ C – D – E – F – G 
 
où : 
 

A : correspond aux primes non gagnées cédées au réassureur prenant 
B : correspond aux sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant 
C : correspond aux montants à recevoir du réassureur prenant 
D : correspond aux montants à payer au réassureur prenant 
E : correspond aux dépôts n’appartenant pas à l’union réciproque ou autres 

biens donnés en garantie par le réassureur prenant, à titre de véhicule de 
garantie en réassurance 

F : correspond aux montants des fonds détenus par l’union réciproque pour 
garantir le paiement par le réassureur prenant 

G : correspond aux lettres de crédit acceptables données en garantie par le 
réassureur prenant 

 
4.4.2.2 Marge requise 
 
La marge pour la réassurance non agréée est calculée à la page sur la réassurance non 
agréée des relevés P&C et présentée à la ligne « Réassurance cédée à des assureurs 
non agréés » à la page du calcul du TCM des relevés. 
 
La marge correspond à 20 % des primes non gagnées cédées en vertu d’ententes de 
réassurance non agréée et des sinistres non payés recouvrables en vertu de telles 
ententes (collectivement « le passif des polices cédé »). La marge requise pour chaque 
entente de réassurance non agréée peut être réduite à un minimum de zéro au moyen de 
l’excédent des montants à payer au réassureur et des sûretés acceptables sur les 
montants du passif des polices cédé et à recevoir en vertu des ententes de réassurance 
non agréée. 
 
Période de transition 
 
Les passifs des polices cédés en vertu d’ententes de réassurance non agréée le ou avant 
le 31 décembre 2019, et les nouveaux sinistres ou la matérialisation sur les sinistres 
survenus qui en découlent, sont soumis à une marge requise de 15 % jusqu’au 
31 décembre 2022, soit la fin de la période de transition. Pendant la période de transition, 
tous les passifs des polices cédés sur des affaires relatives à des polices directes prenant 
effet le 1er janvier 2020 ou après, ou des affaires acceptées sur des polices sous-jacentes 
directes similaires, sont soumis à la marge requise de 20 %. Après la période de transition, 
donc à partir du 1er janvier 2023, tous les passifs des polices cédés en vertu de toute 
entente de réassurance non agréée sont soumis à la marge requise de 20 %. Cela inclut 
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tout montant restant sur les passifs des polices cédés qui étaient soumis à la période de 
transition. 
 
4.4.2.3 Sûretés 
 
Une union réciproque cédante bénéficie d’un crédit à l’égard d’une entente de 
réassurance non agréée si elle obtient et conserve une garantie valide et réalisable ayant 
préséance sur toute autre sûreté sur des actifs d’un réassureur non agréé détenus au 
Canada, en égard au paiement par le réassureur de sa part des pertes ou des provisions 
qui lui revient et dont il est responsable en vertu de l’entente de réassurance. 
 
Les sûretés utilisées pour obtenir un crédit pour réassurance non agréée à l’égard d’une 
certaine entente de réassurance non agréée doivent réduire sensiblement le risque 
attribuable à la qualité du crédit du réassureur. Tout particulièrement, les sûretés utilisées 
ne peuvent être des obligations d’apparentés du réassureur non agréé (c.-à-d. des 
obligations du réassureur proprement dit, de la société qui le contrôle, ou de l’une de ses 
filiales ou entreprises associées). En ce qui concerne les trois sources disponibles 
susmentionnées pour l’obtention d’un crédit, cela implique que : 
 
• dans la mesure où une union réciproque cédante inscrit à titre d’actif, à son état 

annuel, des obligations d’un apparenté du réassureur, elle n’est pas autorisée à se 
prévaloir d’un crédit pour des fonds détenus pour garantir le paiement du réassureur 
non agréé; 

• les actifs d’un réassureur détenus au Canada pour lesquels une union réciproque 
cédante a une sûreté de premier rang, valide et parfaite, en vertu de la loi applicable, 
ne peuvent être appliqués en vue de l’obtention du crédit s’ils représentent des 
obligations d’un apparenté du réassureur non agréé; 

• une lettre de crédit n’est pas acceptable si elle provient d’un apparenté du 
réassureur non agréé. 

 
Les sûretés doivent être à la disposition de l’union réciproque pendant une période au 
moins égale à l’échéance résiduelle des passifs cédés afin de donner droit au crédit pour 
réassurance non agréée. Si un accord renferme une disposition de renouvellement selon 
laquelle l’union réciproque cédante doit maintenir une sûreté pendant une partie ou toute 
la durée résiduelle des passifs cédés, (p. ex., des frais supplémentaires ou un taux 
d’intérêt plus élevé), cette disposition doit être prise en compte pour déterminer les 
réserves cédées. 
 
Les lettres de crédit détenues en garantie contre la réassurance non agréée sont 
considérées comme des substituts directs du crédit et sont assujetties à des coefficients 
de risque fondés sur la cote de crédit de la banque émettrice ou garante et sur l’échéance 
des passifs cédés (section 6.2). Lorsqu’une entreprise liée à la cédante a émis une lettre 
de crédit ou en a confirmé l’émission, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Les véhicules de garantie autres que les lettres de crédit, tels les dépôts n’appartenant 
pas à l’union réciproque, et détenus en garantie contre la réassurance non agréée, se 
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voient affecter les mêmes coefficients de risque que ceux s’appliquant aux actifs similaires 
appartenant à l’union réciproque (sections 5.3 et 6.1). 
 
Le calcul du capital requis pour les sûretés liées à la réassurance non agréée s’effectue 
de façon globale à l’aide des coefficients de risque applicables et tient compte du montant 
total des sûretés acceptables reçues de chaque réassureur. 
 
Les sûretés acceptables détenues qui sont supérieures aux exigences visant la 
réassurance non agréée sont toutefois considérées comme des sûretés excédentaires et 
ne sont donc pas assujetties aux exigences en matière de capital. Le cas échéant, le total 
du capital requis pour ces sûretés est ajusté au prorata afin d’exclure le capital requis par 
ailleurs pour la part excédentaire des sûretés. 
 
Le calcul des sûretés excédentaires et de la détermination de la réduction de capital s’y 
rapportant comporte deux étapes. 
 
Étape 1 : Calcul des sûretés excédentaires 
 

Réassurance cédée en vertu d’ententes de réassurance non agréée Montant ($) 

Primes non gagnées cédées au réassureur prenant 100 

Sinistres non payés recouvrables du réassureur prenant 500 

Marge de 20 % sur les passifs des polices cédés17 120 

Montant à recevoir du réassureur prenant  40 

Montant à payer au réassureur prenant (20) 

Exposition à la réassurance non agréée 740 

Sûretés requises pour réduire à zéro la marge requise 
(500 + 100) x 120 % + 40 – 20 740 

Dépôts n’appartenant pas à l’union réciproque  1 000 

Fonds détenus 100 

Lettres de crédit 100 

Total des sûretés 1 200 

Sûretés excédentaires (aucun capital requis à l’égard de ce montant)  
1 200 – 740 460 

 
Le montant des sûretés excédentaires doit être calculé séparément pour chaque 
réassureur pour ensuite en faire la somme. 
 

                                                
17 Pour les passifs des polices cédés qui sont assujettis à la transition en vertu de la section 4.4.2.2, une 

marge de 15 % s’appliquera jusqu’au 31 décembre 2022. 
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Étape 2 : Réduction du capital requis pour les sûretés excédentaires 
 
En reprenant le même exemple, le ratio de 0,38 x (460/1 200) doit s’appliquer au total du 
capital requis pour les sûretés afin de pouvoir calculer l’exigence en capital relative à ces 
dernières, exclusion faite de la portion excédentaire. Le tableau suivant illustre ce calcul. 
 

 
Montant 

de la 
sûreté 

Coefficient 
de risque 

Total du capital 
requis 

Affectation 
proportionnel
le des sûretés 
excédentaires 

Réduction du 
capital requis 

pour les 
sûretés 

excédentaires 

 (01) (02) (03) = (01) x (02) (04) (05) = (03) x (04) 

Lettres de 
crédit 

(Notation AA 
≤ 1 an) 

100 $ 0,25 % 0,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 
pas à l’union 
réciproque 
(obligations 
AAA ≤ 1 an) 

500 $ 0,25 % 1,25 $   

Dépôts 
n’appartenant 
pas à l’union 
réciproque 

(obligations AA 
> 1 an ≤ 5 ans) 

500 $ 1,00 % 5,00 $   

Fonds 
détenus 

(dépôts à vue) 
100 $ 0,25 % 0,25 $   

Total 1 200 $  6,75 $ 0,38 2,57 $ 

 
Le capital requis pour les sûretés acceptables, déduction faite de l’excédent, est constaté 
dans le cadre du capital requis pour le risque de crédit (Chapitre 6). 
 
Lettres de crédit 
 
L’utilisation des lettres de crédit pour obtenir un crédit au titre de la réassurance non 
agréée est limitée à 30 % des primes non gagnées cédées en vertu d’ententes de 
réassurance non agréée et des sinistres non payés recouvrables en vertu de telles 
ententes. Cette limite s’applique de façon globale, et non à chaque exposition de 
réassurance. 
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Dépôts des réassureurs n’appartenant pas à l’union réciproque et reçus en garantie 
 
Les dépôts des réassureurs reçus en vertu d’ententes de réassurance non agréée et 
n’appartenant pas à l’union réciproque, incluant les sommes avancées par des 
réassureurs et placées dans des comptes de fiducie, ne doivent pas figurer au bilan de 
l’union réciproque. Le détail de ces dépôts doit aussi être présenté dans le tableau relatif 
à la réassurance non agréée des relevés P&C. 
 
Les dépôts n’appartenant pas à l’union réciproque, détenus en garantie pour le compte 
d’un réassureur non agréé, doivent être évalués à la valeur marchande en date de la fin 
de l’exercice, y compris le revenu de placements échu et couru à l’égard de ces dépôts. 
 
Fonds détenus en garantie à l’égard de la réassurance non agréée 
 
Les espèces et les titres reçus pour garantir les paiements liés à des ententes de 
réassurance non agréée, et qui ont été regroupés avec les fonds appartenant à l’union 
réciproque, doivent être présentés au bilan de cette dernière dans les catégories d’actifs 
appropriées, sur lesquelles s’appliquent les coefficients de risque correspondants. Les 
fonds détenus incluent les primes retenues par l’union réciproque cédant tel que précisé 
dans l’entente de réassurance. Le détail des fonds détenus doit être présenté dans le 
tableau relatif à la réassurance non agréée des relevés P&C. L’entente de réassurance 
doit clairement prévoir qu’en cas d’insolvabilité de l’union réciproque cédante ou du 
réassureur prenant, les fonds retenus doivent faire partie de l’ensemble des biens de 
l’union réciproque cédante18. 
 
Pour qu’une union réciproque cédante puisse se prévaloir d’un crédit pour des fonds 
détenus dans le cadre d’une entente de réassurance non agréée avec retenue de fonds, 
l’entente ne doit contenir aucune disposition contractuelle qui exigerait le paiement des 
fonds retenus au réassureur prenant avant l’expiration de toutes les polices concernées 
et le règlement de tous les sinistres (p. ex., une clause de remboursement anticipé), à 
l’exception des fonds qui, avec les autres formes de sûretés acceptables, le cas échéant, 
excèdent le passif des polices cédé et la marge requise pour la réassurance non agréée. 
De plus, l’union réciproque cédante ne peut pas offrir de soutien non contractuel ou 
implicite, ou autrement créer ou entretenir une attente que des fonds retenus pourraient 
être versés au réassureur prenant avant l’expiration de toutes les polices concernées et 
le règlement de tous les sinistres, à l’exception des fonds qui, avec les autres formes de 
sûretés acceptables, le cas échéant, excèdent le passif des polices cédé et la marge 
requise pour la réassurance non agréée. 
 
4.5 Franchises autoassurées 
 
La franchise autoassurée (FAA) représente la part du montant d’un sinistre qui est payable 
par le porteur de police. Dans certains cas, les FAA sont indiquées dans les conditions 
particulières ou font l’objet d’un avenant, précisant que la garantie s’applique à la part du 
sinistre qui dépasse la FAA. 
 
                                                
18 Cette obligation s’applique uniquement aux ententes de réassurance entrées en vigueur le ou après le 

1er janvier 2018 ou qui ont été renouvelées après cette date. 
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Pour que les FAA recouvrables constituent des éléments d'actif admissibles aux fins du 
calcul du capital réglementaire, l’Autorité doit être convaincue de leur caractère 
recouvrable; elle peut aussi exiger des sûretés pour garantir leur recouvrement, par 
exemple, lorsqu’elle juge qu’un débiteur possède une trop forte concentration de FAA. 
 
Des lettres de crédit et d’autres titres acceptables peuvent servir de sûretés pour garantir 
des FAA. Les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés du porteur 
de polices (c.-à-d. des obligations du porteur de polices lui-même, de sa société mère ou 
de l’une de ses filiales ou entreprises associées). Aucune réduction du capital requis n’est 
permise dans ces circonstances. 
 
Les lettres de crédit relatives aux FAA sont considérées comme un substitut direct de 
crédit et sont assujetties à un coefficient de risque basé sur la cote de crédit de la banque 
émettrice ou confirmatrice et sur l’échéance des passifs cédés (sous réserve de la 
disposition sur les garanties excédentaires) (section 6.2). Les coefficients de risque qui 
s’appliquent aux sûretés autres que les lettres de crédit sont les mêmes que ceux qui 
s’appliquent aux actifs similaires appartenant à l’union réciproque (chapitres 5 et 6). 
 
4.6 Exposition au risque de tremblement de terre 
 
La quantification de l’exposition au risque de tremblement de terre aux fins du calcul du 
capital réglementaire constitue une partie intégrante de l’évaluation du risque 
d’assurance. Le cadre à utiliser pour évaluer la capacité des unions réciproques à traiter 
les réclamations, notamment sur le plan financier, et à respecter les obligations 
contractuelles pouvant découler d’un tremblement de terre majeur est établi dans les 
sections qui suivent. 
 
Par définition, le montant de réserve pour tremblements de terre inclut la Réserve de 
primes pour tremblements de terre (RPTT) et la Réserve supplémentaire pour 
tremblements de terre (RSTT) et s’ajoute au total du capital requis aux fins du TCM à titre 
de capital cible requis. La réserve pour tremblements de terre doit être établie en utilisant 
la formule suivante : 
 

Réserves pour tremblements de terre au niveau cible = (RPTT + RSTT) x 1.25 
 
où : 
 

RSTT (section 4.6.5) = {Exposition au risque de tremblement de terre 
(section 4.6.3)} - {Ressources financières 
(section 4.6.4)} 

 

 
RSTT ≥ 0 

 
Si la RPTT ne fait pas partie des ressources financières servant à couvrir l’exposition au 
risque de tremblement de terre, c’est-à-dire si l’union réciproque dispose de ressources 
financières suffisantes pour couvrir le risque de tremblement de terre sans les réserves 
facultatives, la RPTT peut être déduite du capital au lieu d’être ajoutée au total des 
capitaux requis. 
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4.6.1 Données sur l’exposition au risque de tremblement de terre 
 
Les données nécessaires pour alimenter les modèles de tremblement de terre vont au-
delà des données traditionnellement utilisées pour la tarification des polices d’assurance. 
Par conséquent, les efforts que l’union réciproque peut déployer pour enrichir ses bases 
de données et en améliorer la cohérence, l’exactitude et l’intégralité peuvent grandement 
contribuer à réduire l’incertitude inhérente à la mesure de son exposition au risque de 
tremblement de terre. L’accès à des données de qualité sur l’exposition au risque de 
tremblement de terre facilite la gestion de ce risque, particulièrement en ce qui a trait à sa 
tarification, à son transfert et à sa surveillance en regard de limites, ainsi que pour la 
modélisation des catastrophes. 
 
4.6.1.1 Intégrité et vérification des données 
 
L’union réciproque doit s’engager à obtenir des données cohérentes, exactes et 
complètes pour l’estimation de son exposition au risque de tremblement de terre. Elle doit 
comprendre et privilégier la qualité des données et leur collecte en temps opportun. La 
qualité des données devrait être considérée dans le contexte des hypothèses et des 
exigences des modèles utilisés. Au besoin, de nouveaux processus devraient être mis en 
place pour améliorer la qualité des données disponibles. 
 
La responsabilité de la qualité des données devrait être clairement établie, tant au sein de 
l’union réciproque qu’à l’extérieur de celle-ci. Par exemple, il arrive fréquemment que des 
intermédiaires, tels que les courtiers et agents, soient responsables de la collecte des 
données des assurés. Dans ces cas, l’union réciproque devrait s’assurer que les données 
recueillies répondent aux critères de qualité de l’entreprise. 
 
La qualité d’un ensemble de données étant souvent tributaire d’un compromis entre 
l’exhaustivité et la précision, l’union réciproque devrait implanter un processus pour 
contrôler la qualité de la collecte et de la saisie des données, comprenant l’adoption de 
critères pour mesurer leur degré d’intégralité et d’exactitude. Ce processus pourrait 
prévoir : 
 
• une évaluation de la qualité des données au moment de la souscription; 

• l’assainissement des sources de données inadéquates; 

• le développement et l’implantation de contrôles empêchant ou réduisant la saisie de 
données erronées; 

• des investissements dans la technologie pour améliorer la qualité des données. 
 
4.6.1.2 Vérification des données 
 
Les unions réciproques doivent avoir des processus pour vérifier que leurs bases de 
données reflètent correctement toutes les données qu’elles reçoivent. Bien que la qualité 
des données sur chacun des risques considérés individuellement soit souvent le principal 
déterminant de la qualité de l’ensemble des données, l’analyse et l’évaluation agrégées 
de la qualité globale des données d’un portefeuille ou d’un groupe de risques peut s’avérer 
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être l’approche la plus appropriée lorsqu’une union réciproque a un accès limité au 
système d’information sous-jacent au traitement des polices d’assurance. 
 
4.6.1.3 Limite des données 
 
L’union réciproque doit comprendre également les limites des données et l’ampleur des 
erreurs pouvant les entacher. Bien que des données complètes et totalement explicatives 
soient l’idéal, cet objectif sera difficile, sinon impossible à atteindre en pratique. Il est donc 
important que l’union réciproque comprenne aussi les impacts possibles de données 
limitées sur les résultats projetés par le modèle et, en conséquence, fasse les ajustements 
prudents aux estimations générées par ce dernier. 
 
Les données devraient faire l’objet d’un examen périodique par des personnes 
indépendantes de celles qui sont responsables de leur collecte et de leur qualité. Même 
si l’union réciproque peut confier cette revue indépendante à son courtier de réassurance, 
cet exercice devrait s’étendre au-delà du contrôle de qualité habituellement effectué avant 
l’envoi des données aux réassureurs de manière à inclure un rapport spécifique soulignant 
que cet examen est effectué pour aider l’union réciproque à se conformer à la présente 
ligne directrice. Bien que moins fréquentes, les vérifications externes concernant la 
gestion, la qualité et les rapports de données de l’union réciproque peuvent apporter une 
valeur ajoutée en établissant des repères indépendants. 
 
Ces vérifications devraient porter non seulement sur l’intégralité et l’exactitude des 
données sur l’exposition au risque de tremblement de terre, mais également sur les 
processus en place et les mesures prises pour atteindre le niveau de qualité souhaité. À 
cet égard, ces vérifications devraient être documentées et approuvées par la personne 
responsable. Les tests, dont l’objectif devrait être de réduire au minimum les erreurs dans 
les données ainsi que dans leur saisie et leur transcription, pourraient consister à : 
 
• agréger les données selon l’occupation, le type de construction et la situation 

géographique des bâtiments assurés et passer en revue certaines statistiques 
comme, par exemple, les pourcentages de données ayant des attributs déjà connus, 
l’ampleur des risques codés en bloc et les valeurs les plus fréquentes; 

• comparer l’évolution du niveau d’exposition au risque de tremblement de terre 
d’année en année; 

• utiliser les données sur les sinistres antérieurs afin de déceler de possibles 
problèmes de codage et de comportement du portefeuille par rapport à la 
construction et aux hypothèses du modèle; 

• effectuer des tests de sensibilité des données dans le cadre de l’analyse régulière 
des risques du portefeuille et en tenir compte dans la prise de décision. 

 
L’Autorité considère que les données sur l’exposition du portefeuille et les résultats de la 
modélisation devraient être mis à jour au moment opportun. 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 336

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 34 
Unions réciproques 
Chapitre 4 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

4.6.2 Utilisation des modèles de tremblement de terre 
 
Le Sinistre Maximum Probable (SMP), qui représente la valeur totale des dommages 
qu’un tremblement de terre est peu susceptible de dépasser ou, exprimé autrement, le 
montant au-delà duquel les pertes causées par un important tremblement de terre sont 
improbables. 
 
Les unions réciproques dont l’exposition au risque de tremblement de terre est importante 
doivent utiliser une approche fondée sur des modèles pour estimer leur SMP. Ils peuvent 
utiliser un modèle de tremblement de terre disponible sous licence commerciale qu’ils 
exploitent à l’interne ou qu’ils demandent à des tiers d’exécuter, ou peuvent aussi recourir 
à une technique d’estimation ou un modèle interne qu’ils auront eux-mêmes conçu. Quel 
que soit le modèle ou la technique d’estimation utilisée, la méthodologie choisie par l’union 
réciproque doit satisfaire les attentes de l’Autorité. 
 
L'utilisation prudente de modèles de catastrophe pour mesurer l'exposition au risque de 
tremblement de terre est un aspect important pour la gestion de ce risque dû au degré 
élevé d’incertitude associée à la modélisation des catastrophes. Il est donc primordial que 
tous les utilisateurs des extrants de ces modèles en soient conscients et considèrent le 
recours à d'autres techniques de gestion des risques, tels que l’instauration de limites, le 
transfert et l'évitement19. Dans ce contexte, les renvois à ces solutions importent tout 
autant que les consignes relatives à l'utilisation de modèles de catastrophe. 
 
4.6.2.1 Utilisation des modèles 
 
L’Autorité s’attend à ce que les unions réciproques utilisent des modèles ayant des bases 
solides pour gérer leur exposition au risque de tremblement de terre. Considérant que le 
SMP, établi en fonction de cette exposition, est déterminé à partir d’un ensemble 
complexe de variables et d’hypothèses connexes, les modèles de catastrophe sont 
essentiels pour une approche systématique visant à l’estimer. 
 
Cependant, bien que les techniques de modélisation ne cessent de se raffiner et que de 
nouvelles informations et données continuent de les alimenter, les modèles présentent 
encore d’importantes limitations et un haut degré d’incertitude inhérente. Cette incertitude 
se traduit et est démontrée par des différences importantes observées lorsque l’on 
compare les résultats d’un modèle avec des évènements réels, ainsi qu’avec le large 
éventail de résultats d’un modèle à l’autre. Ceci étant dit, lorsque les utilisateurs tiennent 
adéquatement compte de ces limitations et incertitudes, les modèles constituent une base 
valable pour l’estimation de leur SMP. 
 
4.6.2.2 Saines pratiques d’utilisation 
 
Les modèles relatifs aux tremblements de terre peuvent être obtenus de plusieurs 
sources. Certains fournisseurs commerciaux les rendent disponibles sous licence. Ils 
peuvent être utilisés et maintenus chez l’union réciproque ou gérés en son nom par une 
tierce partie, notamment un courtier de réassurance. Il est également possible pour l’union 

                                                
19 Par exemple, en utilisant des techniques pour limiter la concentration par secteur géographique. 
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réciproque de développer son propre modèle. Quoi qu’il en soit, dans le but de s’assurer 
d’une utilisation appropriée des modèles, l’Autorité s’attend à ce que les unions 
réciproques : 
 
• documentent adéquatement leur utilisation. Cette documentation devrait inclure des 

explications visant à préciser comment l’utilisation des modèles, incluant l’estimation 
de leur SMP, s’inscrit dans leur processus de gestion du risque de tremblement de 
terre et, le cas échéant, la façon dont ces modèles sont utilisés pour suivre 
l’accumulation de ces risques et influencer les décisions de souscription; 

• comprennent les différents modèles disponibles et pourquoi le modèle qu’ils utilisent 
est approprié pour leur portefeuille d’assurance; 

• aient des employés ou, à défaut, un mandataire suffisamment qualifiés pour opérer 
leur modèle sur une base régulière lorsque celui-ci est utilisé à l’interne; 

• aient une solide compréhension des principales hypothèses, méthodes et limites qui 
sous-tendent le modèle utilisé, notamment en ce qui a trait : 

 
➢ aux impacts de chacun des paramètres sur les estimations du SMP. À cet 

égard, les unions réciproques devraient être en mesure de justifier, le cas 
échéant, les modifications ou altérations des hypothèses établies et 
recommandées par défaut dans le modèle; 

➢ à la capacité du modèle de tenir compte de facteurs connexes, tels que les 
poussées inflationnistes à la suite d’une catastrophe, les incendies consécutifs 
à un tremblement de terre et l’interruption des affaires; 

➢ à l’influence que peuvent avoir certains changements dans les 
caractéristiques d’un portefeuille d’assurance sur la variabilité du SMP; 

➢ à l’impact des sinistres modélisés par rapport à ceux qui ne le sont pas dans 
le modèle; 

 
• comprennent l’incertitude inhérente aux modèles et la façon dont cet élément est 

pris en compte dans la détermination de la suffisance du capital et des besoins de 
réassurance; 

• s’assurent que les données et leur niveau de granularité soient appropriés au 
modèle utilisé; 

• soient en mesure, lorsqu’ils utilisent plus d’un modèle produisant des résultats 
sensiblement différents, d’expliquer les principales raisons de ces différences et les 
efforts qu’ils ont déployés pour apporter les ajustements nécessaires, le cas 
échéant, aux paramètres du modèle sélectionné comme base pour l’estimation du 
SMP. 

 
4.6.2.3 Version des modèles 
 
Bien que le recours à un modèle soit important, il ne s’agit toutefois que de l’une des 
composantes du cadre de gestion de l’exposition de l’union réciproque au risque de 
tremblement de terre. Les modèles contiennent toujours une certaine dose d’incertitude 
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malgré leur raffinement constant au fil des années. Pour mieux évaluer cette incertitude 
inhérente, les unions réciproques pourraient considérer l’utilisation de plus d’un modèle. 
 
Par ailleurs, les unions réciproques qui utilisent des modèles obtenus sur le marché 
devraient s’assurer d’obtenir les mises à jour disponibles et de les implanter en temps 
opportun. Plus précisément, l’Autorité s’attend à ce que les unions réciproques implantent 
toute mise à jour importante d’un modèle qu’elles utilisent à l’intérieur d’un an de sa sortie 
et, dans le cas contraire, fournissent les raisons expliquant pourquoi elles ne l’ont pas fait. 
Dans tous les cas, les unions réciproques devraient indiquer dans leur documentation le 
modèle et la version utilisés. 
 
Lorsqu’une union réciproque utilise le logiciel d’un fournisseur externe pour déterminer 
son SMP, il est important qu’elle comprenne bien le modèle qui le sous-tend, sa finalité, 
ses fonctionnalités et ses limites. La documentation du modèle devrait être suffisamment 
détaillée pour que l’utilisateur puisse en comprendre le fondement mathématique, la 
méthodologie, les paramètres et les limitations, ainsi que les ajustements et raffinements 
apportés subséquemment par l’union réciproque. 
 
Dans le cas où un modèle développé à l’interne est utilisé, l’union réciproque devrait le 
mettre à jour sur une base régulière et le tester périodiquement afin de s’assurer de sa 
fonctionnalité et du caractère raisonnable des résultats par rapport à ceux auxquels elle 
arriverait avec d’autres modèles reconnus et disponibles sur le marché. 
 
4.6.2.4 Validation des modèles 
 
La validation des modèles fournit de précieuses informations quant à leur performance. 
 
Un élément important de ce processus consiste à s’assurer que le modèle considère 
adéquatement les risques en se basant sur des évènements réels. Cet exercice devrait 
démontrer que, sur une période historique suffisamment longue, l’établissement du capital 
tel que mesuré par le modèle est compatible avec les pertes réelles subies.  
 
Dans la mesure où les données historiques nécessaires à cet exercice de validation sont 
insuffisantes, une solution alternative devrait être trouvée et développée pour effectuer 
une validation prudente et acceptable du modèle. Par exemple, l’union réciproque pourrait 
comparer les quelques grands tremblements de terre qui se sont produits par le passé 
avec les sinistres qui seraient générés par des évènements similaires dans son modèle, 
et évaluer les éventuelles divergences. Compte tenu du nombre limité de tremblements 
de terre au Québec et plus largement au Canada, il pourrait aussi être utile de tirer profit 
des leçons apprises des séismes survenus dans d’autres régions du globe. 
 
L’union réciproque pourrait également comparer le coût des sinistres modélisés en queue 
de distribution avec le prix d’une protection de réassurance équivalente sur le marché. Ce 
test ne constitue pas une validation du modèle en soi, mais pourrait servir de point de 
départ pour une investigation supplémentaire. Un des résultats de cet exercice pourrait 
révéler, par exemple, que le risque est considéré d’une façon plus conservatrice sur le 
marché que le modèle le montre. 
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Les ajustements et raffinements des paramètres du modèle, y compris la prise en compte 
des risques et des coûts non-modélisés, devraient être robustes et se refléter dans la 
validation du modèle. 
 
Enfin, le processus de validation utilisé devrait être bien documenté et clairement indiquer 
les limites du modèle et des données. Le cas échéant, les différences matérielles et 
lacunes importantes devraient être indiquées et faire l’objet de discussions sur des 
moyens de les atténuer. 
 
4.6.3 Mesure de l’exposition au risque de tremblement de terre 
 
Le SMP brut, établi après la prise en compte des franchises souscrites par les assurés, 
mais avant déduction des montants recouvrables en réassurance contre les catastrophes 
ou autres, sert à calculer l’exposition au risque de tremblement de terre aux fins de 
réglementation. Dans la présente section, le SMP fait référence à un montant20 qui 
comprend des ajustements pour la qualité des données, les expositions non modélisées 
et l’incertitude des modèles. 
 
Bien que les modèles soient un outil essentiel pour aider les unions réciproques dans la 
gestion de leur exposition au risque de tremblement de terre, ils sont limités dans leur 
capacité, créant ainsi un niveau important d’incertitude dans les résultats. Par conséquent, 
même si les unions réciproques sont tenues d’établir des estimations de leur SMP en 
conformité avec ce principe, elles sont également encouragées à envisager d’autres 
techniques visant à limiter leur exposition aux tremblements de terre, notamment par des 
limites de concentration par secteur géographique et des restrictions au niveau de 
l’occupation et le type de construction des bâtiments. 
 
4.6.3.1 Approche fondée sur des modèles 
 
Qualité des données 
 
L’union réciproque doit comprendre l’impact que peuvent avoir des données limitées sur 
les résultats projetés par un modèle et, par conséquent, de faire des ajustements prudents 
aux estimations produites. Alors que des ajustements à la hausse du SMP peuvent 
s’avérer nécessaires afin de compenser certaines lacunes au niveau des données, il est 
entendu qu’une hausse importante du SMP pour pallier cette déficience ne devrait pas 
être un substitut à la saisie et au traitement approprié des données de qualité à la source. 
 
Engagements et risques non modélisés 
 
De nombreux risques sont difficiles, et dans certains cas, impossibles à considérer de 
manière adéquate dans les modèles de tremblement de terre. Par conséquent, l’Autorité 
s’attend à ce que l’union réciproque dresse un inventaire des engagements et des risques 
applicables à ses activités et identifie ceux qui ne sont pas pris en compte dans le modèle 
qu’elle utilise. Ces engagements et risques non modélisés peuvent être attribuables 
notamment : 

                                                
20 Le montant SMP correspond à l’exposé mondial. 
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• à la croissance des engagements entre la date où les données ont été saisies et 

celle correspondant à la fin de la période pour laquelle l’évaluation est faite; 

• à l’interruption des affaires; 

• à d’autres catégories d’assurance, comme l’automobile et le maritime; 

• aux frais de règlement des réclamations; 

• aux montants d’assurance insuffisants; 

• aux coûts de remplacement garantis; 

• à l’accroissement du risque de secousses sismiques subséquentes à un 
tremblement de terre majeur; 

• aux garanties globales et extensions de garanties, comme l’enlèvement des débris 
par exemple. 

 
Considérés individuellement, ces engagements et facteurs de risques peuvent être 
relativement modestes, mais représenter des montants significatifs lorsqu’on les cumule. 
Par conséquent, ils doivent être considérés et pris en compte dans le calcul du SMP de 
l’union réciproque. 
 
Caractère incertain des modèles 
 
Les modèles calculent le SMP à partir d’une conversion de l’estimation des mouvements 
de sol à un emplacement donné en niveaux de dommages, induisant ainsi une incertitude 
secondaire. La plupart des modèles disponibles sur le marché tiennent maintenant 
automatiquement compte de cette incertitude pour générer leurs résultats. D’autres 
éléments et jeux d’hypothèses dans les modèles de tremblement de terre font 
constamment l’objet d’ajustements et de raffinements. Au moment de considérer les SMP 
résultants, tels qu’estimés par le modèle, comme mesure de l’impact financier potentiel 
des tremblements de terre sur l’union réciproque, cette dernière doit envisager la prise en 
compte d’une marge de sécurité pour tenir compte de l’incertitude que présentent ces 
hypothèses additionnelles. 
 
Exposition à plus d’une région 
 
Traditionnellement, et jusqu’à ce jour, le SMP retenu par les assureurs canadiens pour 
s’assurer de respecter les exigences en matière de capital correspondait au plus élevé 
entre ceux de la Colombie-Britannique et du Québec, les deux provinces les plus 
exposées au risque de tremblement de terre. Bien qu’acceptable pour les assureurs 
n’opérant que dans une de ces deux provinces, comme c’est le cas pour la plupart des 
assureurs à charte québécoise, cette approche fait abstraction de l’exposition au risque 
de tremblement de terre ailleurs, ce qui pourrait avoir une incidence sur les pertes 
modélisées en queue de distribution. Ainsi, l’approche traditionnelle pourrait avoir pour 
effet de sous-estimer le SMP. Par conséquent, l’Autorité s’attend à ce que les unions 
réciproques considèrent le risque pouvant provenir d’une exposition à plus d’une région. 
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Calcul de l’exposition 
 
L’Autorité s’attend à ce que les unions réciproques poursuivent leurs efforts pour faire 
passer le montant de leur SMP pour tremblements de terre à celui du SMP500 décrits ci-
après d’ici 2022. L’Autorité s’attend donc à ce que celles-ci disposent des ressources 
financières requises pour composer avec un séisme pancanadien d’une périodicité de 
500 ans au plus tard à la fin de l’exercice 2022. Cette exigence se traduit par la formule 
suivante : 
 

SMP500 pancanadien =  (SMP500 Est Canada
1.5 + SMP500 Ouest Canada

1.5)
1

1.5 
 
où : 
 
• SMP500 Est Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 500 ans pour 

l’Est du Canada, ce qui représente le 99,8e centile de la courbe de probabilité de 
dépassement majoré des ajustements requis pour tenir compte de la qualité des 
données, de l’incertitude du modèle, des activités non modélisées, etc., d’après des 
courbes de probabilité de dépassement fondées sur l’exposition au risque de 
tremblement de terre dans l’Est du Canada seulement; 

• SMP500 Ouest Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 500 ans pour 
l’Ouest du Canada, ce qui représente le 99,8e centile de la courbe de probabilité de 
dépassement majorée des ajustements requis pour tenir compte de la qualité des 
données, de l’incertitude du modèle, des activités non modélisées, etc., d’après des 
courbes de probabilité de dépassement fondées sur l’exposition au risque de 
tremblement de terre dans l’Ouest du Canada seulement. 

 
Compte tenu de l’impact de la nouvelle exigence découlant du SMP500 pancanadien, les 
unions réciproques peuvent continuer à faire progresser graduellement leur exposition 
accrue au risque de tremblement de terre jusqu’en 2022 en appliquant la formule 
suivante : 
 

SMP pancanadien (année) = SMP500 pancanadien x (Année – 2014)/8 + 
MAX [SMP420 Est Canada, SMP420 Ouest 
Canada] x (2022 – Année)/8 

 
où : 
 
• Année est l’année de déclaration en cours21 (au plus tard l’année 2022); 

• SMP420 Est Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 420 ans pour 
l’Est du Canada, ce qui représente le 99,76e centile de la courbe de probabilité de 
dépassement majorée des ajustements requis pour tenir compte de la qualité des 
données, de l’incertitude du modèle, des activités non modélisées, etc., d’après des 
courbes de probabilité de dépassement fondées sur l’exposition au risque de 
tremblement de terre dans l’Est du Canada seulement; 

                                                
21 L’année de déclaration en cours est l’année de déclaration financière en cours de production. 
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• SMP420 Ouest Canada correspond à un séisme d’une périodicité de 420 ans pour 
l’Ouest du Canada, ce qui représente le 99,76e centile de la courbe de probabilité 
de dépassement majorée des ajustements requis pour tenir compte de la qualité 
des données, de l’incertitude du modèle, des activités non modélisées, etc., d’après 
des courbes de probabilité de dépassement fondées sur l’exposition au risque de 
tremblement de terre dans l’Ouest du Canada seulement. 

 
4.6.3.2 Approche standard 
 
Les unions réciproques utiliseront l’approche standard pour calculer leur SMP si, selon le 
cas : 

 
• L’union réciproque ne calcule pas son SMP au moyen d’un modèle de tremblement 

de terre. 

• L’Autorité n’est pas satisfaite du modèle ou de la technique d’estimation de 
l’exposition au risque de tremblement de terre. 

 
La formule standard est alors la suivante : 
 

SMP pancanadien = MAX (VTAB Est Canada, VTAB Ouest Canada) 
 
où : 
 

VTAB : est la valeur totale assurée des biens exposés au risque de tremblement 
de terre pour la région indiquée, déduction faite des franchises 
applicables aux détenteurs de polices. Cette valeur comprend les 
immeubles, leur contenu, les dépendances, les frais de subsistance 
supplémentaires et l’interruption des affaires. 

 
4.6.4 Ressources financières 
 
Une union réciproque doit disposer des ressources financières suffisantes pour couvrir 
son exposition au risque de tremblement de terre, telle qu’établie à la section 4.6.3. Les 
ressources financières pouvant servir à cette fin comprennent : 
 
• le capital et l’excédent : 
 

➢ Les unions réciproques peuvent inclure un maximum de 10 % de leur capital 
et de leur excédent dans leurs ressources financières disponibles pour couvrir 
leur exposition au risque de tremblement de terre. Cette limite est à la 
discrétion de l’Autorité et pourrait être fixée à un niveau moins élevé. 

➢ Le montant de capital et d’excédent admissible correspond au maximum à 
10 % des capitaux propres, tels que comptabilisés à la fin de la période de 
divulgation en cours de production. 

 
• la réserve de primes pour tremblements de terre : 
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➢ La réserve de primes pour tremblements de terre (RPTT) est une réserve 
facultative de primes pour tremblements de terre. Ce montant ne peut en 
aucun cas excéder le SMP500 pancanadien. 

➢ Dans le cas où la prime pour tremblements de terre est implicitement incluse 
dans la prime globale d’une police, les unions réciproques doivent être en 
mesure de démontrer le caractère raisonnable de l’allocation de la prime 
attribuée à la couverture du risque de tremblement de terre. Par exemple, 
dans le cas de la protection de réassurance contre les catastrophes qui n’est 
pas particulière au risque de tremblement de terre, une allocation de la prime 
doit être réalisée et le réassureur doit faire la démonstration du caractère 
raisonnable de cette allocation. 

➢ Toute prime d’assurance contre les tremblements de terre inscrite à titre de 
RPTT doit y demeurer, à moins d’une décroissance significative de 
l’exposition. L’Autorité se réserve le droit de requérir de l’information en regard 
de toute diminution de la RPTT. 

➢ En cas de tremblement de terre donnant lieu à des réclamations, les unions 
réciproques devront constituer des provisions pour sinistres et frais de 
règlement non payés. La RPTT devra alors être réduite d’un montant égal à 
ces provisions. 

➢ Toute réduction de la RPTT devrait être reportée immédiatement à l’excédent 
non affecté. 

➢ La RPTT est une composante des réserves inscrites au bilan. 
 
• la protection de réassurance : 
 

➢ Bien que la plupart des assureurs utilisent un traité de réassurance de 
catastrophes, d’autres formes de réassurance telles que les traités en 
excédent de pleins, en quote-part ou en excédent de sinistres (par risque ou 
global) peuvent procurer une couverture substantielle pour certains assureurs. 
Il est à noter que lorsque des protections de réassurance autres que 
catastrophes entrent en jeu dans le calcul des ressources financières dont elle 
dispose, l’union réciproque doit être en mesure de démontrer qu’elle a dûment 
pris en considération les limites par événement et autres circonstances et 
modalités susceptibles de limiter ou d’épuiser la couverture offerte par ces 
autres protections de réassurance. Dans le cas où la réassurance en excédent 
de sinistres s’applique sur un compte global, l’union réciproque pourrait devoir 
utiliser un modèle stochastique complet. 

➢ La protection de réassurance estimative disponible est fondée sur les polices 
de réassurance en vigueur le lendemain de la date à laquelle la période de 
déclaration financière a pris fin et doit être égale au montant de réassurance 
recouvrable pour un sinistre de l’ampleur du SMP, déduction faite de la 
franchise (p. ex., les polices en vigueur le 1er juillet pour les calculs du TCM 
en date du 30 juin). 

 
• le financement sur les marchés financiers : 
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➢ Une union réciproque peut recourir aux marchés financiers pour conclure des 
ententes de financement novatrices conçues pour couvrir ses risques en cas 
de catastrophe. Dans certains cas, il peut s’agir de mécanismes de 
financement qui se déclenchent et deviennent opérationnels lorsqu’une 
catastrophe arrive. Une approbation de l’Autorité est nécessaire avant que 
des instruments financiers puissent être considérés comme des sources de 
financement acceptables dans la formule de calcul du risque de tremblement 
de terre. 

 
4.6.5 Réserve supplémentaire pour tremblements de terre 
 
La réserve supplémentaire pour tremblements de terre (RSTT) est un montant additionnel 
servant à couvrir l’exposition de l’union réciproque au risque de tremblement de terre qui 
n’est pas financée par d’autres ressources financières. Le montant de la RSTT correspond 
au résultat du calcul suivant : 
 

RSTT = {SMP500 x (Année - 2014)/8 + MAX [SMP420 Est Canada, 
SMP420 Ouest Canada] x (2022 - Année)/8} - capital et 
l’excédent - protection de réassurance - financement sur les 
marchés financiers - RPTT 

 
• En cas de tremblement de terre donnant lieu à des réclamations, les unions 

réciproques devront constituer des provisions pour sinistres et frais de règlement 
non payés. La RSTT devra alors être réduite après la RPTT, d’un montant égal à 
ces provisions. 

• Toute réduction de la RSTT devrait être reportée immédiatement à l’excédent non 
affecté. 

• La RSTT est une composante des réserves inscrites au bilan. 
 
4.7 Autres catégories 
 
Assurance hypothèque 
 
Veuillez vous référer à l’Autorité. 
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Chapitre 5. Risque de marché 
 
Le risque de marché découle des changements éventuels des taux ou des cours dans 
divers marchés, notamment ceux des taux d’intérêt, des opérations de change, des 
actions et de l’immobilier et d’autres expositions au risque de marché. L’exposition à ce 
risque résulte des activités de négociation, de placement et autres créant des positions 
figurant ou non au bilan. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, actions 
ordinaires, etc.) et être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information 
disponible sur un placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif 
détenu dans le fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la totalité 
du placement. 
 
5.1 Risque de taux d’intérêt 
 
Le risque de taux d’intérêt représente le risque d’une perte économique découlant de la 
fluctuation des taux d’intérêt du marché et de son incidence sur les éléments d’actif et de 
passif sensibles aux taux d’intérêt. Le risque de taux d’intérêt est attribuable à la volatilité 
et à l’incertitude des taux d’intérêt futurs. 
 
Les éléments d’actif et de passif dont la valeur repose sur les taux d’intérêt sont 
concernés. Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt comprennent les actifs à 
revenu fixe. Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt comprennent ceux dont 
la valeur est déterminée par l’application d’un taux d’actualisation. 
 
Pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt, une duration et un coefficient de choc 
de taux d’intérêt sont appliqués à la juste valeur des éléments d’actif et de passif sensibles 
aux taux d’intérêt. La marge pour risque de taux d’intérêt correspond à la différence entre 
la variation de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt et celle de la 
valeur des éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt, compte tenu, le cas échéant, 
de la variation de la valeur des contrats d’instruments dérivés de taux d’intérêt 
admissibles. 
 
Les éléments utilisés pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt sont décrits ci-
après. 
 
5.1.1 Éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 
 
Les éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le calcul de 
la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur variera en 
fonction de la fluctuation des taux d’intérêt. Même si certains éléments d’actif, par exemple 
les prêts et les obligations détenus jusqu’à échéance, peuvent être présentés au bilan à 
leur coût amorti, leur valeur économique, et les variations de cette valeur, doivent être 
prises en compte pour calculer la marge pour risque de taux d’intérêt. Les éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt incluent : 
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• les dépôts à terme et titres à court terme similaires (sauf espèces); 

• les obligations et débentures; 

• les effets de commerce; 

• les prêts; 

• les prêts hypothécaires (résidentiels et commerciaux); 

• les titres adossés à des créances hypothécaires et titres adossés à des actifs; 

• les actions privilégiées; 

• les instruments dérivés de taux d’intérêt détenus à des fins autres que de 
couverture. 

 
Les éléments d’actif des fonds communs de placement et autres actifs semblables qui 
sont sensibles aux taux d’intérêt doivent être pris en compte dans le calcul de la juste 
valeur du total des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt de l’union réciproque. 
 
Les autres éléments d’actif, par exemple les espèces, le revenu de placement échu et 
couru, les actions ordinaires et les immeubles de placement, ne doivent pas entrer dans 
le calcul de la valeur des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt. Aux fins du calcul 
de la marge pour risque de taux d’intérêt, ces éléments d’actif sont présumés ne pas être 
sensibles à la fluctuation des taux d’intérêt. 
 
5.1.2 Éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt 
 
Les éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt dont il faut tenir compte dans le calcul 
de la marge requise pour risque de taux d’intérêt sont ceux dont la juste valeur variera au 
rythme de la fluctuation des taux d’intérêt. Les éléments de passif suivants sont réputés 
être sensibles aux taux d’intérêt et doivent donc être pris en compte : 
 
• sinistres et frais de règlement non payés nets; 

• passif des primes net; 

• passifs dus à des réassureurs dans le cadre d’ententes de réassurance avec fonds 
retenus. 

 
L’union réciproque doit obtenir l’approbation de l’Autorité pour tenir compte d’autres 
passifs dans le calcul de la marge requise pour risque de taux d’intérêt. 
 
Les sinistres et frais de règlement non payés nets, qui incluent les PED, sont nets de la 
réassurance, de la récupération, de la subrogation et des FAA. Le passif des primes, qui 
inclut également les PED, est présenté déduction faite des montants recouvrables des 
réassureurs. 
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5.1.3 Instruments dérivés de taux d’intérêt admissibles 
 
Les instruments dérivés de taux d’intérêt sont ceux dont les flux de trésorerie reposent sur 
les taux d’intérêt futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de taux d’intérêt d’une union 
réciproque et peuvent donc être pris en compte dans la détermination de la marge requise 
pour risque de taux d’intérêt, sous réserve des conditions qui suivent. 
 
Seuls les instruments dérivés classiques de taux d’intérêt qui servent clairement à 
compenser la variation attribuable à la fluctuation des taux d’intérêt de la juste valeur de 
la position en capital d’une union réciproque peuvent entrer dans le calcul du risque de 
taux d’intérêt. Les instruments dérivés classiques de taux d’intérêt se limitent aux 
suivants : 
 
• contrats à terme standardisés sur taux d’intérêt et obligations; 

• contrats à terme de gré à gré sur taux d’intérêt et obligations; 

• swaps de taux d’intérêt dans une seule monnaie. 
 
Les autres instruments dérivés de taux d’intérêt, notamment les options sur taux d’intérêt, 
dont les planchers et les plafonds, ne sont pas réputés être classiques et pourraient ne 
pas être admissibles dans la détermination de la marge requise pour risque de taux 
d’intérêt. 
 
Les unions réciproques doivent bien comprendre les stratégies mises en place pour 
couvrir le risque de taux d’intérêt et être en mesure de démontrer à l’Autorité, sur 
demande, que les couvertures qui en découlent réduisent le risque de taux d’intérêt et 
que l’ajout de ces instruments dérivés n’augmente pas le risque dans son ensemble. Par 
exemple, on s’attend à ce que les unions réciproques soient à même de démontrer 
qu’elles ont défini des objectifs en matière de couverture ainsi que la catégorie de risque 
visée, la nature du risque à couvrir et l’horizon de couverture, et qu’elles ont pris en 
considération d’autres facteurs comme le coût et la liquidité des instruments de 
couverture. De plus, il serait approprié de pouvoir faire la preuve de l’efficacité du 
programme de couverture, de façon rétrospective ou prospective. Si l’union réciproque 
n’est pas en mesure de démontrer que les instruments dérivés permettent de réduire le 
risque dans son ensemble, du capital supplémentaire pourrait être requis. Les unions 
réciproques qui sont dans cette situation doivent communiquer avec l’Autorité pour obtenir 
des précisions. 
 
Les instruments dérivés utilisés pour couvrir le risque de taux d’intérêt d’une union 
réciproque sont assujettis aux exigences pour le risque de crédit (section 6.2). 
 
5.1.4 Duration des éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt 
 
Les unions réciproques sont tenus de calculer la duration des éléments d’actif et de passif 
sensibles aux taux d’intérêt aux fins du calcul du capital requis pour risque de taux 
d’intérêt. La duration d’un élément d’actif ou de passif est une mesure de la sensibilité de 
la valeur de l’élément d’actif ou de passif à la fluctuation des taux d’intérêt. Plus 
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précisément, il s’agit de la variation en pourcentage de la valeur d’un élément d’actif ou 
de passif étant donné une variation des taux d’intérêt. 
 
Le calcul de la duration d’un élément d’actif ou de passif est fonction de la variante de 
mesure de duration choisie et selon que les flux de trésorerie de l’élément d’actif ou de 
passif dépendent eux-mêmes des taux d’intérêt. La duration modifiée est une méthode de 
mesure qui suppose que la fluctuation des taux d’intérêt n’influe pas sur les flux de 
trésorerie prévus. La méthode de la duration effective est une technique qui reconnait que 
la fluctuation des taux d’intérêt peut influer sur les flux de trésorerie prévus. 
 
Une union réciproque peut appliquer la méthode de la duration modifiée ou celle de la 
duration effective à ses éléments d’actif et de passif. La méthode choisie doit toutefois 
s’appliquer à tous les éléments d’actif et de passif sensibles aux taux d’intérêt à l’étude, 
et la même méthode doit être utilisée d’une année à l’autre (le cherry-picking n’est pas 
permis). 
 
Les flux de trésorerie associés aux instruments dérivés de taux d’intérêt sont sensibles à 
la fluctuation des taux d’intérêt et ainsi, la duration de ces instruments doit être déterminée 
par la méthode de la duration effective. En particulier, si une union réciproque a à son 
bilan des instruments dérivés de taux d’intérêt visés par la section 5.1.3, elle doit appliquer 
la méthode de la duration effective à l’ensemble de ses éléments d’actif et de passif 
sensibles aux taux d’intérêt. 
 
La duration du portefeuille (modifiée ou effective) peut être obtenue en calculant la 
moyenne pondérée de la duration des éléments d’actif ou de passif au portefeuille. 
 
La duration en dollars d’un élément d’actif ou de passif correspond à la variation de sa 
valeur monétaire par suite d’une variation donnée des taux d’intérêt. 
 
5.1.4.1 Duration modifiée 
 
La duration modifiée s’entend de la variation approximative en pourcentage de la valeur 
actualisée des flux de trésorerie par suite d’une variation de 100 points de base des taux 
de rendement composés annuels, dans l’hypothèse où les flux de trésorerie prévus ne 
changent pas quand les taux d’intérêt fluctuent. 
 
La duration modifiée peut être représentée comme suit : 
 

 
Duration   

= 

 
1 

 
x 

 
∑ t x VPFTt 

modifiée (1+rend/k)  k x Valeur marchande 
 
où : 
 

k : nombre de périodes ou de paiements par année (p. ex., k = 2 pour 
paiements semestriels et k = 12 pour paiements mensuels) 

rend : rendement à l’échéance composé périodiquement des flux de trésorerie 
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VPFTt : valeur actualisée des flux de trésorerie au moment t, actualisée au taux de 
rendement 

 
5.1.4.2 Duration effective 
 
La méthode de la duration effective tient compte de l’effet éventuel de la fluctuation des 
taux d’intérêt sur les flux de trésorerie prévus. Bien que la méthode de la duration modifiée 
estime de la même façon la variation de la juste valeur en pourcentage d’une série de flux 
de trésorerie sans option, la duration effective est la mesure qui convient le mieux à une 
série de flux de trésorerie avec option intégrée. 
 
La duration effective se calcule comme suit : 
 

 
Duration   

= 

Juste valeur si les rendements diminuent - 
Juste valeur si les rendements augmentent 

effective 2 x (prix initial) x (variation du rendement en décimales) 
 
En posant : 
 

∆y : variation du rendement en décimales 
V0 : juste valeur initiale 
V− : juste valeur si les rendements diminuent de ∆y 
V+ : juste valeur si les rendements augmentent de ∆y 

 
Alors, la duration effective est la suivante : 
 

V- - V+ 
2 x (V0) x (∆y) 

 
5.1.4.3 Duration du portefeuille 
 
Pour déterminer la duration d’un portefeuille d’éléments d’actif ou de passif sensibles aux 
taux d’intérêt, il faut calculer la moyenne pondérée de la duration des éléments d’actif ou 
de passif du portefeuille. Le coefficient de pondération de chaque titre correspond à la 
proportion que chacun représente par rapport au portefeuille. Le calcul de la duration d’un 
portefeuille est le suivant : 
 

w1D1 + w2D2 + w3D3 + … + wKDK 
 
où : 
 

wi : juste valeur du titre i / juste valeur du portefeuille 
Di : duration du titre i 
K : nombre de titres au portefeuille 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 350

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 48 
Unions réciproques 
Chapitre 5  

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

5.1.4.4 Variation en dollars de la juste valeur 
 
La duration modifiée et la duration effective sont fonction des variations en pourcentage 
de la juste valeur. Le capital requis pour le risque de taux d’intérêt est fonction de la 
détermination de l’ajustement à la juste valeur des éléments d’actif et de passif sensibles 
aux taux d’intérêt pour tenir compte de variations en dollars de la juste valeur. Pour 
mesurer la variation en dollars de la juste valeur, la duration est multipliée par la juste 
valeur en dollars et le nombre de points de base (en forme décimale). Autrement dit : 
 
Variation en dollars de la juste valeur = duration x juste valeur en dollars x variation 

du taux d’intérêt (en décimales) 
 
5.1.5 Duration des instruments dérivés de taux d’intérêt admissibles 
 
La méthode de la duration effective est celle qu’il convient d’utiliser quand les éléments 
d’actif ou de passif ont des options intégrées. Pour les portefeuilles comportant des 
instruments dérivés classiques de taux d’intérêt admissibles, il convient d’utiliser la 
duration effective en dollars22 puisque l’union réciproque couvre l’exposition au risque de 
taux d’intérêt en dollars. 
 
Exemple 5-1 : Duration effective en dollars d’un swap 
 
En supposant que la duration des éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt d’une union 
réciproque soit plus longue et que celle de ses éléments de passif sensibles aux taux 
d’intérêt soit plus courte, le calcul de la duration en dollars actuelle de l’union réciproque 
en question, avant de prendre en compte tout instrument dérivé de taux d’intérêt, est le 
suivant : 
 

Duration en dollars 
de l’union 
réciproque 

= duration en dollars des éléments d’actif - duration 
en dollars des éléments de passif > 0 

 
L’union réciproque conclut un swap de taux d’intérêt dans une seule devise en vertu 
duquel elle paye un taux fixe et reçoit un taux variable. La duration en dollars d’un swap 
pour un payeur de taux fixe peut être ventilée comme suit : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= duration effective en dollars d’une obligation à 
taux variable - duration effective en dollars d’une 
obligation à taux fixe 

 

                                                
22 La duration effective en dollars correspond à la variation en dollars de la juste valeur par unité de 

variation du taux d’intérêt (par point de pourcentage ou encore par point de base). 
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En supposant que la duration en dollars de l’obligation à taux variable est proche de zéro, 
alors : 
 

Duration effective en dollars 
d’un swap pour un payeur de 
taux fixe 

= 0 - duration effective en dollars d’une obligation 
à taux fixe 

 
La duration en dollars de la position de swap est négative; la position de swap a donc 
pour effet de réduire la duration en dollars des éléments d’actif de l’union réciproque et de 
rapprocher de zéro la duration globale en dollars de l’union réciproque. 
 
5.1.6 Marge pour risque de taux d’intérêt 
 
Pour déterminer la marge pour risque de taux d’intérêt, il faut mesurer l’incidence 
économique sur l’union réciproque d’une variation ∆y des taux d’intérêt. Le coefficient de 
choc de taux d’intérêt ∆y applicable est de 1,25 % (∆y = 0,0125). 
 
(A) La variation estimative du portefeuille d’éléments d’actif sensibles aux taux d’intérêt 

pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars du portefeuille 
d’éléments d’actif 
sensibles aux taux 
d’intérêt 

= (Duration du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur du portefeuille d’éléments d’actif 
sensibles aux taux d’intérêt) 

 
(B) La variation du portefeuille d’éléments de passif sensibles aux taux d’intérêt pour 

une augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Variation de la juste valeur 
en dollars des éléments 
de passif sensibles aux 
taux d’intérêt 

= (Duration des éléments de passif 
sensibles aux taux d’intérêt) x ∆y x (Juste 
valeur des éléments de passif sensibles 
aux taux d’intérêt) 

 
(C) La variation des instruments dérivés de taux d’intérêt admissibles pour une 

augmentation ∆y des taux d’intérêt est calculée comme suit : 
 

Duration effective en 
dollars du portefeuille de 
dérivés de taux d’intérêt 
admissibles 

= Somme de la duration effective en dollars 
des dérivés de taux d’intérêt admissibles 
pour une augmentation ∆y des taux 
d’intérêt 

 
(D) Le capital requis pour une augmentation ∆y des taux d’intérêt correspond au plus 

élevé de zéro et de A - B + C. 
 
(E) Il faut répéter les étapes A à C pour une diminution ∆y (c.-à-d., -∆y) des taux 

d’intérêt, et le capital requis pour une diminution ∆y des taux d’intérêt correspond 
au plus élevé de zéro et de A - B + C. 
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(F) La marge pour risque de taux d’intérêt est ensuite déterminée comme étant le 

maximum de D ou de E. 
 
5.2 Risque de change 
 
La marge requise pour risque de change a pour but de couvrir le risque de perte découlant 
de la fluctuation des taux de change et s’applique à l’ensemble des activités de l’union 
réciproque. 
 
5.2.1 Exigences générales 
 
Le calcul de la marge requise pour risque de change comporte deux étapes : le calcul de 
l’exposition dans chaque devise et le calcul de l’exigence pour le portefeuille de positions 
dans des monnaies différentes. 
 
La marge requise pour risque de change est égale à 10 % du plus élevé des montants 
suivants : 
 
• la somme des positions longues nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 

des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut; 

• la somme des positions courtes nettes dans chaque monnaie ajustée en fonction 
des couvertures de taux de change efficaces admissibles, si l’institution s’en 
prévaut. 

 
Les couvertures de taux de change efficaces admissibles sont limitées aux instruments 
dérivés de taux de change classiques comme les contrats à terme standardisés ou de gré 
à gré sur devises et les swaps de devises. 
 
Les éléments d’actifs des fonds communs de placement et autres actifs semblables qui 
sont libellés en devises doivent être inclus dans le calcul pour déterminer le capital requis 
pour les positions dans chaque monnaie. Dans le cas du passif de sinistres comptabilisé 
en dollars canadiens et réglé en devises, le passif doit être inclus dans la marge pour 
risque de taux de change 
 
5.2.2 Marge pour risque de change 
 
Étape 1 : Mesure de l’exposition dans une seule monnaie 
 
La position nette ouverte dans chaque monnaie correspond à la somme des éléments 
suivants : 
 
• la position nette au comptant, soit l’excédent du total de l’actif sur celui du passif 

dans la monnaie en objet, y compris l’intérêt et les frais courus si ceux-ci sont 
sensibles aux fluctuations du taux de change; 
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• la position nette à terme (soit le total des montants à recevoir moins celui des 
montants à payer en exécution des opérations de change à terme, y compris les 
contrats à terme standardisés sur devises et le capital des swaps de devises), 
évaluée aux taux de change courants du marché au comptant ou actualisée aux 
taux d’intérêt courants puis évaluée aux taux courants au comptant; 

• les garanties (et instruments semblables) dont l’activation future est certaine et qui 
seront probablement irrécouvrables; 

• le solde net des revenus (dépenses) futurs non courus mais déjà entièrement 
couverts (au gré de l’institution déclarante); 

• tout autre élément représentant un gain ou une perte en devises. 
 
Ajustements 
 
Dans le cas d’une union réciproque exerçant des activités à l’étranger, les éléments qui 
sont actuellement déduits du capital disponible pour calculer le ratio du TCM et qui sont 
libellés dans la monnaie correspondante peuvent être exclus du calcul des positions 
ouvertes nettes sur devises, à concurrence d’un solde nul.  
 
Par exemple : 
 
• goodwill et autres actifs incorporels; 

• participations dans des filiales non admissibles, des entreprises associées ou des 
coentreprises; 

• couvertures de taux de change non admissibles qui ne sont pas comprises dans le 
capital disponible. 

 
Exclusion 
 
Une union réciproque ayant une position longue nette ouverte libellée dans une monnaie 
donnée peut réduire l’exposition nette, à concurrence d’un solde nul, du montant d’une 
exclusion, qui équivaut à une position courte maximale de 25 % du passif libellé dans la 
monnaie correspondante. 
 
Étape 2 : Calcul de l’exigence de capital pour le portefeuille 
 
Le montant nominal (ou valeur actualisée nette) de la position nette ouverte sur chaque 
devise dont il est question à l’étape 1 est converti en dollars canadiens sur la base du 
cours au comptant. L’exigence de capital brute représente 10 % de la position nette 
ouverte globale, cette position étant égale au plus élevé des montants suivants : 
 
• la somme des positions nettes longues ouvertes; 

• la valeur absolue de la somme des positions nettes courtes ouvertes. 
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Exemple 5-2 
 
Une union réciproque a un actif de 100 $US et un passif de 50 $US et le taux de change 
au comptant est de 1,000. 
 
• la position nette au comptant, qui correspond à l’actif moins le passif est une position 

longue de 50 $; 

• l’exclusion, selon un taux correspondant à 25 % du passif, se calcule comme suit : 
= 25 % x 50 $ 
= 12,50 $ 

• la marge requise pour risque de change se calcule donc comme suit : 
 

= 10 % x MAX23 ((position nette au comptant - exclusion), 0) 
= 10 % x MAX ((50 $ – 12,50 $), 0) 
= 10 % x 37,50 $ 
= 3,75 $ 

 
5.2.2.1 Couvertures de change admissibles 
 
Les instruments dérivés de taux de change sont ceux à l’égard desquels les flux de 
trésorerie reposent sur les taux de change futurs. Ils peuvent servir à couvrir le risque de 
change d’une union réciproque et dans ces circonstances être pris en compte dans le 
calcul du capital requis pour risque de taux de change, sous réserve de satisfaire aux 
critères suivants. 
 
Seules les couvertures efficaces qui compensent la variation de la juste valeur de 
l’élément couvert peuvent être prises en compte dans le calcul du risque de taux de 
change. L’union réciproque doit être en mesure de démontrer à l’Autorité l’efficacité de 
ses couvertures de change. 
 
Les unions réciproques dont le bilan comporte des instruments dérivés de taux de change 
en devises doivent être en mesure de faire la preuve que ces instruments n’augmentent 
pas le risque. Si elles en sont incapables, l’Autorité pourrait exiger du capital 
supplémentaire. 
 
Seuls les instruments dérivés de taux de change classiques qui suivent peuvent être pris 
en compte dans le calcul du capital requis pour risque de change : 
 
• les contrats à terme standardisés sur devises; 

• les contrats à terme de gré à gré sur devises; 

• les swaps de devises. 
 
                                                
23 L’exclusion peut servir à réduire à zéro tout au plus la position nette longue ouverte sur devises. 
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D’autres instruments dérivés sur devises, notamment les options sur devises, ne sont pas 
réputés être classiques et ne doivent pas être pris en compte dans la détermination de la 
marge requise pour risque de change. 
 
Les instruments dérivés servant à couvrir le risque de change d’une union réciproque sont 
assujettis aux exigences pour risque de crédit (section 6.2). 
 
5.2.2.2 Mesure des positions à terme sur devises 
 
Les positions à terme sur devises doivent être évaluées aux taux de change courants du 
marché au comptant. Il ne conviendrait pas d’utiliser des taux de change à terme puisque, 
dans une certaine mesure, ils tiennent compte des écarts entre les taux d’intérêt courants. 
Les unions réciproques qui fondent normalement leur gestion comptable sur les valeurs 
nettes actualisées devraient utiliser les valeurs nettes actualisées de chaque position, sur 
la base des taux d’intérêt courants et évaluées aux taux de change courants au comptant, 
pour mesurer leurs positions à terme sur devises. 
 
5.2.2.3 Intérêts, revenus et dépenses courus et non encore acquis 
 
Les intérêts courus, les revenus à recevoir et les dépenses à payer doivent être traités 
comme des positions s’ils subissent l’effet de la fluctuation des taux de change. Les 
intérêts, les revenus à recevoir et les dépenses à payer non gagnés mais prévus peuvent 
être inclus si leur montant est connu avec certitude et est entièrement couvert par des 
contrats à terme sur devises admissibles. Les unions réciproques doivent appliquer un 
traitement uniforme aux intérêts, aux revenus et aux dépenses à payer non acquis, et ce 
traitement doit être expliqué dans des politiques écrites. Elles ne peuvent retenir les 
positions qui ont pour seul avantage de réduire leur position globale aux fins du calcul du 
capital. 
 
5.2.2.4 Réassurance non agréée 
 
Un calcul distinct des composantes doit être effectué pour chaque groupe d’éléments de 
passif cédés en vertu d’une entente de réassurance non agréée à un réassureur qui est 
adossé à un panier distinct d’éléments d’actif, dont la principale caractéristique tient au 
fait que tous les éléments d’actif du panier sont disponibles pour acquitter tous les 
éléments de passif correspondants. 
 
Chaque calcul doit tenir compte des éléments de passif cédés, des éléments d’actif qui 
les appuient et des dépôts effectués par le réassureur pour couvrir le capital exigé pour 
les éléments de passif cédés, si les dépôts sont libellés dans une monnaie différente de 
celle des obligations envers les porteurs de polices. 
 
Si certains éléments d’actif appuyant les éléments de passif cédés en vertu d’une entente 
de réassurance non agréée sont conservés par l’union réciproque cédante (p. ex., des 
fonds retenus), le passif correspondant de l’union réciproque doit être traité comme un 
actif dans le calcul des positions ouvertes pour les affaires cédées. 
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Les dépôts excédentaires faits par un réassureur non agréé dans un panier d’éléments 
d’actif d’appui peuvent servir à réduire, voire éliminer, l’exigence liée au risque de change 
des polices correspondantes cédées. Les exigences non couvertes par les dépôts 
excédentaires doivent être ajoutées à l’exigence de l’union réciproque cédante. 
 
5.3 Risque lié aux actions 
 
Le risque lié aux actions est le risque de perte financière découlant de la fluctuation de la 
valeur des actions ordinaires et d’autres titres de participation. 
 
5.3.1 Actions ordinaires et coentreprises 
 
Un coefficient de risque de 30 % s’applique aux placements dans des actions ordinaires 
et des coentreprises dans lesquelles l’union réciproque détient une participation d’au plus 
10 %. 
 
5.3.2 Contrats à terme standardisés, de gré à gré et swaps 
 
Les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions sont assujettis à un coefficient de risque de 30 % qui est appliqué à la valeur 
marchande du titre de participation ou de l’indice sous-jacent. Si un swap échange un 
rendement sur un titre de participation ou un indice pour un rendement sur un titre de 
participation ou un indice différent, un coefficient de risque de 30 % est appliqué à la valeur 
marchande des deux titres de participation ou indices dont les rendements sont échangés. 
 
Exemple 5-3 
 
Une union réciproque a réalisé une transaction de swap dont le terme est d’un an, pendant 
laquelle elle paiera le Canadian Dollar Offered Rate (CDOR) sur trois mois plus les frais, 
et recevra le rendement total sur un indice d’actions notionnel d’une valeur de 100 $ au 
moment de la transaction. La valeur de l’indice d’actions est maintenant de 110 $. Un 
coefficient de risque de 30 % s’appliquera alors à 110 $ pour la position longue dans 
l’indice, mais aucun capital ne sera requis pour la position courte dans l’obligation étant 
donné qu’aucun capital n’est requis pour une telle exposition. 
 
Outre les exigences en matière de capital énoncées dans la présente section, les contrats 
à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sont assujettis aux 
exigences pour risque de crédit (section 6.2). 
 
5.3.3 Positions courtes 
 
Les exigences en matière de capital à l’égard des positions courtes dans les actions 
ordinaires, les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les 
swaps sur actions qui ne compensent pas, en tout ou en partie, une position longue sur 
actions sont déterminées en supposant que l’instrument est détenu comme s’il était une 
position longue, et en appliquant le coefficient de risque correspondant. Les actions 
ordinaires, les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les 
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swaps, dont la compensation peut être reconnue, et le traitement du capital correspondant 
sont décrits à la section 5.3.4. 
 
5.3.4 Reconnaissance de stratégies de couverture liées aux actions 
 
Les contrats à terme standardisés, les contrats à terme de gré à gré et les swaps sur 
actions ainsi que les actions ordinaires peuvent être utilisés pour couvrir, en tout ou en 
partie, une exposition sur actions. Les unions réciproques peuvent reconnaître la 
couverture des positions en actions admissibles dans le calcul des exigences en matière 
de capital conformément aux sections 5.3.4.1 et 5.3.4.2. 
 
Les unions réciproques doivent documenter les stratégies de couverture du risque lié aux 
actions et faire la preuve que les stratégies de couverture diminuent le risque dans son 
ensemble. La documentation doit être disponible, sur demande, à des fins de surveillance. 
Si l’union réciproque n’est pas en mesure de démontrer, à la satisfaction de l’Autorité, que 
les stratégies de couverture font baisser le risque global, du capital supplémentaire 
pourrait être exigé en sus des montants calculés d’après les sections 5.3.4.1 et 5.3.4.2, 
et ce, à la discrétion de l’Autorité24. 
 
Pour que les couvertures soient admissibles, les instruments qui les composent doivent 
être émis par une entité qui : 
 
• émet des obligations assujetties à un coefficient de 0 % conformément à la 

section 6.1.3; ou 

• est notée au moins A- (y compris des chambres de compensation notées au moins 
A-). 

 
5.3.4.1 Titres de participation ou indices identiques 
 
Une position longue et une position courte dans exactement un même titre de participation 
ou indice sous-jacent peuvent être considérées comme se compensant l’une l’autre, de 
sorte que les exigences en matière de capital sont calculées pour l’exposition nette 
seulement. Les instruments individuels des portefeuilles qui sont admissibles au 
traitement du capital décrit à la section 5.3.4.2 ne peuvent être exclus de ces portefeuilles 
et faire l’objet du traitement du capital décrit à la section 5.3.4.1. 
 
Seuls les actions ordinaires et les instruments dérivés classiques (contrats à terme 
standardisés, contrats à terme de gré à gré et swaps) sur actions peuvent faire l’objet du 
traitement du capital en vertu de la présente section. Les options et autres instruments 
dérivés exotiques25 sur actions ne sont pas admissibles à ce traitement. 
 

                                                
24 Une union réciproque peut communiquer avec l’Autorité pour vérifier la pertinence de sa documentation 

ou son évaluation des risques afin de déterminer la probabilité que du capital supplémentaire soit requis 
ou le montant éventuel de ce supplément.  

25 Un instrument dérivé exotique correspond, par exemple, à un dérivé dont la structure de rendement est 
discontinue. 
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5.3.4.2 Titres de participation ou indices étroitement liés 
 
Un portefeuille composé d’actions ordinaires et de contrats à terme standardisés, contrats 
à terme de gré à gré et swaps sur actions peut être utilisé pour couvrir en partie l’exposition 
sur actions d’un autre portefeuille d’instruments semblables. Quand les instruments des 
deux portefeuilles sont étroitement liés, plutôt que de respecter les exigences en matière 
de capital énoncées aux sections 5.3.1, 5.3.2 et 5.3.3, les unions réciproques peuvent 
calculer le capital requis des portefeuilles combinés comme suit :  
 

(1- Facteur de corrélation) x 1,5 x MIN (valeur marchande du portefeuille des 
instruments de couverture, valeur marchande du portefeuille des instruments à couvrir) 

 
Les exigences de capital définies ci-dessus sont plafonnées à 60 % de la valeur 
marchande minimale des deux portefeuilles. 
 
La différence entre la valeur marchande des deux portefeuilles n’est pas réputée être une 
position couverte et est assujettie à un coefficient de risque de 30 % 
 
Le facteur de corrélation (FC) est calculé comme suit : 
 

FC = A x (B/C) 
 
où : 
 

A : représente la corrélation historique entre les rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir et les rendements du portefeuille des instruments 
de couverture 

B : correspond au moindre de (l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture) 

C : correspond au plus élevé de (l’écart type des rendements du portefeuille 
des instruments à couvrir, l’écart type des rendements du portefeuille des 
instruments de couverture) 

 
Les corrélations historiques et les écarts types doivent être calculés sur une base 
hebdomadaire, pour une période couvrant les 52 semaines précédentes. Les rendements 
de chaque portefeuille d’instruments de couverture utilisés pour calculer les composantes 
du FC doivent être déterminés en supposant que le portefeuille est détenu comme s’il était 
une position longue. Les rendements de chaque portefeuille doivent être calculés nets de 
toute injection de capital supplémentaire et doivent inclure les rendements de chaque 
composante du portefeuille. Par exemple, les rendements des positions longues et 
courtes d’un swap de rendement total inclus dans un portefeuille doivent être pris en 
compte dans le calcul du FC.  
 
Le FC à l’égard des 52 semaines précédentes doit être calculé pour chacun des quatre 
trimestres antérieurs. Le facteur de corrélation est le moins élevé des quatre FC calculés 
et est utilisé pour déterminer le capital requis. 
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Les portefeuilles qui peuvent faire l’objet du traitement du capital décrit dans la présente 
section doivent réunir les conditions suivantes : 
 
• Les instruments des deux portefeuilles se limitent aux actions ordinaires négociées 

en bourse et aux instruments dérivés classiques (contrats à terme standardisés, 
contrats à terme de gré à gré et swaps) sur actions où l’actif sous-jacent est une 
action ordinaire négociée en bourse ou un indice boursier. Les options et autres 
instruments dérivés exotiques sur actions ne sont pas admissibles à ce traitement. 
Les portefeuilles dans lesquels se retrouvent certains instruments autres que ceux 
énoncés dans la présente section seront assujettis au traitement du capital décrit 
aux sections 5.3.1, 5.3.2 et 5.3.3. 

• le FC est déterminé au niveau du portefeuille. Les instruments individuels ne 
peuvent être exclus des portefeuilles et font l’objet du traitement du capital décrit à 
la section 5.3.4.1; 

• les portefeuilles qui font partie d’une stratégie de couverture doivent avoir été établis 
à tout le moins deux ans avant la date de la déclaration. En outre, la stratégie de 
couverture et la stratégie de gestion active sur lesquelles s’appuient les deux 
portefeuilles ne doivent pas avoir été modifiées dans les deux ans précédant la date 
de la déclaration26. Les portefeuilles qui sont établis depuis au moins deux ans, mais 
dont la stratégie de couverture ou la stratégie de gestion active a été modifiée, 
seront assujettis à un coefficient de risque de 30 %. 

 
Exemple 5-4 
 
Supposons qu’un portefeuille d’instruments est évalué à 200 $ et est associé à un autre 
portefeuille d’instruments dans le cadre d’une stratégie de couverture liée en actions 
admissibles. En supposant que le deuxième portefeuille vaut 190 $ et que le facteur de 
corrélation entre les deux portefeuilles est de 0,95, le capital requis total pour les deux 
portefeuilles sera de 190 $ x 5 % x 1,5 + 10 $ × 30 % = 17,25 $. 
 
Portefeuilles récemment établis 
 
Les portefeuilles qui ont été établis moins de deux ans avant la date de déclaration sont 
l’objet du traitement du capital suivant : 
 
• aucune reconnaissance de la stratégie de couverture dans la première année 

suivant la mise en place des portefeuilles (c.-à-d. qu’un coefficient de risque de 30 % 
s’applique aux deux portefeuilles); 

• dans la deuxième année, la somme de : 
 

➢ T x le capital requis pour les portefeuilles combinés en utilisant l’approche 

                                                
26 Aux fins de la présente section, la stratégie de couverture et la stratégie de gestion active sont 

présumées inchangées si le profil de risque lié aux actions ex-ante des portefeuilles combinés est 
maintenu. Par exemple, le profil du risque lié aux actions ex-ante est maintenu si on cible toujours un 
beta combiné de zéro (la stratégie de couverture), et si la sélection des instruments est toujours fondée 
sur le ratio cours/bénéfice (la stratégie de gestion active). 
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basée sur le facteur de corrélation décrite dans la présente section27; et 
➢ (1 – T) x le capital requis sans reconnaissance (tel que stipulé ci-dessus). 

 
où T est égal à 20 %, 40 %, 60 % et 80 % au premier, deuxième, troisième et 
quatrième trimestre respectivement, de la deuxième année suivant la mise en place 
des portefeuilles. 

 
Exemple 5-5 
 
Deux portefeuilles (faisant partie d’une stratégie de couverture) d’une valeur chacun de 
100 $ sont établis le 1er avril 2016. Le 31 mars 2017, le capital requis pour les deux 
portefeuilles sera de (30 % x 100 $ + 30 % x 100 $) = 60 $. Le 30 juin 2017, en supposant 
que le facteur de corrélation est de 0,90, le capital requis pour les portefeuilles combinés 
sera de (20 % x 10 % x 1,5 x 100 $ + 80 % x 30 % x 2 x 100 $) = 51 $. 
 
5.4 Risque lié aux actifs immobiliers 
 
Le risque lié aux actifs immobiliers est le risque de perte financière découlant de la 
fluctuation de la valeur d’un bien immobilier ou du montant et de l’échéance des flux de 
trésorerie des placements immobiliers. 
 

Coefficient de risque Immeuble 

10 % Occupé par son propriétaire 

20 % Détenu pour placement 

 
Dans le cas d’un immeuble occupé par son propriétaire, le coefficient de risque est 
appliqué à la valeur selon le modèle de coût, abstraction faite des gains (pertes) de juste 
valeur non réalisés résultant du passage au régime des IFRS, ou des gains (pertes) de 
juste valeur non réalisés subséquents attribuables à la réévaluation. 
 
5.5 Actifs au titre du droit d’utilisation 
 
Les risques associés aux actifs au titre du droit d’utilisation sont liés aux fluctuations des 
taux de location du marché et aux variations éventuelles du montant et de l’échéance des 
flux de trésorerie découlant des pénalités pour annulation anticipée, ainsi que des coûts 
associés à la renégociation ou à la recherche d’un nouveau bail. 
 
Un coefficient de risque de 10 % est appliqué aux actifs au titre du droit d’utilisation, établis 
conformément aux principes comptables applicables, qui sont associés aux immeubles 

                                                
27 Aux fins du présent calcul, le FC doit être déterminé en se basant sur les rendements réels des 

portefeuilles (c.-à-d., les rendements des portefeuilles jusqu’à la date de déclaration). Des rendements 
projetés (simulés) ne peuvent être utilisés. Le FC doit correspondre au FC à l’égard des 52 semaines 
précédentes disponible le moins élevé étant donné l’historique actuel des rendements des portefeuilles. 
Pendant la deuxième année, le nombre de FC à l’égard des 52 semaines précédentes croîtra d’un à 
quatre au fil du temps. 
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loués occupés par l’union réciproque et aux actifs loués entrant dans la catégorie « Autres 
actifs », comme le matériel. 
 
Un coefficient de risque de 20 % est appliqué aux actifs au titre du droit d’utilisation, établis 
conformément aux principes comptables applicables, qui sont associés aux baux sur des 
immeubles utilisés pour placement. 
 
5.6 Autres expositions au risque de marché 
 
Les autres expositions au risque de marché englobent les éléments de la catégorie 
« Autres actifs », comme le matériel, dont la valeur peut fluctuer de sorte que le produit 
de disposition éventuel soit inférieur à la valeur comptable inscrite au bilan. Un coefficient 
de risque de 10 % s’applique aux autres actifs dans le cadre du capital total requis pour 
le risque de marché. 
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Chapitre 6. Risque de crédit 
 
Le risque de crédit traduit l’incapacité ou le refus éventuel d’une contrepartie de s’acquitter 
entièrement de ses obligations contractuelles envers l’union réciproque. Il y a exposition 
à ce risque chaque fois que des fonds sont versés, engagés ou investis en vertu 
d’ententes contractuelles explicites ou implicites. Les composantes du risque de crédit 
comprennent le risque de perte sur prêt ou de capital, le risque de défaut préalable au 
règlement ou de remplacement et le risque de règlement. Les contreparties visées par la 
présente ligne directrice sont notamment les émetteurs, les débiteurs, les emprunteurs, 
les courtiers, les porteurs de polices, les réassureurs et les garants. 
 
Toutes les expositions au bilan et hors bilan sont soumises à un coefficient de risque 
spécifique qui selon le cas : 
 
• correspond à la cote de crédit externe de la contrepartie ou de l’émetteur; ou 

• représente un coefficient prescrit par l’Autorité. 
 
Afin de déterminer le capital requis pour actifs au bilan, des coefficients sont appliqués 
aux valeurs au bilan ou à d’autres valeurs précisées de ces actifs. Afin de déterminer le 
capital requis pour expositions hors bilan, des coefficients sont appliqués aux montants 
des expositions conformément à la section 6.2. Les sûretés et d’autres atténuateurs du 
risque de crédit peuvent être utilisés pour réduire l’exposition. Aucun coefficient de risque 
n’est appliqué aux actifs déduits du capital (section 3.3.1). La somme des montants ainsi 
obtenus représente les capitaux requis pour risque de crédit. 
 
6.1 Capital requis pour les actifs au bilan 
 
Lors du calcul du capital exigé pour risque de crédit, les éléments d’actif au bilan doivent 
être évalués selon leur valeur comptable au bilan, exception faite de ce qui suit : 
 
• les prêts comptabilisés à leur juste valeur au titre de l’option de juste valeur, ou selon 

la comptabilité de couverture de juste valeur, ou encore selon la comptabilité des 
titres disponibles à la vente, qui doivent être évalués au coût amorti; 

• les expositions hors bilan qui doivent être évaluées conformément à la section 6.2. 
 
6.1.1 Utilisation de notations 
 
Plusieurs coefficients de risque de la présente ligne directrice dépendent des notations 
externes du crédit attribuées à un élément d’actif ou à un débiteur. Pour utiliser un 
coefficient fondé sur une notation, une union réciproque doit respecter toutes les 
conditions énoncées ci-après. 
 
Les unions réciproques peuvent reconnaître les notations de crédit des agences de 
notation suivantes aux fins du TCM : 
 
• DBRS; 
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• Moody’s Investors Service; 

• Standard & Poor’s (S&P); 

• Fitch Rating Services; 

• Kroll Bond Rating Agency (KBRA). 
 
Une union réciproque doit choisir les agences de notation auxquelles elle entend recourir, 
puis utiliser constamment leurs notations aux fins du TCM pour chaque type d’actif ou de 
créance. Les unions réciproques ne sont pas autorisées à choisir les évaluations 
favorables fournies par différentes agences de notation dans le seul but de réduire leurs 
exigences de capital. 
 
Les notations utilisées pour déterminer un coefficient doivent être divulguées 
publiquement sous une forme facilement disponible et incluses dans la matrice de 
transition de l’agence de notation. En conséquence, les notations qui sont mises à la seule 
disposition des parties à une transaction ne satisfont pas à cette exigence. 
 
Si une union réciproque s’en remet à plusieurs agences de notation et qu’il n’existe qu’une 
seule évaluation pour une créance ou un débiteur en particulier, c’est cette évaluation qui 
devra être utilisée pour en déterminer le capital requis. S’il existe deux évaluations 
effectuées par des agences de notation choisies par l’union réciproque produisant des 
notations différentes, elle doit appliquer le coefficient de risque qui correspond à la plus 
faible des deux. Si le nombre d’évaluations produites par les agences de notation choisies 
par l’union réciproque dépasse deux, l’union réciproque doit exclure la notation qui 
correspond au plus faible coefficient de risque, puis choisir parmi les notations qui 
subsistent celle qui correspond au plus faible coefficient de risque (l’union réciproque doit 
utiliser la deuxième notation la plus élevée parmi celles qui sont disponibles, compte tenu 
que la notation la plus élevée peut être présente plus d’une fois). 
 
Lorsqu’une union réciproque détient des titres d’une émission particulière visée par une 
ou plusieurs évaluations, le capital requis au titre de la créance ou du débiteur sera basé 
sur ces évaluations. Lorsque la créance d’une union réciproque n’est pas un placement 
dans un titre portant une notation explicite, les principes qui suivent sont appliqués : 
 
• Lorsque l’emprunteur dispose d’une notation explicite pour un titre d’emprunt émis, 

mais que la créance de l’union réciproque n’est pas un placement dans ce titre 

particulier, une notation BBB- ou plus à l’égard du titre noté ne peut être appliquée 

à la créance non notée de l’union réciproque que si cette créance est de rang égal 
(pari passu) ou supérieur à tous égards à celui de la créance évaluée. Autrement, 
la notation de crédit ne peut être utilisée et la créance de l’union réciproque doit être 
traitée comme une obligation non notée. 

• Lorsque l’emprunteur bénéficie d’une notation d’émetteur, celle-ci s’applique 

habituellement aux créances de premier rang non garanties de cet émetteur. En 
conséquence, seules les créances de premier rang de cet émetteur peuvent 
bénéficier d’une notation BBB- ou plus. Les autres créances non évaluées de 
l’émetteur sont traitées comme des créances non notées. Si la notation de l’émetteur 
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ou de l’une de ses émissions est BB+ ou moins, cette notation doit être utilisée pour 
déterminer le coefficient de risque pour une créance non notée de l’émetteur. 

• Les évaluations à court terme sont réputées concerner une émission donnée. Elles 
ne peuvent être utilisées que pour déterminer le capital requis au titre des créances 
provenant du titre noté et ne peuvent être étendues à d’autres créances à court 

terme. Une évaluation à court terme ne peut en aucun cas être utilisée pour appuyer 
le coefficient de risque d’une créance à long terme non notée. 

• Lorsque le coefficient de risque portant sur une exposition non évaluée repose sur 
la notation d’une exposition équivalente à l’emprunteur, des notations en devises 

étrangères doivent être utilisées pour les expositions en devises étrangères. Les 
notations en dollars canadiens, si elles sont distinctes, ne doivent être utilisées que 
pour établir le capital requis au titre des créances libellées en dollars canadiens. 

 
Les conditions supplémentaires qui suivent s’appliquent à l’utilisation des notations : 
 
• Les évaluations externes appliquées à une entité faisant partie d’un groupe ne 

peuvent être utilisées pour établir les coefficients de risque des autres entités du 
groupe. Cette condition ne s’applique pas aux éléments d’actifs détenus auprès 

d’une caisse membre d’une fédération au sens de la Loi sur les coopératives de 

services financiers (RLRQ, chapitre C-67.3)28. 

• Aucune notation ne peut être induite pour une entité non notée en se fondant sur 
son actif. 

• Afin d’éviter la double comptabilisation des facteurs de rehaussement du crédit, les 
unions réciproques ne peuvent reconnaître l’atténuation du risque de crédit si le 
rehaussement du crédit a déjà été pris en compte dans la notation propre à 
l’émission. 

• Une union réciproque ne peut reconnaître une notation basée en tout ou en partie 
sur un soutien non financé (p. ex., garanties, rehaussements de crédit ou facilités 
de trésorerie) fourni par l’union réciproque elle-même ou une de ses entreprises 
associées. 

• L’évaluation doit prendre en considération et refléter le montant total de l’exposition 

au risque de crédit encourue par l’union réciproque pour tous les paiements qui lui 
sont dus. Plus particulièrement, si le capital et les intérêts sont dus à une union 
réciproque, l’évaluation doit prendre en considération et refléter la totalité du risque 

de crédit présenté tant par le capital que par les intérêts. 

                                                
28 Pour bénéficier de cette exception, l’union réciproque doit pouvoir se référer à une notation attribuée à 

une coopérative de services financiers par une agence de notation dûment reconnue en vertu de la 
présente ligne directrice, laquelle notation doit être étroitement liée à l’évaluation de la qualité de la 
situation financière et l’appréciation du risque des caisses membres de la fédération. Si plus d’une 
coopérative de services financiers est évaluée, l’union réciproque doit appliquer le coefficient de risque 
qui correspond à la notation la plus faible. 
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• Les unions réciproques ne peuvent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée 
pour déterminer le coefficient de risque d’un actif, sauf si cet actif constitue une 
exposition souveraine pour laquelle aucune notation sollicitée n’est disponible. 

 
6.1.2 Coefficients variables de risque de crédit 
 
Divers coefficients de risque s’appliquent aux actifs investis en fonction des notations 
externes du crédit et de l’échéance résiduelle, tel qu’il est indiqué ci-après. 
 
Les placements dans les fonds communs de placement et d’autres actifs semblables 
doivent être ventilés selon le type de placement (obligations, actions privilégiées, etc.) et 
être assujettis au coefficient de risque approprié. Si l’information disponible sur un 
placement n’est pas ventilée, le coefficient de risque applicable à l’actif détenu dans le 
fonds commun qui présente le risque le plus élevé est attribué à la totalité du placement. 
 
6.1.2.1 Créances à long terme 
 
• Les créances à long terme, y compris les dépôts à terme, les obligations, les 

débentures et les prêts auxquels ne s’applique pas un coefficient de risque de 0 %, 
et qui ne sont pas des obligations de municipalités canadiennes, sont assujetties 
aux coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins Plus d’un an jusqu’à 
5 ans inclus Plus de 5 ans 

AAA 0,25 % 0,5 % 1,25 % 

AA+ à AA- 0,25 % 1 % 1,75 % 

A+ à A- 0,75 % 1,75 % 3 % 

BBB+ à BBB- 1,5 % 3,75 % 4,75 % 

BB+ à BB- 3,75 % 7,75 % 8 % 

B+ à B- 7,5 % 10,5 % 10,5 % 

Non notée 6 % 8 % 10 % 

Inférieure à B- 15,5 % 18 % 18 % 
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• Les obligations municipales canadiennes seulement29 sont assujetties aux 
coefficients de risque suivants : 

 

Notation 

Échéance résiduelle 

1 an ou moins Plus d’un an jusqu’à 
5 ans inclus Plus de 5 ans 

AAA 0,125 % 0,25 % 0,625 % 

AA+ à AA- 0,125 % 0,5 % 0,875 % 

A+ à A- 0,375 % 0,875 % 1,5 % 

BBB+ à BBB- 0,75 % 1,875 % 2,375 % 

BB+ à BB- 1,875 % 3,875 % 4 % 

B+ à B- 3,75 % 5,25 % 5,25 % 

Non notée 3 % 4 % 5 % 

Inférieure à B- 7,75 % 9 % 9 % 

 
• En règle générale, les créances à long terme ont, à l’émission, une échéance 

résiduelle d’au moins un an. 

• L’échéance résiduelle désigne le nombre d’années entre la date de la déclaration et 
la date d’échéance. 

• Les unions réciproques peuvent utiliser l’échéance effective pour déterminer les 
coefficients de risque à appliquer aux investissements dans des obligations à long 
terme dont l’échéance des flux de trésorerie est déterminée. L’échéance effective 
peut être calculée comme suit : 

 

Échéance effective (EE) = 
∑ t x FTt 

∑ FTt 
 

où FTt correspond aux flux de trésorerie (paiements du capital, des intérêts et des 
commissions) remboursables par contrat pendant la période t. 

 
• Si l’union réciproque choisit de ne pas utiliser une échéance effective ou s’il n’est 

pas possible de calculer l’échéance effective au moyen de la formule ci-dessus, 
l’union réciproque est tenue d’utiliser la durée résiduelle maximale (en années) que 
l’emprunteur est en droit de prendre pour s’acquitter totalement de ses 
engagements contractuels (capital, intérêts et commissions), selon les termes de 

                                                
29 Pour les autres obligations municipales, se référer aux coefficients de risque des autres titres de créance 

à long terme. 
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l’entente de la créance, et qui équivaudrait normalement à l’échéance nominale ou 
à l’échéance résiduelle de l’instrument. 

• S’il n’est pas possible d’obtenir des données pour déterminer l’échéance ou la date 
de remboursement de l’actif, l’union réciproque doit utiliser la catégorie « Plus de 
5 ans » pour un tel actif. 

 
6.1.2.2 Créances à court terme 
 
• Les créances à court terme, y compris les effets de commerce, auxquelles ne 

s’applique pas un coefficient de risque de 0 % sont assujetties aux coefficients de 
risque appropriés selon le tableau suivant : 

 

Notation Coefficient 

A-1, F1, P-1, R-1 ou l’équivalent 0,25 % 

A-2, F2, P-2, R-2 ou l’équivalent 0,5 % 

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

Non notée 6 % 

Toutes autres notations, y compris de qualité inférieure, et B ou C 8 % 

 
• En règle générale, les créances à court terme ont, à l’émission, une échéance 

résiduelle maximale de 365 jours. 
 
6.1.2.3 Titres adossés à des créances 
 
La catégorie des titres adossés à des créances comprend toutes les titrisations, 
notamment les titres adossés à des créances hypothécaires et les titres adossés à des 
créances hypothécaires avec flux groupés, ainsi que les autres expositions résultant de 
la stratification ou du découpage en tranches d’une exposition de crédit sous-jacente. 
Pour les expositions découlant de transactions de titrisation, l’union réciproque doit 
prendre connaissance du chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) de la Ligne 
directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base donnée par l’Autorité 
aux coopératives de services financiers, afin de déterminer s’il y a des fonctions fournies 
(p. ex., du rehaussement de crédit et des facilités de trésorerie) qui exigent du capital pour 
le risque de crédit. 
 
Titres adossés à des créances hypothécaires LNH 
 
Le coefficient de risque applicable aux titres hypothécaires garantis par la Société 
canadienne d’hypothèques et de logement (SCHL) en vertu de la Loi nationale sur 
l’habitation (LNH) est de 0 %, puisque les engagements de la SCHL constituent des 
obligations légales du gouvernement du Canada. 
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Autres titres adossés à des créances 
 
Les exigences de capital pour tous les autres titres adossés à des créances sont fondées 
sur leurs notations externes du crédit. Afin d’utiliser des notations externes du crédit pour 
déterminer l’exigence de capital, l’union réciproque doit respecter toutes les exigences 
opérationnelles pour l’utilisation des notations énoncées dans la Ligne directrice sur les 
normes relatives à la suffisance du capital de base donnée par l’Autorité aux coopératives 
de services financiers. 
 
Pour les titres adossés à des créances (autres que les retitrisations) notés BBB ou plus, 
l’exigence de capital est la même que l’exigence prescrite à la section 6.1.2.1 pour une 
créance à long terme ayant la même notation et la même échéance que le titre adossé à 
des créances. Si la notation d’un titre adossé à des créances est de BB, l’union réciproque 
peut reconnaître la notation seulement si elle est un tiers investisseur dans le titre. Le 
coefficient de risque de crédit pour un titre adossé à des créances (autre qu’une 
retitrisation) dont la notation est de BB, dans lequel l’union réciproque est un tiers 
investisseur, est 300 % de l’exigence pour une créance à long terme dont la notation est 
de BB et ayant la même échéance que le titre. 
 
Les coefficients de risque de crédit pour des titres adossés à des créances qui sont à 
court terme (autres que des retitrisations) et qui sont notés A-3 ou mieux sont les mêmes 
que ceux prescrits à la section 6.1.2.2 pour les créances à court terme ayant la même 
notation. 
 
Le coefficient de risque de crédit pour les retitrisations notées BBB ou mieux est 200 % 
du coefficient de risque applicable à un titre adossé à des créances ayant la même 
notation et la même échéance que la retitrisation. 
 
Le coefficient de risque de crédit pour tout autre titre adossé à des créances qui n’est pas 
mentionné précédemment (y compris les titres non notés) est de 60 %. 
 
6.1.2.4 Actions privilégiées 
 
• Les actions privilégiées doivent être assujetties aux coefficients de risque 

appropriés selon le tableau suivant : 
 

Notation Coefficient 

AAA, AA+ à AA-, Pfd-1, P-1 ou l’équivalent 3 % 

A+ à A-, Pfd-2, P-2 ou l’équivalent 5 % 

BBB+ à BBB-, Pfd-3, P-3 ou l’équivalent 10 % 

BB+ à BB-, Pfd-4, P-4 ou l’équivalent 20 % 

B+ ou inférieure, Pfd-5, P-5 ou l’équivalent ou non notées 30 % 
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6.1.3 Coefficients fixes de risque de crédit 
 
Coefficient de risque de 0 % 
 
• Les espèces conservées dans les locaux de l’union réciproque. 

• Les créances30 des administrations fédérale, provinciales et territoriales du Canada. 

• Les créances des mandataires des administrations fédérale, provinciales et 
territoriales du Canada, lesquelles sont, en vertu de leurs lois habilitantes, des 
créances directes de l’administration pour laquelle ils sont mandataires. 

• Les créances d’emprunteurs souverains notées AA- ou plus ou de leur banque 
centrale31. 

• Les créances garanties de façon explicite, directe, irrévocable et inconditionnelle 
par un organisme gouvernemental admissible à un coefficient de risque de 0 %, y 
compris, par exemple, les prêts hypothécaires résidentiels assurés en vertu de la 
LNH ou de programmes provinciaux d’assurance hypothécaire équivalents, et les 
titres hypothécaires adossés à des créances garanties par la Société canadienne 
d’hypothèques et de logement en vertu de la LNH. 

• Les FARP, y compris les FARP sur les commissions, les taxes (sur les primes), etc. 

• Les primes échelonnées à recevoir non encore échues. 

• Les déductions du capital, y compris le goodwill, les actifs incorporels et les 
participations dans les filiales non admissibles, les entreprises associées ou les 
coentreprises avec participation supérieure à 10 %. 

 
Coefficient de risque de 0,25 % 
 
• Les dépôts à vue, les certificats de dépôt, les lettres de change, les chèques, les 

acceptations et les obligations similaires, dont l’échéance originale est inférieure à 
trois mois et qui sont tirés d’une institution de dépôts réglementée assujettie aux 
normes en matière de solvabilité du Dispositif de Bâle32. 

 
Coefficient de risque de 0,70 % 
 
• Les montants d’assurance à recevoir de réassureurs agréés. 

• Les montants à recevoir du Facility Association et du Plan de répartition des risques 
(PRR). 

 
Coefficient de risque de 2,5 % 
 

                                                
30 Y compris les titres, les prêts et les montants à recevoir. 
31 Les créances d’un emprunteur souverain notées moins de AA- ne peuvent se voir attribuer un coefficient 

de 0 % et sont assujetties aux exigences de la section 6.1.2. 
32 Lorsque l’échéance de l’actif est supérieure à trois mois, on appliquera plutôt le coefficient de risque 

correspondant à la cote de crédit de l’institution de dépôts réglementée. 
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• Le revenu de placement échu et couru. 

• Les primes non gagnées recouvrables de réassureurs agréés (section 4.4.1). 

• Les sinistres non payés et les frais de règlement recouvrables de réassureurs 
agréés (section 4.4.1). 

 
Coefficient de risque de 4 % 
 
• Les prêts hypothécaires de premier rang sur des immeubles résidentiels d’un à 

quatre logements. 
 
Coefficient de risque de 5 % 
 
• Les montants à recevoir, non échus et ceux échus depuis moins de 60 jours, 

d’agents, de courtiers, de filiales non admissibles, d’entreprises associées, de 
coentreprises et de porteurs de police, y compris les autres montants à recevoir33. 

• Les primes échelonnées échues depuis moins de 60 jours. 
 
Coefficient de risque de 10 % 
 
• Les montants à recevoir échus depuis 60 jours ou plus d’agents, de courtiers, de 

filiales non admissibles, d’entreprises associées, de coentreprises et de porteurs de 
police, y compris les primes échelonnées et les autres montants à recevoir34. 

• Les prêts hypothécaires commerciaux et les prêts hypothécaires résidentiels qui ne 
sont pas considérés comme étant des prêts de premier rang sur des immeubles 
résidentiels d’un à quatre logements. 

• Les autres placements non précisés dans la présente section ou dans la section 5.5 
dans le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des 
montants se rapportant à des instruments dérivés. Le capital requis à l’égard des 
montants se rapportant à des instruments dérivés inclus dans les autres placements 
est décrit à la section 6.2. 

• Les autres actifs non précisés dans la présente section ou dans la section 5.5 dans 
le cadre des autres expositions au risque de marché, abstraction faite des autres 
placements. 

 
Coefficient de risque de 15 % 
 
• Les prêts hypothécaires garantis par des terrains non aménagés (p. ex., le 

financement de la construction), à l’exception de terres utilisées à des fins agricoles 
ou pour l’extraction de minéraux. Un immeuble récemment construit ou rénové est 
réputé en construction jusqu’à ce qu’il soit terminé et loué à 80 %. 

 

                                                
33 Y compris les montants à recevoir pour les polices acceptées d’un assureur non agréé. 
34 Y compris les montants à recevoir pour les polices acceptées d’un assureur non agréé. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 371

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 69 
Unions réciproques 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

Coefficient de risque de 20 % 
 
• Les autres montants recouvrables (principalement par récupération et subrogation) 

sur des sinistres non payés. 

• Les FAA recouvrables non déduites du capital (section 4.5). 

• Les actifs détenus pour la vente (autres que financiers)35. 
 
Coefficient de risque de 45 % 
 
• Les prêts consentis par l’union réciproque à des filiales non admissibles (non 

consolidées), des entreprises associées et des coentreprises avec participation de 
plus de 10 %, de même que les autres titres de créance (obligations, débentures, 
prêts hypothécaires, etc.) qu’elle en détient, s’ils ne sont pas considérés comme du 
capital. 

 
6.2 Capital requis pour les expositions hors bilan 
 
Le calcul du capital requis pour les expositions hors bilan telles que les règlements 
structurés, les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’union réciproque, les 
instruments dérivés et les autres expositions s’effectue d’une manière semblable à celle 
s’appliquant aux actifs au bilan, en ce sens que l’exposition au risque de crédit est 
multipliée par un coefficient de risque de contrepartie pour obtenir le montant du capital 
requis. Toutefois, à la différence de la plupart des autres actifs, la valeur nominale d’une 
exposition hors bilan ne reflète pas nécessairement la véritable exposition au risque de 
crédit. Pour obtenir une approximation de cette dernière, un montant en équivalent risque 
de crédit est calculé pour chaque exposition. Ce montant, net des sûretés et garanties, 
est ensuite multiplié par un coefficient de conversion de crédit. Le montant en équivalent 
risque de crédit des lettres de crédit et des dépôts n’appartenant pas à l’union réciproque 
correspond à leur valeur nominale. La détermination des catégories de risque de 
contrepartie et les critères pour déterminer l’admissibilité des sûretés et garanties sont les 
mêmes que ceux s’appliquant aux autres actifs. Le risque de crédit de contrepartie lié aux 
lettres de crédit et aux dépôts n’appartenant pas à l’union réciproque est abordé à la 
section 4.4.2.3. 
 
Le risque d’une union réciproque découlant de ses règlements structurés, lettres de crédit, 
dépôts ne lui appartenant pas, instruments dérivés et autres expositions ainsi que le 
montant de capital à détenir à l’égard de ce risque est le résultat du calcul suivant : 
 

                                                
35 1)  Les actifs classés comme étant détenus pour la vente peuvent aussi être reconsolidés (approche de 

transparence) au gré de l’union réciproque. Dans ce cas, tout montant passé en charges par suite de la 
réévaluation de tels actifs au moins élevé de leur valeur comptable et de leur juste valeur déduction faite 
des coûts de vente doit être reflété dans le TCM après la reconsolidation. Tout actif d’un groupe 
consolidé qui est déduit du capital disponible aux fins du TCM doit continuer d’être déduit du capital 
lorsqu’il devient un actif détenu en vue de la vente. 

 2)  Si l’union réciproque choisit d’appliquer un coefficient de risque de 20 % plutôt que l’approche de 
transparence aux actifs détenus pour la vente, les passifs connexes détenus pour la vente sont assujettis 
au traitement habituel du TCM visant les passifs qui est décrit au chapitre 4. 
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• le montant en équivalent risque de crédit de l’instrument à la date de divulgation; 

• moins : la valeur des sûretés ou des garanties admissibles (section 6.3); 

• multipliée par : un coefficient reflétant la nature et l’échéance de l’instrument 
(Coefficients de conversion de crédit); 

• multipliée par : un coefficient reflétant le risque de manquement de la contrepartie 
lors d’une transaction (Coefficients de risque). 

 
6.2.1 Montant en équivalent risque de crédit 
 
Le montant en équivalent risque de crédit éventuel découlant des expositions hors bilan 
varie en fonction du type d’instrument. 
 
6.2.1.1 Règlements structurés 
 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un règlement structuré de « type 1 » 
est égal au coût de remplacement actuel du règlement, exprimé en valeur brute de la 
protection qu’offre Assuris. 
 
Les règlements structurés de type 1 ne sont pas inscrits dans le passif au bilan et 
présentent les caractéristiques suivantes : 
 
• Une union réciproque acquiert une rente et en est déclaré propriétaire. Elle donne 

une directive irrévocable au souscripteur de la rente de verser tous les paiements 
directement au demandeur. 

• Puisque la rente est non convertible, incessible et non transférable, l’union 
réciproque n’a droit à aucun paiement au titre de la rente et ne jouit d’aucun droit 
contractuel qui le rendrait admissible à une prestation courante ou future. 

• L’union réciproque obtient une quittance du demandeur laquelle documente le 
règlement du sinistre. 

• Si le souscripteur de la rente contrevient à son obligation d’effectuer les paiements 
prévus par les modalités du contrat de rente et la directive irrévocable, l’union 
réciproque doit verser les paiements au demandeur. 

 
Aux termes de ce type de règlement structuré, l’union réciproque n’est pas tenue de 
constater de passif financier à l’égard du demandeur ou d’inscrire la rente en tant qu’actif 
financier. Toutefois, l’union réciproque subit un certain risque de crédit en garantissant 
l’obligation du souscripteur de la rente envers le demandeur, elle doit donc prévoir du 
capital supplémentaire. 
 
Pour obtenir de l’information sur les types de règlement structuré, les unions réciproques 
peuvent se référer à la section IV des instructions relatives aux relevés P&C, Questions 
spéciales. 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 373

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 71 
Unions réciproques 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

6.2.1.2 Instruments dérivés 
 
Le montant en équivalent risque de crédit découlant d’un instrument dérivé est égal au 
coût de remplacement positif (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande), majoré d’un 
montant reflétant le risque de crédit éventuel futur (un coefficient de majoration). 
 
Les instruments dérivés comprennent les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme standardisés, les swaps, les options achetées et les instruments semblables. Le 
risque de crédit des unions réciproques ne correspond pas à la pleine valeur nominale de 
ces contrats (montant nominal de référence), mais seulement au coût de remplacement 
éventuel des flux de trésorerie (pour les contrats à valeur positive) en cas de manquement 
de la contrepartie. Les montants en équivalent risque de crédit sont assujettis au 
coefficient de risque qui convient à la contrepartie aux fins du calcul du capital requis. 
 
Le montant en équivalent risque de crédit dépend de l’échéance du contrat et de la 
volatilité de l’instrument sous-jacent. Il est obtenu en additionnant : 
 
• le coût de remplacement total (obtenu par l’évaluation à la valeur marchande) de 

tous les contrats à valeur positive; et 

• un montant pour l’exposition éventuelle future au crédit (ou majoration). Ce montant 
est obtenu en multipliant le montant nominal de référence par le coefficient de 
majoration approprié apparaissant au tableau suivant : 

 

Échange résiduelle 
Taux 

d’intérêt 
Taux de 

change et 
l’or 

Actions 
Métaux 

précieux 
sauf l’or 

Autres 
instruments 

(01) (02) (03) (04) (05) 

Un an ou moins 0 % 1 % 6 % 7 % 10 % 

Un an à cinq ans 0,5 % 5 % 8 % 7 % 12 % 

Plus de cinq ans 1,5 % 7,5 % 10 % 8 % 15 % 

 
Notes 
 
• Les instruments négociés en bourse ne nécessitent pas de capital au titre du risque 

de contrepartie s’ils sont l’objet d’exigences de couverture quotidiennes. 

• S’il s’agit de contrats prévoyant de multiples échanges du montant nominal, les 
coefficients sont multipliés par le nombre restant de paiements contractuels. 

• Dans le cas des contrats prévoyant le règlement d’expositions en cours selon des 
dates de paiement déterminées et dont les modalités sont alors redéfinies de 
manière que la valeur marchande du contrat soit ramenée à zéro, l’échéance 
résiduelle correspond à la période restant à courir jusqu’à la prochaine date de 
paiement. Pour les contrats sur taux d’intérêt dont l’échéance résiduelle est 
supérieure à un an et qui répondent également aux conditions susmentionnées, le 
coefficient de majoration est assujetti à un minimum de 0,5 %. 
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• Les contrats non compris dans l’une des colonnes 01 à 04 du tableau précédent 
doivent être assimilés aux « Autres instruments » afin d’établir le coefficient de 
majoration. 

• Aucun risque de crédit éventuel ne serait calculé pour les swaps de taux d’intérêt 
variables dans une seule devise; le risque de crédit sur les contrats de cette nature 
serait calculé sur la seule base de sa propre évaluation à la valeur du marché. 

• Les majorations sont fondées sur les montants effectifs plutôt que les montants 
nominaux de référence. Si le montant nominal de référence indiqué est augmenté 
du fait de la structure de la transaction, l’union réciproque doit utiliser le montant 
nominal de référence réel ou effectif pour déterminer le risque potentiel futur. À titre 
d’exemple, le montant nominal de référence effectif d’un montant nominal de 
référence indiqué de 1 M$ dont les paiements sont calculés par application du 
double du LIBOR serait de 2 M$. 

• Le risque de crédit éventuel doit être calculé pour tous les contrats hors cote (à 
l’exception des swaps de taux d’intérêt variables dans une seule devise), que la 
valeur de remplacement soit positive ou négative. 

 
Aucune majoration pour risque éventuel n’est nécessaire dans le cas des instruments 
dérivés de crédit. Le montant en équivalent risque de crédit pour un instrument dérivé de 
crédit est égal au plus élevé de sa valeur de remplacement et de zéro. 
 
6.2.1.3 Autres expositions 
 
Engagements 
 
Un engagement comprend l’obligation (avec ou sans disposition relative à une 
détérioration importante ou autre disposition semblable) pour l’union réciproque de 
financer son client dans le cours normal des activités si le client décidait d’utiliser ledit 
engagement. Cela comprend : 
 
• l’octroi de crédit sous la forme de prêts ou de participations à des prêts, de créances 

au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires ou de substituts de prêts; 

• l’achat de prêts, de titres ou d’autres actifs. 
 
Habituellement, les engagements comprennent un contrat ou un accord écrit et une 
commission ou une autre forme de contrepartie. 
 
L’échéance d’un engagement devrait être calculée à compter de la date de son 
acceptation par le client, peu importe si l’engagement est révocable ou irrévocable, 
conditionnel ou inconditionnel, jusqu’à la première des deux dates suivantes : 
 
• la date prévue de la fin de l’engagement; 

• la date à laquelle l’union réciproque peut, à sa seule discrétion, annuler 
inconditionnellement l’engagement. 
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Cessions en pension et prises en pension 
 
Une cession ou 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. Comme la transaction est considérée comme un financement aux 
fins comptables, les titres restent inscrits au bilan. Compte tenu du fait que ces titres sont 
temporairement attribués à une autre partie, le coefficient attribué à l’actif doit être le plus 
élevé du coefficient du titre et du coefficient attribuable à la contrepartie associée à la 
transaction, déduction faite de toute sûreté admissible. 
 
Une prise en pension est le contraire d’une cession en pension et suppose l’achat et la 
vente ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont traitées comme des prêts garantis, 
ce qui traduit la réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré 
comme un risque de contrepartie. Lorsque l’actif acquis temporairement est un titre 
comportant un coefficient inférieur, un tel actif sera considéré comme une garantie et le 
coefficient sera réduit en conséquence. 
 
Garanties fournies lors de prêts de titres 
 
Dans le cadre de prêts de titres, les unions réciproques peuvent agir comme mandants 
prêtant leurs propres titres ou comme mandataires prêtant des titres pour le compte de 
clients. Quand une union réciproque prête ses propres titres, le coefficient de risque est 
la plus élevée des valeurs suivantes : 
 
• le coefficient de risque relatif aux instruments prêtés; ou 

• le coefficient de risque correspondant à une exposition à l’emprunteur des titres. 
Celle-ci peut être réduite si l’union réciproque détient une sûreté admissible 
(section 6.3.1). Lorsque l’union réciproque prête des titres par le biais d’un 
mandataire et reçoit une garantie explicite que les titres seront recouvrés, elle peut 
considérer ce dernier comme étant l’emprunteur, sous réserve des conditions 
énoncées à la section 6.3.2. 

 
Lorsqu’une union réciproque, qui agit comme mandataire, prête des titres pour le compte 
d’un client et garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de quoi elle remboursera 
le client à la valeur marchande, elle doit calculer le capital requis comme si elle agissait à 
titre de mandant de la transaction. Le capital requis est celui qui correspond à une 
exposition à l’emprunteur des titres, lorsque le montant de l’exposition peut être réduit si 
l’union réciproque détient une sûreté admissible (section 6.3.1). 
 
Pour obtenir de l’information sur la comptabilisation de ces éléments et d’autres 
engagements du genre, veuillez communiquer avec l’Autorité.  
 
6.2.2 Coefficients de conversion de crédit 
 
Des coefficients de conversion de crédit distincts existent pour les règlements structurés, 
les lettres de crédit, les dépôts n’appartenant pas à l’union réciproque, les instruments 
dérivés et les autres expositions. 
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Dans le cas des autres expositions, la moyenne pondérée des coefficients de conversion 
de crédit décrits ci-dessous doit être utilisée pour l’ensemble de ces instruments détenus 
par l’union réciproque. 
 
Coefficient de conversion de 100 % 
 

• Les substituts directs de crédit (garanties générales d’endettement et instruments 
de type garantie, y compris les lettres de crédit de soutien et les dépôts 
n’appartenant pas à l’union réciproque servant de garantie financière, ou en support, 
pour des prêts et des titres). 

• Les instruments dérivés comme les contrats à terme de gré à gré, les contrats à 
terme standardisés, les swaps, les options achetées (incluant les options achetées 
hors bourse) ou d’autres instruments semblables dont : 

 
➢ les contrats de taux d’intérêt (swaps de taux d’intérêt dans une seule devise, 

swaps de base, contrats à terme de taux d’intérêt et instruments ayant des 
caractéristiques semblables, contrats à terme standardisés sur taux d’intérêt, 
options sur taux d’intérêt achetées et instruments semblables dotés de 
caractéristiques précises ou basés sur des indices, etc.); 

➢ les instruments de capitaux propres (contrats à terme de gré à gré, swaps, 
options achetées et instruments semblables dotés de caractéristiques 
précises ou basés sur des indices, etc.); 

➢ les contrats sur devises (contrats sur l’or, swaps de devises, swaps combinés 
de taux d’intérêt et de devises, contrats de change à terme de gré à gré secs, 
contrats à terme standardisés de devises, options sur devises achetées et 
instruments semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des 
indices, etc.); 

➢ les contrats sur métaux précieux (sauf l’or) et les contrats de marchandises 
(contrats à terme de gré à gré, swaps, options achetées et instruments 
semblables dotés de caractéristiques précises ou basés sur des indices, etc.); 

➢ les autres contrats sur instruments dérivés assortis de caractéristiques 
précises ou basés sur des indices (comme les options et les contrats à terme 
standardisés d’assurances de catastrophe). 

 
• Les contrats à terme de gré à gré (obligations contractuelles) d’achat d’actifs. 

• Les prises en pension et les cessions en pension. 

• Toutes les autres expositions non visées ailleurs (fournir des détails). 
 
Coefficient de conversion de 50 % 
 
• Les règlements structurés qui ne sont pas inscrits dans le passif au bilan (voir les 

caractéristiques des règlements structurés de type 1 et la section IV des instructions 
relatives aux relevés P&C, Questions spéciales). 
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• Les éventualités liées à des transactions comme les garanties et les lettres de crédit 
de soutien liées à une transaction particulière. 

• Les engagements dont l’échéance initiale est de plus d’un an. 
 
Coefficient de conversion de 20 % 
 
• Les engagements dont l’échéance initiale est d’un an ou moins. 
 
Coefficient de conversion de 0 % 
 
• Les engagements qui sont résiliables inconditionnellement en tout temps et sans 

préavis36. 
 
6.2.3 Coefficients de risque 
 
Les expositions hors bilan font l’objet d’un coefficient de risque conforme à la section 6.1. 
Tous les critères de la section 6.1 régissant l’emploi des notations s’appliquent aux 
expositions hors bilan. 
 
Les coefficients de risque des règlements structurés, qui sont assimilés à des expositions 
à long terme, reposent sur la cote de crédit de la contrepartie auprès de laquelle la rente 
est achetée. 
 
Les coefficients sont les suivants : 
 

Notation Coefficient 

A- ou supérieure 2 % 

BBB+ à B- 8 % 

Non noté 10 % 

Inférieure à B- 18 % 

 
Si le règlement structuré n’est pas noté par une des quatre agences de notation dont le 
nom figure à la section 6.1.1, l’union réciproque peut utiliser une cote de crédit émise par 
une autre agence de renom. Le recours à une autre agence doit satisfaire aux critères 
énoncés à la section 6.1.1, notamment le fait de recourir constamment à la même agence 
pour attribuer un coefficient de risque fondé sur la cote de crédit du souscripteur de la 
rente. 
 

                                                
36 Autre que tout préavis requis en vertu d’une loi ou d’une décision judiciaire prévoyant un préavis. 
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6.3 Traitement du capital – Sûretés et garanties 
 
6.3.1 Sûretés 
 
Une opération de sûreté se déroule dans les conditions suivantes : 
 
• une union réciproque a une exposition effective ou potentielle au risque de crédit; 

• l’exposition effective ou potentielle est couverte en totalité ou en partie par des 
sûretés fournies par une contrepartie ou par un tiers pour le compte de celle-ci. 

 
La reconnaissance des sûretés aux fins de la réduction des exigences de capital se limite 
aux espèces ou aux titres qui sont notés au moins A-. Toute sûreté doit être maintenue 
tout au long de la période pendant laquelle l’exposition existe. Seule la tranche de 
l’exposition qui est couverte par une sûreté admissible est assujettie au coefficient de 
risque lié à la sûreté; le reste de l’exposition conserve le coefficient de risque de la 
contrepartie sous-jacente. Seules les sûretés dont le coefficient de risque est inférieur à 
celui de l’exposition sous-jacente donnent lieu à une réduction du capital requis. Tous les 
critères de la section 6.1 visant l’utilisation des notations s’appliquent aux sûretés. 
Lorsque l’actif de la sûreté, l’exposition ou la contrepartie, le cas échéant, n’est pas noté, 
aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Les effets de la sûreté ne peuvent être comptabilisés en double. Par conséquent, les 
unions réciproques ne peuvent reconnaître une sûreté à l’égard de créances auxquelles 
une notation spécifique est attribuée pour tenir compte de cette sûreté. 
 
Les titres de sûretés servant à réduire le capital requis doivent réduire sensiblement le 
risque attribuable à la qualité du crédit de l’exposition sous-jacente. Tout particulièrement, 
les sûretés utilisées ne peuvent être des obligations d’apparentés de l’émetteur de 
l’exposition sous-jacente (c.-à-d., des obligations de la contrepartie sous-jacente 
proprement dite, de la société qui la contrôle, ou de l’une de ses filiales ou entreprises 
associées). 
 
6.3.2 Garanties 
 
Les placements (capital et intérêts) ou les expositions qui ont été explicitement, 
directement, irrévocablement et inconditionnellement garantis par un garant dont la cote 
de crédit à long terme est notée au moins A-, peuvent être assujettis au coefficient de 
risque applicable à une créance directe sur le garant, si cela a pour but de réduire 
l’exposition au risque. Ainsi, seules les garanties37 émises par les entités ayant un 
coefficient de risque inférieur à celui de la contrepartie sous-jacente entraîneront une 
réduction du capital requis. 
 
Si la récupération des pertes sur un prêt, sur un contrat de crédit-bail, sur un titre ou sur 
un engagement est partiellement garantie, seule la tranche garantie doit être pondérée 

                                                
37 Les lettres de crédit dont une société est le bénéficiaire sont incluses dans la définition des sûretés et 

font l’objet du même traitement de capital. 
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selon le coefficient de risque du garant (voir les exemples donnés ci-après). La partie non 
couverte conserve le coefficient de risque de la contrepartie sous-jacente. 
 
Tous les critères de la section 6.1 sur l’utilisation des notations continuent de s’appliquer 
aux garanties. Lorsque le placement, l’exposition ou le garant, le cas échéant, n’est pas 
noté, aucune réduction du capital requis n’est permise. 
 
Une union réciproque ne peut se prévaloir de garanties données par une entreprise liée 
(une filiale ou une entreprise associée). Ce traitement répond au principe selon lequel les 
garanties en vigueur au sein d’un groupe de sociétés ne peuvent se substituer au capital. 
 
Les effets de la protection de crédit ne peuvent être comptabilisés en double. Par 
conséquent, aucune reconnaissance de capital n’est accordée à la protection de crédit à 
l’égard des créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence de 
cette protection. 
 
Pour être admissible, une garantie doit porter sur la durée totale de l’exposition, c’est-à-
dire qu’une garantie ne sera pas reconnue s’il y a asymétrie des échéances38, et être 
exécutoire en vertu de la loi. 
 
6.3.2.1 Exigences supplémentaires pour les garanties 
 
Une garantie doit satisfaire les conditions suivantes pour être reconnue : 
 
• en cas de défaut/non-paiement admissible de la contrepartie, l’union réciproque 

peut rapidement poursuivre le garant pour qu’il s’acquitte de toute somme due au 
titre du contrat régissant la transaction. Le garant peut s’acquitter de l’ensemble des 
sommes dues par un paiement unique à l’union réciproque ou assumer les 
obligations de paiement futures de la contrepartie couverte par la garantie. L’union 
réciproque doit avoir le droit de recevoir ces paiements du garant sans être obligé 
de poursuivre la contrepartie en justice pour qu’elle s’acquitte de ses sommes dues; 

• la garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui engage la 
responsabilité du garant; 

• la garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur correspondant est 
censé effectuer au titre du contrat régissant la transaction, par exemple le montant 
nominal de référence, les marges de garantie, etc. Si une garantie ne couvre que le 
paiement du capital, il convient de traiter les intérêts et autres paiements non 
couverts comme montants non garantis, conformément à la section 6.1. 

 

                                                
38 Il y a asymétrie des échéances lorsque l’échéance résiduelle de la protection de crédit est inférieure à 

celle de l’exposition sous-jacente. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 380

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 78 
Unions réciproques 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

6.3.3 Exemples 
 
Exemple 6-1 : Exposition au risque de crédit 
 
Dans le cas d’une obligation de 100 000 $ notée AAA échéant dans 10 ans et garantie 
par une administration publique à 90 %, l’union réciproque inscrira une valeur au bilan de 
90 000 $ (100 000 $ x 90 %) dans la catégorie dont le coefficient de risque est de 0 % et 
une valeur au bilan de 10 000 $ (100 000 $ - 90 000 $) dans la catégorie AAA, sous 
« Dépôts à terme, obligations et débentures - Échéant ou remboursables dans plus de 
cinq ans ». Le capital requis pour la catégorie de coefficient de risque de 0 % est égal à 
0 $ (90 000 $ x 0,0 %) et le capital requis pour la catégorie AAA est égal à 125 $ 
(10 000 $ x 1,25 %), pour un capital total requis de 125 $. 
 
Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres actifs, est fourni dans le 
tableau ci-dessous : 
 

 
Coefficient de 

risque 
(%) 

Valeur au 
bilan 

Capital requis 

Placements    

Dépôts à terme, obligations et 
débentures    

Échéant ou remboursables dans 
plus de cinq ans    

Coefficient de risque de 0 % 0 % 90 000 $ 0 $ 

Notation : AAA 1,25 % 10 000 $ 125 $ 

Total  100 000 $ 125 $ 
 
Exemple 6-2 : Règlement structuré de type 1 
 
Dans le cas d’un règlement structuré de type 1 de 300 000 $ noté BBB+ à B- et faisant 
l’objet d’une sûreté ou d’une garantie de 200 000 $ d’une contrepartie notée A- ou plus, 
l’union réciproque inscrira un montant en équivalent risque de crédit de 300 000 $ et une 
sûreté et des garanties d’une valeur négative de 200 000 $ dans la catégorie des 
placements notés BBB+ à B-, ainsi qu’une sûreté et des garanties de 200 000 $ dans la 
catégorie des placements notés A- ou plus. 
 
Le capital requis pour la catégorie BBB+ à B- est égal à 4 000 $ 
((300 000 $ - 200 000 $) x 50 % x 8 %). Le capital requis pour la catégorie A- ou plus est 
égal à 500 $ (200 000 $ x 50 % x 0,5 %), pour un capital total requis de 4 500 $.  
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Un exemple du calcul, en présumant qu’il n’y a pas d’autres expositions, est fourni dans 
le tableau ci-dessous : 
 

 
Montant 

en 
équivalent 
de risque 
de crédit 

Sûretés et 
garanties 

Coefficient 
de 

correction 
de crédit 

(%) 

Coefficient 
de risque 

(%) 

Capital 
requis 

Règlements structurés      

 Coefficient de risque de 
0 %      

 Notation : A- ou plus  200 000 $ 50 % 0,5 % 500 $ 

 Notation : BBB+ à B- 300 000 $ (200 000 $) 50 % 8 % 4 000 $ 

Total     4 500 $ 
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Chapitre 7. Risque opérationnel 
 
Le risque opérationnel correspond au risque de pertes résultant de carences ou de 
défauts attribuables à des procédures, employés et systèmes internes ou à des 
événements extérieurs. La définition inclut le risque juridique39 mais exclut le risque 
stratégique et le risque d’atteinte à la réputation. 
 
L’exposition au risque opérationnel peut résulter des opérations courantes normales ou 
d’un événement particulier imprévu. 
 
7.1 Formule de calcul de la marge requise pour risque opérationnel 
 
Les deux vecteurs de risque servant à déterminer la marge requise pour le risque 
opérationnel sont le capital requis et les primes, sous réserve d’une limite. 
 

Marge requise pour 
risque opérationnel 

= MIN {30% CR0, (8,50 % CR0 + 2,50 % Pd + 1,75 % Pa + 
2,50 % Pc +2,50 % PΔ)} 

 
où : 
 

CR0 : correspond au capital requis total pour la période de déclaration, 
abstraction faite de la marge requise pour risque opérationnel et du crédit 
pour diversification 

Pd : correspond aux primes directes souscrites au cours des 12 derniers mois 
Pa : correspond aux primes acceptées souscrites au cours des 12 derniers mois 

découlant d’ententes de réassurance externe40 
Pc : correspond aux primes cédées au cours des 12 derniers mois découlant 

d’ententes de réassurance externe40 
PΔ : correspond à la croissance des primes brutes souscrites au cours des 

12 derniers mois excédant un seuil de croissance de 20 % 
 
7.2 Composantes de la marge requise pour risque opérationnel 
 
7.2.1 Capital requis 
 
La marge requise pour risque opérationnel repose en partie sur le total du capital requis, 
ce qui traduit le profil de risque global d’une union réciproque. Un coefficient de risque de 
8,50 % s’applique au total du capital requis, abstraction faite de la marge requise pour 
risque opérationnel et du crédit pour diversification. 
 

                                                
39 Le risque juridique inclut, entre autres, l’exposition à des amendes, pénalités et dommages-intérêts 

résultant d’actions de surveillance ainsi que de transactions privées. 
40 Inclut les ententes de réassurance avec des assureurs d’un même groupe qui ne constituent pas des 

accords de mise en commun de réassurance intragroupe. 
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7.2.2 Volume des primes 
 
Voici les coefficients de risque qui s’appliquent aux primes d’assurance : 
 
• 2,50 % pour les primes directes souscrites; 

• 1,75 % pour les primes acceptées souscrites découlant d’ententes de réassurance 
externe; 

• 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de réassurance externe. 
 
Les coefficients de risque de 2,50 % pour les primes directes et de 1,75 % pour les primes 
acceptées découlant d’ententes de réassurance externe reflètent l’exposition de l’union 
réciproque au risque opérationnel à l’égard des nouvelles affaires et des renouvellements. 
 
Le coefficient de risque de 2,50 % pour les primes cédées découlant d’ententes de 
réassurance externe reflète le risque opérationnel que conserve l’union réciproque 
cédante. Même si celle-ci cède une partie de son exposition au risque d’assurance au 
réassureur, elle continue d’assumer le risque opérationnel. Comme le capital requis pour 
les passifs d’assurance (section 4.3) est calculé sur la base du risque net (net de la 
réassurance), la partie du risque opérationnel correspondant à 8,50 % du capital requis 
ne tient pas compte du risque opérationnel lié à l’ensemble des activités de l’union 
réciproque. 
 
7.2.3 Hausse annuelle des primes supérieures à un seuil 
 
Une croissance rapide attribuable à l’acquisition d’une autre entité, à l’acquisition d’un 
bloc d’affaires par une entente de réassurance avec prise en charge, à de nouvelles 
activités ou à des changements à des produits ou des critères de souscription existants 
peut exercer des pressions supplémentaires sur les ressources humaines et les 
systèmes. Les unions réciproques dont les primes croissent à un rythme supérieur à un 
seuil de 20 % sont soumises à des exigences de capital supplémentaires pour le risque 
opérationnel. 
 
L’exigence pour la croissance des primes est calculée à partir des primes brutes 
souscrites, c’est-à-dire des primes directes souscrites et des primes acceptées souscrites. 
Un coefficient de risque de 2,50 % s’applique au montant total de la tranche des primes 
brutes souscrites au cours des 12 derniers mois excédant le seuil de croissance de 20 %, 
comparativement au montant des primes brutes souscrites au cours de la même période 
de l’année précédente. Par exemple : 
 
• posons qu’à la suite d’une croissance rapide, les primes brutes souscrites 

augmentent de 50 % et passent de 100 $ à 150 $; 

• alors, la tranche du montant qui excède l’augmentation de 20 % (30 $) est assujettie 
à un coefficient de risque supplémentaire de 2,50 %. 

 
Dans le cas d’une acquisition, le total des primes brutes souscrites durant une période de 
déclaration antérieure (avant l’acquisition) correspond à la somme des primes brutes 
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souscrites par les deux entités distinctes, c’est-à-dire la somme des primes brutes 
souscrites de l’entité qui acquiert et de l’entité acquise. Par exemple : 
 
• Supposons qu’au cours de l’année T, l’union réciproque A, dont les primes brutes 

souscrites s’élevaient à 100 $ pour la période de 12 mois se terminant le 
31 décembre de l’année T-1, a acquis l’assureur B, dont les primes brutes souscrites 
s’élevaient à 50 $ pour la même période. 

• Après l’acquisition, l’union réciproque présente des primes brutes souscrites de 
225 $ pour la période de 12 mois se terminant le 31 décembre de l’année T. 

• Le capital requis pour risque opérationnel associé à la croissance rapide des primes 
se calculerait comme suit : 

 
2,50 % x [225 $ – ((100 $ + 50 $) x 1,2)] ou 2,50 % x 45 $ = 1,13 $. 

 
7.2.4 Plafond de la marge requise pour risque opérationnel 
 
Un plafond de 30 % sert à atténuer la marge requise pour risque opérationnel. Cette limite 
est calculée par rapport au capital total requis avant la marge requise pour risque 
opérationnel et le crédit pour diversification. 
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Chapitre 8. Crédit pour diversification 
 
Puisque la corrélation des pertes entre certaines catégories de risque est imparfaite, il est 
peu probable qu’une union réciproque subisse simultanément la perte maximale probable 
à un niveau de confiance donné pour chaque type de risque. Un crédit explicite pour 
diversification peut donc être appliqué entre la somme des exigences pour le risque de 
crédit et le risque de marché et l’exigence pour le risque d’assurance, afin que le capital 
total requis pour ces risques soit moins élevé que la somme des exigences pour chacun 
de ces risques. 
 
8.1 Agrégation des risques et crédit pour diversification 
 
Le crédit pour diversification est calculé selon la formule suivante : 
 

Crédit pour diversification = A + I − √A2  +  I2  +  2 × R ×  A ×  I 
 
où : 
 

A : correspond à la marge requise pour risque lié aux actifs, soit la somme du 
capital requis au titre : 

 
• du risque de crédit, y compris les exigences pour les actifs au bilan, 

les expositions hors bilan et les sûretés pour la réassurance non 
agréée et les FAA; 

• du risque de marché, y compris le risque de taux d’intérêt, le risque 
de change, le risque lié aux actions, le risque lié aux actifs immobiliers 
et les autres expositions au risque de marché. 

 
I : correspond à la marge requise pour le risque d’assurance, soit la somme 

du capital requis au titre : 
 

• des sinistres non payés et du passif des primes; 

• de la marge requise pour expositions à la réassurance non agréée; 

• du risque de tremblement de terre. 
 

R : est le coefficient de corrélation entre A et I, établi à 50 % pour fins de calcul 
du crédit pour diversification 
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Annexe 1. Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de 
la catégorie A41 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie A, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée advenant la liquidation de 

l’union réciproque. 
2. L’instrument donne droit à une réclamation sur les actifs résiduels proportionnelle à 

la part de capitaux émis, une fois remboursées toutes les créances de rang 
supérieur, en cas de liquidation (autrement dit, il s’agit d’une réclamation illimitée et 
variable et non pas fixe ou plafonnée). 

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

4. Au moment de l’émission, l’union réciproque ne crée aucune attente à l’effet que 
l’instrument sera racheté, remboursé ou annulé, et le matériel promotionnel ainsi 
que les dispositions statutaires ou contractuelles ne comportent aucune modalité 
qui pourrait susciter pareille attente. 

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

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

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

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

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

                                                
41 L’application des critères devrait permettre de préserver la qualité des instruments en exigeant qu’ils 

soient réputés être tout à fait équivalents aux actions ordinaires pour ce qui est de la qualité de leur 
capital eu égard à la capacité d’absorber les pertes et qu’ils ne comportent pas de caractéristiques 
pouvant affaiblir la situation de l’union réciproque en permanence en périodes de tension sur le marché. 
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10. Le capital est émis directement et libéré42 et l’union réciproque ne peut pas avoir 
financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument.  

11. Le montant versé n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou 
d’une entreprise liée43 et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une 
forme juridique ou économique, le rang de la créance. 

12. L’émission n’est faite qu’avec l’accord exprès des membres de l’union réciproque 
émettrice donnée, soit directement, ou soit, si la législation applicable le permet, par 
le conseil d’administration, le mandataire ou par d’autres personnes dûment 
autorisées par les membres. 

13. L’instrument est clairement et séparément présenté au bilan de l’union réciproque, 
lequel est préparé conformément aux principes comptables applicables. 

 
 

                                                
42 Capital libéré s’entend généralement du capital qui a été reçu de façon définitive par l’union réciproque, 

est évalué de manière fiable, est entièrement sous le contrôle de l’union réciproque et n’expose pas 
cette dernière, directement ou indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. 

43 Une entreprise liée peut comprendre une filiale ou toute autre société affiliée. Une société de portefeuille 
détenue par l’union réciproque constitue également une entreprise liée, qu’elle fasse ou non partie 
intégrante du groupe d’assurances consolidé. 
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Annexe 2. Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de 
la catégorie B 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie B, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et acquitté en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement. 
2. L’instrument a un rang inférieur à ceux des porteurs de polices, des créanciers 

ordinaires et des détenteurs de dettes subordonnées de l’union réciproque. 
3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés, ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 

autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme 
juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des porteurs de 
polices et des créanciers de l’union réciproque44. 

4. L’instrument a une durée indéterminée, autrement dit, il n’a pas de date d’échéance 
et il ne comporte ni progression45 (step-up) ni aucune autre incitation au rachat46. 

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 cinq ans : 
i. Pour exercer une option de rachat, une union réciproque doit au préalable 

obtenir l’approbation de l’Autorité. 
ii. L’union réciproque ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera 

exercée. 
iii. L’union réciproque ne doit pas exercer l’option sauf si elle remplit l’une des 

conditions suivantes : 
 
a) Elle remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de qualité 

égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non répartis, 
et à des conditions viables en fonction de son revenu47. 

b) Elle démontre que la position de son capital est supérieure au ratio cible 
interne de capital une fois l’option de rachat exercée. 
 

                                                
44 En outre, si une union réciproque a recours à une structure ad hoc pour émettre des capitaux aux 

investisseurs et qu’elle lui fournit un support explicite, y compris par surdimensionnement d’une garantie, 
ce soutien constituerait un rehaussement en violation du critère no 3 ci-dessus. 

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

46 Parmi les autres incitatifs au rachat, mentionnons une option d’achat assortie d’une exigence ou d’une 
option à l’intention de l’investisseur de convertir l’instrument si l’option n’est pas exercée. 

47 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 
pas après. 
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6. Tout remboursement de capital (p. ex., par rachat ou remboursement anticipé) 
nécessite l’autorisation préalable de l’Autorité, et l’union réciproque ne doit pas 
présumer ni laisser croire au marché que cette approbation lui sera accordée. 

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

i. L’union réciproque doit avoir toute liberté d’annuler, à tout moment, les 
distributions ou paiements48. 

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

iii. L’union réciproque doit avoir entièrement accès aux distributions annulées afin 
de s’acquitter de ses obligations à leur échéance. 

iv. L’annulation des distributions ou paiements ne doit pas imposer de restrictions 
à l’union réciproque, sauf en ce qui concerne les distributions aux personnes 
la formant. 
 

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

9. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’union réciproque ou du groupe auquel elle appartient49. 

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

11. Outre les actions privilégiées, les instruments de catégorie B compris dans le capital 
disponible doivent être assimilés aux capitaux propres selon les principes 
comptables applicables. 

12. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’union réciproque ou par une entreprise 
liée sur laquelle l’union réciproque exerce son contrôle ou une influence 
significative, et l’union réciproque ne peut avoir financé directement ou 
indirectement l’achat de l’instrument. 

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

effet d’interdire les poussoirs dividendes. Un instrument assorti d’un mécanisme de relèvement du 
dividende oblige l’union réciproque émettrice à effectuer un paiement de dividende ou de coupon sur 
l’instrument si elle a fait un paiement sur un autre instrument de capital ou une autre action (normalement 
plus subordonné). Une telle obligation implique qu’il y a absence d’un pouvoir discrétionnaire d’annuler 
les distributions ou paiements en tout temps. En outre, l’expression annuler les distributions ou 
paiements veut dire révoquer pour toujours ces paiements. Les modalités qui obligent l’union réciproque 
à faire des distributions ou paiements en nature ne sont autorisées en aucun temps. 

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

14. Si l’instrument n’est pas émis directement par l’union réciproque (p. ex., il provient 
d’une structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition immédiate 
et illimitée de l’union réciproque de telle manière que soient respectés ou dépassés 
tous les autres critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés aux fins de la 
catégorie B. Il est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad hoc peut détenir 
sont des instruments interentreprises émis par l’union réciproque ou une entreprise 
liée dont les modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la catégorie B ou 
les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à la structure ad hoc doivent 
satisfaire à tous les critères d’inclusion dans les autres éléments de capital de 
catégorie B, ou les dépasser, comme si la structure ad hoc en soi était un 
investisseur final – c’est-à-dire que l’union réciproque ne peut émettre un instrument 
de capital ou de dette de rang opérationnel supérieur de moindre qualité à une 
structure ad hoc et faire en sorte que cette dernière émette des instruments de 
capital de qualité supérieure à des tiers investisseurs afin d’obtenir la 
comptabilisation à titre d’éléments de capital admissibles de catégorie B.  

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 391

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance du capital 89 
Unions réciproques 
Annexe 3 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

Annexe 3. Critères d’admissibilité pour les instruments de capital de 
la catégorie C 

 
Pour qu’un instrument soit inclus dans le capital disponible sous la catégorie C, il doit 
satisfaire à toutes les conditions suivantes : 
 
1. L’instrument est émis et payé en espèces ou, sous réserve de l’approbation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement. 
2. La créance doit être subordonnée à celle des porteurs de polices et des créanciers 

ordinaires de l’union réciproque. 
3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 

autre entreprise liée, et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme 
juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des porteurs de 
polices et des créanciers ordinaires de l’union réciproque. 

4. Échéance : 

i. L’instrument a une durée initiale à l’émission d’au moins cinq ans. 
ii. Sa comptabilisation dans le capital disponible durant les cinq dernières 

années précédant l’échéance s’effectue sur la base d’un amortissement 
linéaire. 

iii. L’instrument ne comporte ni progression50 (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 cinq ans : 

i. Pour exercer une option de rachat, une union réciproque doit au préalable 
obtenir l’approbation de l’Autorité. 

ii. L’union réciproque ne doit rien faire pour laisser croire que l’option sera 
exercée51. 

iii. L’union réciproque ne doit pas exercer l’option sauf si elle remplit l’une des 
conditions suivantes : 
 

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

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

51 Une option d’achat de l’instrument après cinq ans, mais avant le début de la période d’amortissement, 
ne sera pas réputée être un incitatif au rachat tant et aussi longtemps que l’union réciproque ne fait rien 
pour laisser croire qu’elle exercera son option d’achat. 
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a) Elle remplace l’instrument racheté par des éléments de capital de qualité 
égale ou supérieure, y compris une hausse des bénéfices non répartis, 
et à des conditions viables en fonction de son revenu52. 

b) Elle démontre que la position de son capital est supérieure au ratio cible 
interne de capital une fois l’option de rachat exercée. 
 

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

7. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit, 
autrement dit le montant du dividende/coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, de la cote de crédit de 
l’union réciproque ou du groupe auquel elle appartient53. 

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

9. Si l’instrument n’est pas émis directement par l’union réciproque (p. ex., il provient 
d’une structure ad hoc), le produit du placement doit être à la disposition immédiate 
et illimitée de l’union réciproque de telle manière que soient respectés ou dépassés 
tous les autres critères d’inclusion dans le capital disponible énoncés aux fins de la 
catégorie C. Il est entendu que les seuls actifs qu’une structure ad hoc peut détenir 
sont des instruments interentreprises émis par l’union réciproque ou une entreprise 
liée dont les modalités satisfont aux critères énoncés aux fins de la catégorie C ou 
les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à la structure ad hoc doivent 
satisfaire à tous les critères d’inclusion dans les autres éléments de capital de 
catégorie C ou les dépasser comme si la structure ad hoc en soi était un investisseur 
final – c’est-à-dire, l’union réciproque ne peut émettre un instrument de capital ou 
de dette de rang opérationnel supérieur de moindre qualité à une structure ad hoc 
et faire en sorte que cette dernière émette des instruments de capital de qualité 
supérieure à des tiers investisseurs afin d’obtenir la comptabilisation à titre 
d’éléments de capital admissibles de catégorie C. 

 
 

                                                
52 Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais 

pas après. 
53 L’union réciproque peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel l’union 

réciproque émettrice est une entité de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher 
une corrélation significative avec la cote de crédit de l’union réciproque. Si l’union réciproque a l’intention 
d’émettre des instruments de capital dans le cadre desquels la marge est liée à un indice général dans 
lequel elle est une entité de référence, elle doit s’assurer que le dividende/coupon n’est pas sensible au 
crédit.  
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(Loi sur les assureurs, RLRQ, chapitre A-32.1, art. 463) 
 
L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation le projet de modification 
de la Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital (la « Ligne directrice »), 
s’appliquant aux assureurs de personnes autorisés à exercer l’activité d’assureur au Québec. Les 
modifications ont essentiellement pour objectif de préciser les exigences de l’Autorité à l’égard 
des placements dans des filiales d’un assureur. La date prévue de prise d’effet de la Ligne 
directrice modifiée est le 1er janvier 2020. 
 
Les personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées à les fournir au plus 
tard le 8 novembre 2019. Il est à noter que les commentaires seront rendus publics à défaut 
d’avis contraire à cet effet. 
 
Le projet de modification de la Ligne directrice est publié ci-après et il est également accessible 
sur le site Web de l’Autorité au https://lautorite.qc.ca/professionnels/reglementation-et-
obligations/consultations-publiques à la section « Assurances et planification financière ». 
 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à : 
 
Me Philippe Lebel 
Secrétaire et directeur général des affaires juridiques 
Autorité des marchés financiers 
Place de la Cité, Tour Cominar 
2640, boulevard Laurier, 3ème étage 
Québec (Québec)  G1V 5C1 
Télécopieur : (418) 525-9512 
consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
Sylvain St-Georges 
Direction de l’encadrement du capital des institutions financières 
Autorité des marchés financiers 
Téléphone : (418) 525-0337, poste 2385 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337 
sylvain.st-georges@lautorite.qc.ca 
 
Le 10 octobre 2019 
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Introduction 
 
Objectif de la ligne directrice 
 
La Loi sur les assureurs, RLRQ, c. A-32.1 (la « Loi ») prescrit une exigence selon laquelle 
tout assureur doit suivre des pratiques de gestion saine et prudente. De plus, elle prévoit 
que l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») peut établir des lignes directrices 
destinées à tous les assureurs autorisés les informant de mesures qui peuvent être 
établies pour satisfaire aux obligations qui leur incombent en vertu des titres II et IV de la 
Loi, notamment l’obligation de suivre des pratiques qui prévoient le maintien de capitaux 
permettant d’assurer leur pérennité1. 
 
Les lignes directrices visent essentiellement à accroître la transparence et la prévisibilité 
des critères sur lesquels l'Autorité se base pour évaluer si les institutions financières 
respectent leur obligation de suivre des pratiques de gestion saine et prudente. La 
capacité des institutions de s'acquitter de leurs obligations envers les épargnants, les 
titulaires de police et les bénéficiaires2 constitue notamment l'une des composantes 
fondamentales présidant à l’atteinte de cet objectif. Les exigences de suffisance du capital 
à l'intention des assureurs de personnes présentées dans la présente ligne directrice 
traduisent ce principe. 
 
Champ d’application 
 
La présente ligne directrice est applicable aux assureurs titulaires d’un permis pour 
pratiquer l’assurance de personnes au Québec (les « assureurs »).  
 
Date de prise d’effet 
 
La présente version de la ligne directrice prend effet le 1er janvier 2020 et ne peut être 
appliquée avant cette date. 
 
Interprétations 
 
Puisque les exigences qui sont décrites dans la ligne directrice agissent essentiellement 
en qualité de guides à l'intention des assureurs, les modalités, termes et définitions qu'elle 
comporte peuvent ne pas couvrir toutes les situations qui se présentent dans la pratique. 
Ainsi, l’Autorité s'attend à ce que l’assureur lui soumette au préalable, le cas échéant, 
toutes situations dont la présente ligne directrice ne prévoirait pas le traitement ou dont le 
traitement proposé n'apparaîtrait pas s'appliquer de manière adéquate. Il en est de même 
de toute difficulté découlant de l'interprétation des exigences énoncées dans la présente 
ligne directrice. 
 

                                                
 

1  Articles 74, 463 et 464 de la Loi. 
2 Dans la présente ligne directrice, « titulaires de police » peut aussi faire référence aux « épargnants » et 

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

Capital disponible + Attribution de l’avoir + Dépôts admissibles 
Coussin de solvabilité global 

 
Le Ratio ESCAP de base est fondé sur la solidité financière de l’assureur pendant les 
périodes où il est soumis à des tensions. La formule suivante est utilisée pour le calculer : 
 

Capital de catégorie 1 + 70 % de l’Attribution de l’avoir + 70 % des Dépôts 
admissibles 

Coussin de solvabilité global 
 
Les éléments composant ces formules sont décrits ci-dessous. 
 
1.1.2 Capital disponible 
 
Le Capital disponible est composé du capital des catégories 1 et 2, en tenant compte des 
déductions, des limites et des restrictions. Il comprend le capital des filiales consolidées 
aux fins de l’ESCAP (voir la section 1.3). Le Capital disponible est défini au chapitre 2. 
 
1.1.3 Attribution de l’avoir 
 
Le montant d’Attribution de l’avoir se trouvant au numérateur des Ratios ESCAP total et 
ESCAP de base (les « ratios ESCAP ») est fondé sur les provisions pour écarts 
défavorables (PÉD) calculées selon la méthode canadienne axée sur le bilan (MCAB) ou 
selon toute autre méthode prescrite en vertu des Normes de pratique de l’Institut canadien 
des actuaires (ICA) et servant au calcul des passifs des contrats d’assurance portés aux 
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états financiers de l’assureur3. Toute PÉD incluse dans l’Attribution de l’avoir en lien avec 
un risque particulier doit correspondre à une PÉD incluse dans le passif total présenté 
dans les états financiers. Les PÉD particulières incluses dans l’Attribution de l’avoir 
utilisée pour calculer les ratios ESCAP sont les suivantes : 
 
• les PÉD liées aux hypothèses de scénarios des taux d’intérêt sans risque qui sont 

associées aux produits d’assurance, à l’exception des contrats de fonds distincts, 
calculées après réduction pour toute forme de réassurance; et 

• les PÉD pour les hypothèses non économiques suivantes qui sont associées aux 
produits d’assurance, à l’exception des contrats de fonds distincts, calculées après 
réduction pour la réassurance agréée uniquement : la mortalité des personnes 
assurées, la mortalité des rentiers, la morbidité, les retraits et retraits partiels, la 
déchéance antisélective, les frais et les options offertes aux détenteurs de polices4. 
Ces PÉD sont décrites dans les Normes de pratique de l’ICA. 

 
Toutes les autres PÉD, incluant les PÉD pour les hypothèses économiques, autres que 
celles liées aux taux d’intérêt sans risque, (p. ex., celles liées aux écarts de crédit, aux 
devises et aux frais de placement), les PÉD pour les hypothèses non économiques autres 
que celles énumérées ci-dessus (p. ex., celles liées au risque opérationnel) et les PÉD 
qui sont associées aux contrats de fonds distincts, sont exclues de l’Attribution de l’avoir. 
 
La détermination du montant de l’Attribution de l’avoir doit être décrite clairement dans le 
Rapport sur l’attestation relative à la ligne directrice de capital (voir la section 1.4.1). 
 
1.1.4 Dépôts admissibles 
 
Sous réserve de limites, les Dépôts excédentaires des réassureurs non agréés (voir les 
sections 6.7.1 et 10.5.4) et les provisions pour fluctuation des réclamations (voir la 
section 6.7.4) peuvent être reconnus comme des Dépôts admissibles dans le calcul du 
Ratio ESCAP total et du Ratio ESCAP de base. La reconnaissance de ces montants est 
assujettie aux conditions de transfert des risques énoncées à la section 10.5. 
 
La détermination du montant des Dépôts admissibles doit être décrite clairement dans le 
Rapport sur l’attestation relative à la ligne directrice de capital (voir la section 1.4.1). 
 
1.1.5 Coussin de solvabilité global 
 
Les exigences de capital des assureurs ont été établies à un niveau cible d’intervention 
visant à atteindre une espérance conditionnelle unilatérale de 99 % (« ECU (99) ») sur 
une période d’un an, incluant une provision terminale. Lorsque requis, ces exigences ont 

                                                
 

3 Les approximations permises par les Normes de pratique de l’ICA qui sont utilisées pour calculer les 
PÉD doivent être utilisées également aux fins de l’ESCAP. 

4 Les PÉD incluses dans l’Attribution de l’avoir comprennent les PÉD pour le risque d’assurance de tous 
les produits que l’assureur a acceptés en vertu d’ententes de coassurance modifiée et excluent les PÉD 
pour le risque d’assurance des produits que l’assureur a cédés en vertu d’ententes de coassurance 
modifiée constituées en réassurance agréée. 
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été établies en faisant preuve de jugement professionnel. Les exigences de capital de la 
présente ligne directrice servent à calculer les exigences de capital au niveau cible. 
 
Le Coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) d’un assureur est égal à la 
multiplication de la somme du montant global de capital requis, réduit des crédits, pour 
chacune des six régions par un coefficient de 1,05. Un montant global de capital requis 
est calculé pour les régions suivantes : 
 
• Canada; 

• États-Unis; 

• Royaume-Uni; 

• Europe (sauf le Royaume-Uni); 

• Japon; 

• autres pays. 
 
Les passifs et les risques qui leur sont associés sont attribués aux régions selon l’endroit 
où la police originale qui est liée au passif a été souscrite. Les actifs adossés aux passifs 
sont attribués à la même région que celle des passifs auxquels ils sont adossés. Si les 
actifs adossés à l’excédent sont détenus dans une succursale, ils sont attribués à la région 
où celle-ci est agréée. Sinon ils sont attribués à la région dans laquelle l’entité juridique 
qui détient les actifs est constituée. 
 
Le montant global de capital requis pour une région comprend les montants de capital 
requis pour chacun des cinq risques suivants : 
 
• risque de crédit (chapitres 3 et 4); 

• risque de marché (chapitre 5); 

• risque d’assurance (chapitre 6); 

• risque relatif aux garanties de fonds distincts (chapitre 7); 

• risque opérationnel (chapitre 8). 
 
La somme des montants de capital requis est réduite par des crédits pour les produits 
avec participation et produits ajustables admissibles (chapitre 9) et pour la diversification 
des risques (chapitre 11). De plus, l’assureur peut obtenir un crédit (par une réduction 
d’exigences de risque particulières ou la reconnaissance d’un montant dans les Dépôts 
admissibles) pour les mécanismes d’atténuation des risques suivants : 
 
• la réassurance (capital requis du risque d’assurance ainsi que celui d’autres risques 

pour lesquels la réassurance est reconnue explicitement); 

• les sûretés, les garanties et les dérivés de crédit (exigence du risque de crédit pour 
les actifs à revenu fixe et les actifs de réassurance); 
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• les autres instruments dérivés employés à des fins de couverture (capital requis du 
risque de marché); 

• la titrisation d’actif (capital requis du risque de crédit). 
 
Tout mécanisme (incluant la titrisation) en vertu duquel un tiers accepte d’indemniser un 
assureur pour des prestations découlant du risque d’assurance (ou y consent) est traité 
comme de la réassurance aux fins des exigences de capital et est assujetti aux exigences 
du chapitre 10. 
 
Les sûretés, les garanties et les dérivés de crédit peuvent être utilisés pour réduire les 
exigences du risque de crédit pour les actifs financiers à revenu fixe et pour les actifs de 
réassurance agréée. Leurs conditions d’utilisation et le traitement de capital à appliquer 
sont décrits dans les sections 3.2, 3.3 et 10.5.3. Les déductions du Capital disponible pour 
la réassurance non agréée décrites dans la section 10.3 peuvent être réduites par 
l’utilisation de véhicules de garantie sous réserve des conditions énoncées à la 
section 10.4. Les instruments dérivés employés à des fins de couvertures d’actions 
peuvent être utilisés pour réduire les exigences du risque de marché des actions, comme 
décrit dans la section 5.2.4, et les instruments dérivés employés comme couvertures du 
risque de change peuvent être utilisés pour réduire le capital requis du risque de change, 
comme décrit dans les sections 5.6.2 et 5.6.4. La titrisation peut être utilisée pour réduire 
le capital requis du risque de crédit, comme prévu au chapitre 6 (Dispositions relatives à 
la titrisation) de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 
base établie par l’Autorité aux coopératives de services financiers (la « Ligne directrice 
COOP »). Les garanties qui fournissent une protection par tranche sont traitées comme 
de la titrisation synthétique et sont couvertes par les exigences de ce même chapitre. 
 
La réassurance dont l’objectif est l’atténuation des risques de crédit ou de marché 
associés aux actifs au bilan de l’assureur cédant (p. ex., le risque relatif aux actions et le 
risque lié à l’immobilier), peu importe si elle atténue d’autres risques simultanément, doit 
satisfaire aux conditions et suivre le traitement de capital spécifié aux sections 10.5.3 et 
10.5.4 afin que l’assureur puisse réduire le capital requis pour ces risques. 
 
1.2 Ratio minimal, ratio cible d’intervention et ratio cible interne de capital 
 
La gestion du capital constitue un processus très large qui englobe non seulement la 
mesure de la suffisance du capital, mais également l’ensemble des stratégies, politiques 
et procédures par lesquelles une institution détermine et planifie l’utilisation de son capital. 
 
Alors que la présente ligne directrice définit les attentes de l’Autorité en matière de 
suffisance du capital essentielles à une gestion saine et prudente, la Ligne directrice sur 
la gestion du capital, établie par l’Autorité, a pour objectif d’énoncer les principes devant 
guider et encadrer la gestion du capital au sein des institutions financières à un niveau 
davantage global, voire en amont de la détermination du niveau minimal de capital 
réglementaire. 
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Outre les principes visant la gestion du capital tels que : 
 
• l’intégration aux activités de planification stratégique et au cadre de gestion des 

risques; 

• la présence d’une solide structure de gouvernance; 

• la mise en œuvre d’un cadre de gestion du capital aligné avec le profil de risque de 
l’institution et d’une stratégie propice au maintien de niveaux de capital adéquats; 

 
la Ligne directrice sur la gestion du capital définit les attentes de l’Autorité quant aux 
différents niveaux de capital incrémentaux5 qu’une institution financière devrait maintenir 
compte tenu des exigences réglementaires, de son profil de risque et de ses autres 
besoins actuels ou projetés. Ces niveaux sont établis en relation avec les exigences 
relatives au calcul du Ratio ESCAP total. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance, l’Autorité s’attend au maintien d’un Ratio 
ESCAP total de 100 % et d’un Ratio ESCAP de base de 70 %, ces derniers constituant 
les ratios cibles d’intervention. Ces ratios ont pour but de permettre à l’Autorité 
d’identifier rapidement les problèmes, d’intervenir ensuite en temps opportun lorsque la 
situation d’un assureur l’exige et d’avoir une assurance raisonnable que les mesures 
prises par l’assureur corrigeront les problèmes. 
 
Aussi, pour la protection de ses titulaires de police, l’assureur doit minimalement et de 
façon continue maintenir un Ratio ESCAP total de 90 %. De même, pour sa solidité 
financière générale, l’assureur doit minimalement et de façon continue maintenir un Ratio 
ESCAP de base de 55 %. Ces ratios constituent les ratios minimaux. Les ratios cibles 
d’intervention permettent ainsi d’absorber davantage de pertes inattendues en égard aux 
risques couverts par la présente ligne directrice que les ratios minimaux. 
 
Les ratios cibles d’intervention et les ratios minimaux correspondent au niveau de capital 
réglementaire dont il est question dans la Ligne directrice sur la gestion du capital. 
 
Toutefois, les ratios ESCAP ne reflètent pas expressément la prise en compte de tous les 
risques. En effet, ces ratios reposent sur des hypothèses simplificatrices propres à une 
approche standard d’évaluation. La quantification de plusieurs de ces risques par une telle 
méthodologie qui s’appliquerait à tous les assureurs n’est pas justifiée compte tenu, d’une 
part, du niveau d’exposition et du profil de risque qui varient d’un assureur à l’autre et, 
d’autre part, de la difficulté à les mesurer par une méthode standard. 
 
Par conséquent, l’Autorité demande à chaque assureur d’évaluer l’adéquation globale de 
son capital par rapport à son profil de risque, et ce, dans une optique de gestion saine et 
prudente. Cette évaluation se fait par l’établissement de ratios cibles internes de capital 
excédant les ratios cibles d’intervention. 
 

                                                
 

5 Capital réglementaire, cible interne de capital et capital excédentaire. 
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Pour établir ses ratios cibles internes de capital, l’assureur doit déterminer le niveau de 
capital nécessaire pour couvrir les risques reliés à ses activités en prenant notamment en 
considération son appétit pour le risque et les résultats des tests de sensibilité selon 
différents scénarios et simulations6. Ainsi, en plus des risques qui sont déjà pris en compte 
par le calcul des ratios ESCAP, les ratios cibles internes de capital doivent également 
considérer d’autres risques, notamment : 
 
• les risques résiduels de crédit, de marché et d’assurance; par exemple, certains 

risques liés aux transferts de risque sont des risques de marché non couverts par 
le calcul des ratios ESCAP; 

• le risque de liquidité; 

• le risque de concentration; 

• les risques juridiques et réglementaires; 

• le risque stratégique; 

• le risque lié à l’accès au capital sur les marchés; 

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

                                                
 

6 Afin de s’assurer que les ratios cibles internes de capital excèdent les ratios cibles d’intervention, 
l’assureur devrait exprimer ses niveaux de capital cibles internes établis en pourcentage de son Coussin 
de solvabilité global, évalué en fonction de la présente ligne directrice, et comparer le tout aux ratios 
minimaux et aux ratios cibles d’intervention. 
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Les attentes de l’Autorité peuvent être illustrées graphiquement comme suit pour le Ratio 
ESCAP total : 
 

Ratio minimal, ratio cible d’intervention et ratio cible interne de capital 
 

Capital excédentaire  

 
→ Ratio cible interne de capital  

(déterminé par l’assureur) 
 

Risques non couverts ou 
sous-évalués par l’approche 

standard 
 

 
→ Ratio cible d’intervention (100 %)  

Capital aux fins de 
surveillance  

 
→ Ratio minimal (90 %)  

Capital minimal requis  

 
De plus, l’Autorité s’attend à ce qu’un assureur détienne du capital excédentaire au niveau 
de capital qu’il a déterminé pour ses ratios cibles internes de capital. Ce capital pourrait 
être nécessaire afin de : 
 
• tenir compte du caractère variable des ratios ESCAP et de la possibilité que ceux-

ci chutent sous ses ratios cibles internes de capital dans le cadre de ses activités 
courantes en raison notamment de la volatilité normale des marchés et des résultats 
de l’assureur; 

• maintenir ou atteindre une cote de solvabilité; 

• considérer les innovations au sein de l'industrie en permettant, par exemple, le 
développement de nouveaux produits; 

• tenir compte des tendances au chapitre des regroupements, notamment les 
possibilités d’acquisition de portefeuilles ou de sociétés; 

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

 
Les ratios cibles internes de capital doivent être divulgués dans le Rapport sur l’attestation 
relative à la ligne directrice de capital (voir la section 1.4.1). À la demande de l’Autorité, 
l’assureur doit lui transmettre un document qui justifie, par des explications s’appuyant sur 
une méthode et des données appropriées, les ratios cibles internes de capital qu’il a 
établis. L’Autorité peut demander la détermination de nouveaux ratios cibles internes de 
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capital si les justifications ne permettent pas de démontrer, à sa satisfaction, la pertinence 
et la suffisance des ratios cibles soumis. 
 
Dans le cadre de ses activités de surveillance, toute dérogation aux ratios cibles internes 
de capital entraînera une action de l’Autorité modulée en fonction des circonstances et 
des mesures de redressement adoptées par l’assureur pour respecter à nouveau les 
cibles établies. 
 
1.3 Méthode comptable 
 
Sauf indication contraire, les montants utilisés pour calculer le Capital disponible, 
l’Attribution de l’avoir, le Coussin de solvabilité global et leurs composantes sont fondés 
sur les montants présentés dans les états financiers de l’assureur ou utilisés pour les 
calculer ainsi que sur les autres informations financières incluses dans le relevé 
trimestriel VIE et le supplément annuel VIE. Ces montants sont préparés conformément 
aux principes comptables généralement reconnus en vigueur au Canada (PCGR)7 ainsi 
qu’avec les instructions relatives à l’état annuel VIE et les avis relatifs à la comptabilité de 
l’Autorité. 
 
Ces états financiers et informations doivent être ajustés comme décrit ci-dessous afin de 
déterminer les valeurs comptables assujetties à des exigences de capital ou qui sont 
utilisées dans les calculs de l’ESCAP. Les états financiers et les informations selon les 
PCGR canadiens doivent être redressés aux fins de l’ESCAP et présentés conformément 
aux instructions suivantes : 
 
• Les états financiers doivent être redressés afin que seules les filiales qui ne sont 

pas des filiales d’assurance de dommages, des filiales financières réglementées 
dissemblables ou des filiales non admissibles8 soient présentées sur une base 
consolidée. 

• Les filiales d’assurance de dommages, les filiales financières réglementées 
dissemblables et les filiales non admissibles doivent être déconsolidées et 
présentées selon la méthode de la mise en équivalence. 

 
En ce qui concerne le traitement des éléments liés aux filiales déconsolidées, seule la part 
de l’assureur en proportion de toutes les catégories de Capital disponible doit être 
considérée. Par exemple, si l’assureur détient un montant de 60 de l’avoir des actionnaires 
d’une filiale déconsolidée (Capital de catégorie 1 de la filiale) et un montant de 10 de 
débenture subordonnée (Capital de catégorie 2 de la filiale) et qu’un investisseur externe 
détient un montant de 20 de l’avoir des actionnaires de la filiale et un montant de 10 de 

                                                
 

7 Le Conseil des normes comptables (CNC) du Canada a adopté les normes internationales d’information 
financière (IFRS) à titre de PCGR du Canada pour les entreprises ayant une obligation d’information du 
public, y compris les assureurs. La source principale des PCGR du Canada est le Manuel des 
Comptables professionnels agréés du Canada. 

8 Voir la section 2.1.2.7 pour les définitions de « filiale d’assurance de dommages », de « filiale financières 
réglementées dissemblables » et de « filiale non admissible ». 
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débenture subordonnée, la part de l’assureur est de 70 % (soit (60 + 10) / (60 + 20 + 10 
+ 10)). 
 
1.4 Exigences générales 
 
1.4.1 Formulaire de divulgation prescrit et Rapport sur l'attestation relative à la 

ligne directrice de capital 
 
Les éléments des calculs requis par la présente ligne directrice et leurs résultats doivent 
être présentés dans le formulaire de divulgation prescrit (le « formulaire ESCAP »). Ce 
formulaire est composé des pages du relevé trimestriel ESCAP, auxquelles s’ajoutent les 
pages du supplément annuel ESCAP pour le dépôt de fin d’exercice. 
 
Le rapport requis en vertu des Normes de pratique de l’ICA (le « Rapport sur l'attestation 
relative à la ligne directrice de capital ») doit comprendre l’énoncé d’opinion concernant le 
caractère approprié des calculs relatifs aux exigences de capital et, lorsqu’applicable, 
l’énoncé d’opinion concernant le caractère approprié des modèles internes utilisés pour 
déterminer le capital requis à l’égard des garanties de fonds distincts. 
 
Le formulaire ESCAP et le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital 
doivent être transmis à l’Autorité selon les exigences contenues dans l’Avis de l’Autorité 
relatif au dépôt de l'état et autres documents qui se trouvent sur le site Web de l’Autorité 
(http://www.lautorite.qc.ca). 
 
1.4.2 Signature du représentant désigné et signature de l’actuaire 
 
Le premier certificat apparaissant à la page titre du formulaire ESCAP doit être signé par 
un représentant de l’assureur désigné par le conseil d’administration. Dans le cas du 
dépôt de fin d’exercice, cette personne ne doit pas être l’actuaire chargé des fonctions 
prévues au chaptire VII du titre II de la Loi (l’« actuaire »)9. 
 
Le second certificat apparaissant à la page titre du formulaire ESCAP n’est requis que 
pour le dépôt de fin d’exercice. Il doit être signé par l’actuaire. 
 
1.4.3 Audit 
 
L’Autorité s’attend à ce que les ratios ESCAP soient audités annuellement par l’auditeur 
chargé des fonctions prévues au chapitre VII du titre II de la Loi.10. L’opinion de l’auditeur 
devrait porter sur le respect de la présente ligne directrice lors de l’établissement des 
ratios ESCAP. 
 

                                                
 

9 Article 115 de la Loi. 
10 Articles 115 et 130 de la Loi. 
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1.4.4 Hypothèses de meilleure estimation 
 
Les Hypothèses de meilleure estimation utilisées pour calculer le capital requis des 
risques d’assurance et de marché sont celles utilisées dans le scénario de base de la 
MCAB. Les Hypothèses de meilleure estimation consistent en : 
 
• les hypothèses du scénario de base pour les taux d’intérêt comme spécifiées par 

les Normes de pratique de l’ICA; et 

• la meilleure estimation de toutes les autres hypothèses où ces hypothèses sont 
cohérentes avec le scénario de base des taux d’intérêt. 

 
1.4.5 Utilisation d’approximations 
 
L’assureur doit respecter les Normes de pratique de l’ICA concernant les critères 
d’importance et les approximations lorsqu’il utilise les approximations permises par 
l’ESCAP. Toutes les approximations utilisées, de même qu’une description des validations 
effectuées pour mesurer leur efficacité et des étapes suivies pour raffiner et corriger les 
approximations inefficaces, doivent être présentées dans le Rapport sur l’attestation 
relative à la ligne directrice de capital. 
 
De plus, l’assureur doit respecter les instructions suivantes. 
 
L’utilisation d’approximations pour les calculs de l’ESCAP n’est pas permise lorsque la 
plupart des données ou des informations sont disponibles à partir d’autres processus 
internes et qu’elles sont utilisées pour le calcul des passifs aux fins des états financiers. 
Par exemple, si un assureur effectue sa mise à l’essai des scénarios de la MCAB en 
temps réel, il ne pourra pas utiliser des flux de trésorerie d’actif et de passif d’une période 
précédente aux fins de l’ESCAP. Dans ce cas, les approximations pour l’ESCAP ne 
doivent être utilisées que si les calculs réels ne peuvent pas être effectués en temps réel 
(c.-à-d. que les calculs d’évaluation sont effectués avec les données d’une période 
précédente). 
 
Une approximation utilisée par l’assureur doit être cohérente d’un trimestre à l’autre, à 
moins que la validation de son efficacité nécessite sa modification afin d’augmenter son 
exactitude ou qu’elle ne soit plus requise à la suite d’une amélioration des processus de 
l’assureur. 
 
Les approximations suivantes peuvent être utilisées dans le calcul des éléments de 
l’ESCAP correspondants11. 
 
1. Sections 2.1.1.5, 2.1.2.6 et 2.2.1.4 : l’assureur peut approximer une exigence 

marginale de capital en utilisant les données du trimestre précédent pour déterminer 
le ratio de l’exigence marginale de capital sur l’exigence individuelle de capital (voir la 

                                                
 

11  Seules les approximations de la liste suivante peuvent être utilisées aux fins du calcul des éléments qui 
ont un impact important sur les ratios ESCAP. D’autres approximations non importantes peuvent être 
utilisées dans le calcul des ratios ESCAP. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 408

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 12 
Assurance de personnes 
Chapitre 1 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

section 1.5.3), puis en multipliant ce ratio par l’exigence individuelle de capital courant. 
De plus, une approximation fondée sur les données du trimestre précédent peut être 
utilisée pour calculer l’Exigence marginale de capital des sections 2.1.1.5 et 2.2.1.4 si 
le montant de capital détenu par des tiers investisseurs ou attribuable à des parts des 
actionnaires sans contrôle demeure très inférieur à la limite applicable. 

2. Section 2.1.2.9.2 : l’assureur peut utiliser les données du trimestre précédent pour 
déterminer les exigences individuelles et totales de capital crvol, crcat, CRvol, et CRcat. 

3. Section 3.1.2 : les flux de trésorerie du trimestre précédent peuvent être utilisés pour 
approximer l’échéance effective des expositions au risque de crédit assujetties à cette 
section. Si cette approximation est utilisée, l’assureur doit appliquer des ajustements 
appropriés pour des changements importants à l’inventaire des actifs dus notamment 
aux cessions ou aux échéances qui se sont produites depuis la fin du trimestre 
précédent. 

Dans un environnement de bas taux d’intérêt, lorsque l’assureur utilise l’approche 
fondée sur la moyenne pondérée pour calculer l’échéance effective des expositions 
avec des entreprises liées, il peut appliquer les poids en fonction des valeurs 
marchandes plutôt que des flux de trésorerie totaux non actualisés des expositions 
individuelles. 

4. Sections 3.1.7 et 3.1.8 : l’assureur peut estimer les proportions de comptes débiteurs 
et de primes échues de moins de 60 jours et de 60 jours ou plus à l’aide des données 
du trimestre précédent. 

5. Section 3.1.7 : l’assureur peut approximer les actifs de réassurance par réassureur aux 
fins de l’application du seuil de zéro à l’aide des données du trimestre précédent pour 
déterminer le pourcentage des passifs cédé à chaque réassureur, puis en multipliant 
ces pourcentages par le montant total actuel des passifs cédés. 

6. Sections 5.1.2 et 5.1.3 : les flux de trésorerie du trimestre précédent, en association 
avec les mises à jour et les ajustements utilisés par l’assureur dans sa mise à l’essai 
des scénarios de la MCAB avec les flux de trésorerie d’une période précédente, 
peuvent être utilisés pour déterminer le scénario le plus défavorable et projeter tous 
les flux de trésorerie. 

7. Section 5.1.3.3 : les impacts défavorables liés au redressement des participations sur 
les bonifications d’assurance libérée peuvent être ignorés. 

8. Sections 5.1.3.17 et 6.1 : l’impôt sur les revenus de placement et les écarts 
temporaires liés à l’impôt peuvent être projetés selon le pire scénario de taux d’intérêt 
de la MCAB plutôt que le scénario de base. 
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9. Section 5.6.1 : l’assureur peut approximer le montant maximal de la position courte de 
compensation pour une monnaie d’une région (voir la section 1.1.5) à l’aide de la 
formule suivante : 

120 % ×
𝐶𝑅𝐵𝑚𝑜𝑛𝑛𝑎𝑖𝑒
∑𝐶𝑅𝐵

× 𝐸𝐼𝐶 

où : 

• CRBmonnaie est le capital requis de base, défini ci-dessous, pour les affaires 
libellées dans la monnaie en cause; 

• ∑𝐶𝑅𝐵 est la somme des montants de capital requis de base de toutes les 
monnaies de la région; 

• EIC est l’exigence individuelle de capital de la région, dont le capital requis du 
risque de change est exclu, le capital requis du risque d’assurance est calculé 
après réduction pour toute forme de réassurance et tous les crédits pour la 
diversification à l’intérieur des risques, pour la diversification entre les risques, 
ainsi que pour les produits avec participation et pour les produits ajustables liés 
au montant global de capital requis sont pris en considération. 

 
Le capital requis de base, CRBmonnaie, est la somme des montants suivants libellés 
dans la monnaie en cause : 

• 2,8 % de tous les passifs; 

• 0,24 % des montants nets au risque des produits d’assurance temporaire et des 
autres produits d’assurance vie qui n’accordent pas de valeurs de rachat 
importantes; 

• 2,4 % des passifs : 

➢ des produits d’assurance vie qui accordent des valeurs de rachat 
importantes; 

➢ des produits avec participation; 
➢ des produits d’assurance accident, maladie et invalidité; 

• 4,8 % des passifs de rente; 

• 4,4 % des passifs de certificats de placement garanti (« CPG ») ou de la valeur 
notionnelle des CPG synthétiques (par ex. des « wraps »); et 

• 4,8 % des valeurs garanties des fonds distincts. 

Dans la sommation ci-dessus, les passifs d’assurance, les montants nets au risque et 
les valeurs garanties des fonds distincts doivent être fondés sur les Hypothèses de 
meilleure estimation et doivent être déterminés après réduction pour toute forme de 
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réassurance. La valeur garantie des fonds distincts est définie comme étant la valeur 
actuarielle actualisée de toutes les prestations payables aux titulaires de police en 
supposant que la valeur de tous les comptes est nulle et le demeure pour toute la 
durée des polices. 
Jusqu’à la fin de l’exercice 2020 inclusivement, l’assureur peut approximer le montant 
maximal de la position courte de compensation pour une monnaie d’une région à l’aide 
de la formule suivante : 

120 % ×
𝑃𝑚𝑜𝑛𝑛𝑎𝑖𝑒
∑𝑃

× 𝐸𝐼𝐶 

où : 

• Pmonnaie est le montant de passif dans la monnaie en cause; 

• ∑𝑃 est le montant total des passifs de toutes les monnaies de la région. 
 

10. Sections 6.2.1 et 6.5.1 : l’assureur peut utiliser les flux de trésorerie décalés d’au plus 
un an pour la réalisation des tests utilisés pour déterminer quels produits sont fondés 
sur la survie ou les décès ou pour déterminer quels produits sont fondés sur les 
déchéances ou sensibles aux déchéances. 

11. Section 6.2.2.1 : l’assureur peut utiliser un décalage d’au plus un an pour le calcul du 
ratio de la composante du risque de volatilité calculée pour l’assurance vie individuelle 
sur le montant des réclamations prévues l'année suivante. 

12. Sections 6.4.3, 6.4.4, 6.5.3, 6.5.4 et 6.6.1 : pour les composantes de volatilité et de 
catastrophe des risques de morbidité et de déchéance, les chocs appliqués aux 
Hypothèses de meilleure estimation s’appliquent à la première année seulement, le 
choc étant nul par la suite. Si un assureur ne peut appliquer les chocs sur des années 
partielles de calendrier dû à une limitation liée à son logiciel, ce dernier peut appliquer 
le choc pour le reste de l’année de calendrier et un choc différent pour l’ensemble de 
l’année de calendrier suivante. Le second choc devrait être égal au choc de l’ESCAP 
multiplié par la proportion de l’année de calendrier en cours qui est écoulée. Par 
exemple, si l’assureur prépare le dépôt de l’ESCAP pour la fin du premier trimestre de 
l’année 20x1 et que l’ESCAP prévoit un choc de 30 %, alors l’assureur peut utiliser un 
choc de 30 % pour le reste de l’année 20x1 et un choc de 7,5 % pour l’ensemble de 
l’année 20x2. 

Si cette approximation est utilisée pour le risque relatif aux dépenses, le second choc 
représentant le report provenant de la première année doit être ajouté au choc de 10 % 
dans la deuxième année. 

13. Section 6.5.3 : un assureur peut approximer le capital requis pour la composante de 
volatilité du risque de déchéance en déterminant la valeur actualisée des flux de 
trésorerie soumis à un choc de +/- 30 % dans la première année et en soustrayant la 
valeur actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation. 
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14. Sections 6.7.1, 6.7.4 et 9.2 : afin de déterminer une exigence marginale de capital pour 
le risque d’assurance, l’assureur peut utiliser les données du trimestre précédent pour 
déterminer le ratio de l’exigence marginale de capital pour le risque d’assurance sur 
l’exigence individuelle de capital pour le risque d’assurance, puis appliquer ce ratio à 
l’exigence individuelle de capital pour le risque d’assurance courant. Un assureur peut 
utiliser cette approximation si une variation par rapport au trimestre précédent (p. ex., 
du crédit pour diversification ou des poids relatifs des différents risques) n’a pas un 
impact important sur les résultats 

 
1.4.6 Exercice jumelé de l’assurance de personnes et de l’assurance de 

dommages 
 
Les états financiers d’un assureur exerçant à la fois en assurance de personnes et en 
assurance de dommages doivent être scindés en un secteur d’assurance de personnes 
et un secteur d’assurance de dommages en attribuant tous les éléments du bilan et tous 
les instruments hors bilan à l’un ou l’autre secteur. Le secteur d’assurance de dommages 
doit alors être traité comme s’il s’agissait d’une filiale d’assurance de dommages et le 
traitement prévu par la présente ligne directrice pour ce type de filiale doit lui être appliqué 
(voir les sections 1.3, 2.1.2.7 et 2.2.3.2). 
 
Dans le cas d’une filiale exerçant à la fois en assurance de personnes et en assurance de 
dommages, son secteur d’assurance de dommages doit aussi être traité comme s’il 
s’agissait d’une filiale d’assurance de dommages et le traitement prévu par la présente 
ligne directrice pour ce type de filiale doit lui être appliqué (voir les sections 1.3, 2.1.2.7 et 
2.2.3.2). 
 
1.5 Définitions 
 
1.5.1 Concepts relatifs aux liens corporatifs et terminologie 
 
À moins que le contexte ne l’indique autrement, les concepts relativement aux liens 
corporatifs, tels que les filiales, entreprises associées, coentreprises et entreprises liées, 
ainsi que la terminologie, doivent être interprétés dans la présente ligne directrice en 
fonction des dispositions des PCGR. 
 
1.5.2 Participation substantielle dans une personne morale 
 
Aux fins de la présente ligne directrice, un assureur a une participation substantielle dans 
une personne morale quand lui-même et les entités qu’il contrôle détiennent la propriété 
effective : 
 
• soit d’un nombre total d’actions comportant plus de dix pour cent des droits de vote 

attachés à l’ensemble des actions en circulation de cette personne morale; 

• soit d’un nombre total d’actions représentant plus de vingt-cinq pour cent de l’avoir des 
actionnaires de cette personne morale. 
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1.5.3 Exigence individuelle de capital et exigence marginale de capital 
 
Alors que le Coussin de solvabilité global est l’exigence de capital calculée pour 
l’ensemble des affaires d’un assureur, une exigence individuelle de capital est calculée 
pour une partie des affaires indépendamment des autres affaires de l’assureur, et une 
exigence marginale de capital est calculée pour une partie des affaires en tenant compte 
des autres affaires de l’assureur. L’exigence marginale de capital mesure l’impact sur le 
Coussin de solvabilité global de retirer une partie des affaires, en tenant compte de 
l’incidence du crédit pour diversification des risques. Par exemple, si un assureur se 
compose des deux portefeuilles A et B et que leurs exigences individuelles de capital sont 
respectivement de 30 et de 50 et que le Coussin de solvabilité global de l’assureur est de 
70, l’exigence marginale de capital du portefeuille A est égale à 20, soit la différence entre 
le Coussin de solvabilité global de l’assureur (70) et l’exigence individuelle de capital du 
portefeuille B (50). En d’autres mots, l’exigence marginale de capital du portefeuille A 
représente l’impact sur le Coussin de solvabilité global de l’assureur de retirer ce 
portefeuille. 
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Chapitre 2. Capital disponible 
 
Le présent chapitre définit les éléments composant le Capital disponible, énonce les 
critères de qualification des instruments de capital et établit les limites de composition du 
capital. 
 
Les considérations fondamentales pour déterminer la qualification des éléments de capital 
d’un assureur comprennent : 
 
1. la disponibilité, soit si l’élément de capital est entièrement payé et la mesure dans 

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

pour absorber les pertes; 
3. l'absence de charges et de frais de service obligatoires, soit la mesure dans laquelle 

l’élément de capital est libre de paiements ou de charges obligatoires; et 
4. la subordination, soit la mesure et les circonstances dans lesquelles l’élément de 

capital est subordonné aux droits des titulaires de police et des créanciers généraux 
de l’assureur en cas d’insolvabilité ou de liquidation. 

 
Le Capital disponible total comprend le Capital de catégories 1 et 2 défini aux sections 2.1 
et 2.2 ci-dessous. 
 
2.1 Capital de catégorie 1 
 
2.1.1 Capital brut de catégorie 1 
 
Le Capital brut de catégorie 1 est égal à la somme des éléments suivants : 
 
Instruments de capital de catégorie 1 
 
• les actions ordinaires émises par l’assureur satisfaisant aux critères énoncés à la 

section 2.1.1.1; 

• les instruments de capital de catégorie 1 émis par l’assureur, autres que des actions 
ordinaires : 

 
➢ qui satisfont aux critères énoncés aux sections 2.1.1.2 à 2.1.1.4; ou 

➢ qui ne satisfont pas aux critères énoncés aux sections 2.1.1.2 à 2.1.1.4, mais, 
s’ils ont été émis avant le 25 septembre 2014, qui satisfont aux critères inclus 
aux sections 2.2.5.1 ou 2.2.5.2 de la version de la Ligne directrice sur les 
exigences en matière de suffisance des fonds propres établie par l’Autorité 
dont la prise d’effet était le 1er janvier 2014 (la « Ligne directrice EMSFP 
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2014 »)12 (ces instruments sont assujettis aux mesures de transition définies 
à la section 2.4.1); 

 
• les instruments émis par des filiales consolidées de l’assureur et détenus par des 

tiers investisseurs : 

➢ qui satisfont aux critères de classification en actions ordinaires énoncés à la 
section 2.1.1.1 ou en instruments de capital de catégorie 1, autres que des 
actions ordinaires, énoncés aux sections 2.1.1.2 à 2.1.1.4 (ces instruments 
sont assujettis aux conditions de la section 2.1.1.5 et aux mesures de 
transition définies à la section 2.4.2); ou 

➢ qui ne satisfont pas aux critères énoncés aux sections 2.1.1.2 à 2.1.1.4, mais, 
s’ils ont été émis avant le 25 septembre 2014, qui satisfont aux critères inclus 
aux sections 2.2.5.1 ou 2.2.5.2 de la Ligne directrice EMSFP 2014 (ces 
instruments sont assujettis aux mesures de transition définies aux 
sections 2.4.1 et 2.4.2); 

 
Éléments de capital de catégorie 1, autres que des instruments de capital 
 
• le surplus d'apport, incluant : 
 

➢ la prime d’émission résultant de l’émission d’instruments de capital inclus dans 
le Capital brut de catégorie 113; et 

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

• les bénéfices non répartis; 

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

• le compte avec participation;  

• le compte sans participation des sociétés mutuelles; 

• les éléments de capital de catégorie 1, autres que des instruments de capital, 
attribuables aux parts des actionnaires sans contrôle qui satisfont aux conditions de 
la section 2.1.1.5; 

• l’ajustement de l’avoir aux fins de l’ESCAP défini ci-dessous. 
 

                                                
 

12 La Ligne directrice EMSFP 2014 est disponible à partir de la page 1792 de la section 5.2 du Bulletin de 
l’Autorité du 19 décembre 2013, volume 10, no 50. 

13 Lorsque le remboursement de la prime est sujet à l’autorisation de l’Autorité. 
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Afin de déterminer le cumul ajusté des AÉRG, les éléments suivants sont renversés du 
montant présenté total de cumul des AÉRG : 
 
• l’impact des changements à son propre risque de crédit, soit le cumul des gains et 

des pertes après impôt sur les passifs évalués à la juste valeur découlant de 
changements dans le risque de crédit de l’assureur; 

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

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

 
L’ajustement de l’avoir aux fins de l’ESCAP comprend le renversement des éléments 
suivants : 
 
• l’impact des changements dans son propre risque de crédit, soit le cumul des gains 

et des pertes après impôt sur les passifs évalués à la juste valeur découlant de 
changements dans le risque de crédit de l’assureur; 

• les éléments suivants liés aux immeubles : 
 

➢ les gains ou les pertes de juste valeur après impôt sur les immeubles occupés 
par leur propriétaire découlant de la conversion aux IFRS (modèle du coût)14; 

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

➢ les gains ou les pertes jusqu’à la date de transfert sur les immeubles occupés 
par leur propriétaire qui étaient classés auparavant comme immeubles de 
placement15; 

 
• les éléments de participation discrétionnaire présentés comme une composante des 

capitaux propres qui est incluse dans le Capital brut de catégorie 1. 
 

                                                
 

14 Les montants renversés doivent correspondre à la différence entre le coût déterminé lors de la transition 
aux IFRS (soit au 1er janvier 2010 pour les assureurs dont la fin d’exercice est le 31 décembre) et la 
valeur établie selon la moyenne mobile tout juste avant la conversion aux IFRS (soit au 
31 décembre 2010 pour ces mêmes assureurs). 

15 Le montant du renversement est la différence entre le coût présumé de l’immeuble à la date de transfert 
en immeuble occupé par son propriétaire et soit la valeur établie selon la moyenne mobile tout juste 
avant la transition aux IFRS réduite des amortissements ultérieurs (lorsqu’ils ont été comptabilisés) si 
l’immeuble a été acquis avant la transition aux IFRS, soit le coût d’acquisition initial réduit des 
amortissements ultérieurs (lorsqu’ils ont été comptabilisés) si l’immeuble a été acquis après la transition 
aux IFRS. 
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2.1.1.1 Critères d’admissibilité des actions ordinaires 
 
Les instruments de capital classés comme actions ordinaires doivent satisfaire à tous les 
critères ci-dessous. 
 
1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée advenant la liquidation de 

l’assureur. 

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

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

4. Au moment de l’émission de l’instrument, l’assureur ne crée aucune attente à l’effet 
que l’instrument sera racheté sur le marché ou auprès de ses détenteurs, ou sera 
annulé et le matériel promotionnel ainsi que les dispositions statutaires ou 
contractuelles ne comportent aucune modalité qui pourrait susciter pareille attente. 

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

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

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

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

9. Le montant versé est comptabilisé en qualité de capitaux propres (et non de passif) 
lors de la détermination d’un bilan de liquidation (bilan d’insolvabilité). 
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10. L’instrument est émis directement et libéré16, et l’assureur ne peut pas avoir financé 
directement ou indirectement l’achat de l’instrument. Lorsque la contrepartie de 
l’instrument est autre qu’un montant en espèces, son émission doit être autorisée 
au préalable par l’Autorité. 

11. Le montant versé en contrepartie de l’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à 
une garantie17 de l’émetteur ou d’une entreprise liée18. De plus, il n’est assorti 
d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme juridique ou économique, le rang de 
la créance. 

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

13. L’instrument est clairement et séparément inscrit comme des capitaux propres au 
bilan de l’assureur, lequel est préparé conformément aux normes comptables en 
vigueur. 

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

que des actions ordinaires 
 
Des instruments, autres que des actions ordinaires, sont admissibles en qualité 
d'éléments de capital de catégorie 1 s’ils satisfont à tous les critères ci-dessous. 
 
1. L’instrument est émis et acquitté en espèces ou, sous réserve de l’autorisation 

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

                                                
 

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

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

18  Une entreprise liée peut comprendre une société mère, une société sœur, une filiale ou toute autre 
société affiliée. Une société de portefeuille est une entreprise liée, qu’elle fasse ou non partie intégrante 
du groupe d’assurances consolidé. 
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2. L’instrument est subordonné aux titulaires de police, aux créanciers ordinaires et 
aux détenteurs de dettes subordonnées de l’assureur. 

3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 
autre entreprise liée et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme 
juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à ceux des titulaires de 
police et des créanciers19. 

4. L’instrument a une durée indéterminée; autrement dit, il n’a pas de date d’échéance 
et il ne comporte ni progression20 ni aucune autre incitation au rachat21. 

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

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

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

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

 
i. Il remplace l’instrument racheté ou remboursé par un même montant de 

capital de qualité égale ou supérieure, y compris une hausse des 
bénéfices non répartis et à des conditions viables en fonction de son 
revenu22. 

ii. Il démontre que la position de son capital est supérieure aux ratios cibles 
internes de capital une fois l’option de rachat exercée23. 

 
6. Tout remboursement de principal (p. ex., par rachat ou remboursement anticipé) 

nécessite l’autorisation préalable de l’Autorité, et l’assureur ne doit pas présumer ni 
laisser croire au marché que cette autorisation lui sera accordée. 

 

                                                
 

19 En outre, si un assureur a recours à une entité ad hoc pour émettre du capital aux investisseurs et qu’il 
lui fournit un support explicite (y compris par surdimensionnement d’une garantie) ce soutien 
constituerait un rehaussement en violation de ce critère. 

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

21  Une option d’achat assortie d’une exigence ou d’une option à l’intention de l’investisseur de convertir 
l’instrument en actions ordinaires si l’option n’est pas exercée est un exemple d’incitatif au rachat. 

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

23  Les ratios cibles internes de capital sont définis à la section 1.2. 
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7. Les paiements de dividendes ou de coupons doivent être entièrement 
discrétionnaires. 
a. L’assureur doit avoir toute liberté d’annuler, à tout moment, les distributions 

ou paiements24. 
b. L’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas constituer un 

événement de défaut ou de crédit. 
c. L’assureur doit avoir entièrement accès aux distributions annulées afin de 

s’acquitter de ses obligations à leur échéance. 
d. L’annulation des distributions ou paiements ne doit pas imposer de restrictions 

à l’assureur, sauf en ce qui concerne les distributions aux détenteurs d’actions 
ordinaires. 

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

distribuables. 
9. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit; 

autrement dit, le montant de dividende ou coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, du degré de solvabilité 
de l’assureur, par exemple sa cote de crédit ou ses ratios ESCAP25. 

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

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

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

13. L’instrument ne peut présenter de caractéristiques nuisant à la recapitalisation, 
comme des dispositions imposant à l’émetteur d’indemniser les investisseurs si un 
nouvel instrument est émis à un prix inférieur au cours d’une période déterminée. 

                                                
 

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

25  L’assureur peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel il est une entité 
de référence; cependant, le taux de référence ne doit pas afficher une corrélation importante avec la 
cote de crédit de l’assureur. Si l’assureur a l’intention d’émettre des instruments de capital dans le cadre 
desquels la marge est liée à un indice général dans lequel il est une entité de référence, celui-ci doit 
s’assurer que le dividende ou coupon n’est pas sensible au crédit. 
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14. Si l’instrument n’est pas émis directement par une entité opérationnelle26 ou la 
société de portefeuille du groupe consolidé (p. ex., il provient d’une entité ad hoc), 
le produit du placement doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 
opérationnelle ou de la société de portefeuille du groupe consolidé de telle manière 
que soient respectés ou dépassés tous les autres critères d’admissibilité dans le 
Capital de catégorie 127. 

Des instruments de capital de catégorie 1, autres que des actions ordinaires, peuvent être 
achetés en tout temps aux fins d’annulation sous réserve de l’autorisation préalable de 
l’Autorité. Il est entendu que l’achat aux fins d’annulation ne constitue pas une option 
d’achat au sens des critères d’admissibilité de la présente section. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un événement du genre au moment de 
l’émission. Si l’assureur choisit d’inclure une option en cas d’événement réglementaire 
dans un instrument, cet événement doit être « la date, indiquée dans une lettre de 
l’Autorité à l’assureur, à laquelle l’instrument cessera d’être entièrement considéré comme 
un élément admissible de capital de catégorie 1 de l’assureur sur une base consolidée ». 
 
Les mécanismes de suspension des versements de dividendes qui interrompent les 
versements sur les actions ordinaires ou les instruments de capital de catégorie 1, autres 
que des actions ordinaires, sont autorisés pourvu que le mécanisme en question ne nuise 
pas à la discrétion totale que doit avoir en tout temps l’assureur d’annuler les versements 
ou les dividendes sur les instruments de capital de catégorie 1, autres que des actions 
ordinaires, et qu’il n’ait pas pour effet d’empêcher la recapitalisation de l’assureur comme 
mentionné dans le critère 13 ci-dessus. Par exemple, il ne serait pas admissible qu’un 
mécanisme de suspension des dividendes applicable à un instrument de capital de 
catégorie 1, autres que des actions ordinaires : 
 
• ait pour effet de suspendre les paiements sur un autre instrument qui lui, pour sa 

part, ne bénéficie pas de discrétion quant aux paiements susmentionnés; 

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

                                                
 

26  Une entité opérationnelle est une entité établie pour faire des affaires avec des clients dans le but 
d’enregistrer des bénéfices pour son propre compte. 

27  Il est entendu que les seuls actifs qu’une entité ad hoc peut détenir sont des instruments interentreprises 
émis par l’assureur ou une entreprise liée dont les modalités satisfont aux critères de Capital de 
catégorie 1 ou les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à l’entité ad hoc doivent satisfaire à 
tous les critères d’admissibilité du Capital de catégorie 1 ou les dépasser comme si l’entité ad hoc en 
soi était un investisseur final – c’est-à-dire que l’assureur ne peut émettre un instrument de capital de 
moindre qualité ou une dette de rang supérieur à une entité ad hoc et faire en sorte que cette dernière 
émette des instruments de capital de qualité supérieure à des tiers investisseurs afin d’obtenir une 
reconnaissance en qualité de Capital de catégorie 1. 
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• empêche le fonctionnement normal de l’assureur ou toute activité de restructuration, 
y compris les acquisitions ou cessions. 

 
Il est permis qu’un mécanisme de suspension des dividendes ait pour effet d’interdire des 
opérations qui s’apparentent au versement d’un dividende telles que le rachat 
discrétionnaire d’actions par l’assureur. 
 
Une modification ou une variation des modalités d’un instrument de capital de catégorie 1, 
autres que des actions ordinaires, qui influe sur sa constatation en qualité de Capital 
disponible ne sera permise que si l’Autorité l’a autorisée au préalable28. 
 
L’assureur peut « rouvrir » l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant de 
principal de l’émission initiale à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titres qui a été rouverte. 
Cependant, il ne peut rouvrir l’offre si : 
 
• sa date initiale d’émission était le 24 septembre 2014 ou avant; et 

• elle ne satisfait pas aux critères de la présente section. 
 
Les options de désendettement ne peuvent être exercées qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date de clôture et avec l’autorisation préalable de l’Autorité. 
 
2.1.1.3 Instruments de capital de catégorie 1, autres que des actions ordinaires, 

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

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

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

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

• la confirmation que l’incapacité de verser les dividendes ou les intérêts, selon le cas, 
sur l’instrument visé n’aura pas pour effet, maintenant ou ultérieurement, de rendre 
la société mère incapable de respecter ses propres obligations de service de la dette 

                                                
 

28  La modification, la bonification ou le renouvellement d’un instrument émis en faveur d’une entreprise liée 
peuvent être visés par les dispositions de la Loi relative aux transactions avec des personnes physiques 
ou des groupements intéressés à l’assureur. 
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et d’entraîner l’application de dispositions de manquement réciproque ou des 
incidents de crédit aux termes d’ententes ou de contrats conclus par l’assureur ou 
la société mère. 

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

émis par des succursales et des filiales à l’étranger 
 
En plus de respecter les autres exigences prescrites dans la présente ligne directrice, si 
l’assureur souhaite inclure dans son Capital disponible consolidé des instruments de 
capital de catégorie 1, autres que des actions ordinaires, émis par une succursale ou une 
filiale se trouvant à l’étranger, il doit fournir à l’Autorité : 
 
• une copie des modalités de l’instrument;  

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

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

 
2.1.1.5 Filiales consolidées ayant émis des instruments de capital de 

catégorie 1 à des tiers investisseurs et parts des actionnaires sans 
contrôle 

 
Les instruments et éléments de capital suivants peuvent être admissibles en partie dans 
le capital consolidé de catégorie 1 de l’assureur mère29 : 
 
i. les actions ordinaires et les instruments de capital de catégorie 1, autres que des 

actions ordinaires, émis par des filiales de l’assureur (sauf des filiales déconsolidées 
aux fins de la présente ligne directrice) et détenus par des tiers investisseurs; et 

ii. les éléments de capital de catégorie 1, autres que des instruments de capital, 
attribuables à des parts des actionnaires sans contrôle30. 

 

                                                
 

29 Si les états financiers consolidés de l’assureur incluent une entité de fonds communs de placement sans 
levier financier qui n’est pas déduite du capital disponible et qu’une partie des unités des fonds n’est pas 
assujettie aux exigences de la section 5.4, toutes les parts des actionnaires sans contrôle dans l’entité 
de fonds communs de placement doivent être exclues du capital disponible de l’assureur. 

30 Les éléments de capital de catégorie 1, autres que des instruments de capital, attribuables aux parts 
des actionnaires sans contrôle associées à une filiale consolidée sont composés des éléments de capital 
de catégorie 1 des parts des actionnaires sans contrôle liés à la filiale qui satisfont aux critères 
d’admissibilité du Capital de catégorie 1 et qui sont présentés aux capitaux propres dans le bilan de 
l’assureur, moins le montant des instruments de capital des catégories 1 et 2 émis par la filiale et détenus 
par des tiers investisseurs qui y sont inclus. 
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Un instrument de capital de catégorie 1 émis par une filiale consolidée et détenu par un 
tiers investisseur est inclus dans le capital consolidé de catégorie 1 si : 
 
1. il est émis pour la capitalisation de la société mère et satisfait à tous les critères 

suivants : 
a. la filiale utilise le produit de l’émission pour acheter un instrument semblable 

de l’assureur mère qui satisfait aux critères de la section 2.1.1.1 ou des 
sections 2.1.1.2 à 2.1.1.4; 

b. les modalités de l’émission, de même que les virements intersociétés, doivent 
faire en sorte que l’investisseur soit placé dans la même situation que si 
l’instrument était émis par l’assureur mère; 

c. l’instrument détenu par le tiers investisseur ne peut être implicitement garanti 
par d’autres actifs (p. ex., des espèces) détenus par la filiale; 

ou 
2. il a été émis avant le 28 octobre 2016 et est admissible en tant que Capital 

disponible selon la section 2.4.2. 
 
Les instruments de capital de catégorie 1 émis par une filiale consolidée et détenus par 
des tiers investisseurs qui ne satisfont pas aux critères précédents et les éléments de 
capital de catégorie 1, autres que des instruments de capital, attribuables à des parts des 
actionnaires sans contrôle peuvent être inclus dans le capital consolidé de catégorie 1 de 
l’assureur mère en appliquant la Limite de participation des tiers déterminée selon cette 
formule : 
 

Pourcentage de participation des tiers 
× (Exigence marginale de capital de la filiale 

+ Total des déductions du Capital disponible de la filiale) 
 
où : 
 
• « Pourcentage de participation des tiers » est égal au résultat de la division de : 

➢ la somme du montant total de tous les instruments de capital de catégories 1 
et 2 émis par la filiale et détenus par des tiers investisseurs qui ne satisfont 
pas aux critères précédents et des éléments de capital de catégorie 1, autres 
que des instruments de capital, attribuables aux parts des actionnaires sans 
contrôle; par 

➢ la somme du Capital disponible et de l’Attribution de l’avoir de la filiale; 
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• « Exigence marginale de capital de la filiale »31 est égal à : 

➢ la différence entre le Coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) de 
l’assureur et le Coussin de solvabilité global de l’assureur en excluant la filiale, 
où ces coussins sont calculés après réduction pour toute forme de 
réassurance, lorsque la somme des instruments de capital de catégories 1 
et 2 émis par une filiale et détenus par des tiers et des éléments de capital de 
catégorie 1, autres que des instruments de capital, attribuables à des parts 
des actionnaires sans contrôle, est égale à au moins 1 % du Capital brut de 
catégorie 1; ou 

➢ l’exigence de capital de la filiale calculée selon les exigences réglementaires 
locales à un niveau local équivalent au niveau cible d’intervention de 
l’ESCAP32, lorsque la somme des instruments de capital des catégories 1 et 2 
émis par une filiale et détenus par des tiers et des éléments de capital de 
catégorie 1, autres que des instruments de capital, attribuables à des parts 
des actionnaires sans contrôle, est inférieure à 1 % du Capital brut de 
catégorie 1. 

 
Le détail du calcul du montant inclus dans le Capital de catégorie 1 doit être présenté 
dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
2.1.2 Déductions du Capital brut de catégorie 1 
 
Les éléments suivants sont déduits du Capital brut de catégorie 1 pour déterminer le 
Capital net de catégorie 1. Aucun facteur de risque de crédit n’est appliqué aux items qui 
sont déduits du Capital brut de catégorie 1. 
 
2.1.2.1 Écarts d’acquisition et autres actifs incorporels 
 
Le montant d’écarts d’acquisition à déduire est le montant après déconsolidation des 
filiales selon la section 1.3, mais incluant les écarts d’acquisition inclus dans la valeur 
comptable des participations substantielles en actions (voir la section 1.5.2). Le montant 
à déduire doit être réduit des passifs d’impôt différé (« PID ») associés qui seraient éteints 
si les écarts d’acquisition étaient dépréciés ou décomptabilisés. 
 
De plus, tous les autres actifs incorporels (incluant ceux liés aux logiciels) doivent être 
déduits du Capital brut de catégorie 1. De même, les montants à déduire sont les 
montants après déconsolidation des filiales selon la section 1.3, mais incluant les autres 
actifs incorporels inclus dans la valeur comptable des participations substantielles en 
actions (voir la section 1.5.2). Ces montants à déduire doivent être réduits des PID 
associés qui seraient éteints si les actifs incorporels étaient dépréciés ou décomptabilisés. 
 

                                                
 

31 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
32 L’assureur doit communiquer par écrit avec l’Autorité pour déterminer l’équivalence du territoire local de 

la filiale si ce territoire n’a pas établi la mesure de confiance du niveau cible d’intervention à une ECU (99) 
ou une VAR (99,5). 
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2.1.2.2 Participations dans son propre capital de catégorie 1 
 
Les participations de l’assureur dans ses propres actions ordinaires (p. ex., des actions 
de trésorerie) et dans ses propres instruments de capital de catégorie 1, autres que des 
actions ordinaires, détenues directement ou indirectement, sont déduites du Capital brut 
de catégorie 1, si elles n’ont pas été déjà décomptabilisées en vertu des IFRS. 
 
De plus, tout instrument de capital de catégorie 1 que l’assureur pourrait être 
contractuellement obligé d’acheter doit être déduit du Capital brut de catégorie 1. 
 
2.1.2.3 Participations croisées dans des instruments de capital de catégorie 1 

de sociétés bancaires, d’assurance et financières 
 
Les participations croisées dans des instruments de capital de catégorie 1 (p. ex., 
Assureur A détient des participations dans des instruments de capital de catégorie 1 
d’Assureur B, qui détient en retour des participations dans des instruments de capital de 
catégorie 1 d’Assureur A) qui visent à gonfler artificiellement la position de capital de 
l’assureur directement ou indirectement sont déduites du Capital brut de catégorie 1. 
 
2.1.2.4 Actifs nets au titre des régimes de retraite à prestations définies 
 
Chaque actif net au titre des régimes de retraite à prestations définies (incluant l’effet de 
la limitation au plafond de l’actif) est déduit du Capital brut de catégorie 1. Chaque actif 
doit être réduit des PID associés qui seraient éteints si l’actif était déprécié ou 
décomptabilisé. Les montants d’actif à déduire sont les montants après déconsolidation 
des filiales selon la section 1.3. 
 
L’assureur peut réduire cette déduction du montant des remboursements disponibles 
d’actifs excédentaires au titre des régimes de retraite à prestations définies auxquels 
l’assureur a accès de manière illimitée et sans restrictions, sous réserve de l’obtention 
d’une autorisation écrite préalable de l’Autorité33. Le détail du calcul de la déduction doit 
être présenté dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
2.1.2.5 Actifs d’impôt différé 
 
Les ajustements décrits dans la présente section sont fondés sur les montants d’impôt 
différé non actualisés inscrits au bilan de l’assureur et sur les positions d’impôt différé de 
chaque entité juridique consolidée, à l’exception des filiales déconsolidée selon la 
section 1.3. 
 
Les actifs d’impôt différé (« AID ») doivent être classés comme des AID découlant d’écarts 
temporaires (« AID temporaires ») ou des AID autres que ceux découlant d’écarts 

                                                
 

33 Afin d’obtenir cette autorisation, l’assureur doit démontrer à l’Autorité qu’il a clairement droit à l’excédent 
et qu’il a un accès illimité et sans restrictions aux actifs excédentaires du régime de retraite. L’Autorité 
pourra notamment demander comme justification un avis juridique indépendant acceptable et une 
autorisation préalable des participants au régime de retraite et de l’organisme de réglementation du 
régime de retraite. 
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temporaires (« AID non temporaires »). Par exemple, les AID qui ont trait aux crédits 
d’impôt et au report de pertes d’exploitation sont classés comme des AID non temporaires. 
 
Aucun ajustement n’est requis selon la présente section pour les entités juridiques se 
trouvant dans une position nette de passif d’impôt différé (« PID »). Les ajustements 
associés aux entités juridiques se trouvant dans une position nette d’AID sont décrits dans 
les sections 2.1.2.5.1 et 2.1.2.5.2 ci-dessous. 
 
Dans la présente section, les PID admissibles sont ceux qui peuvent compenser des AID 
aux fins comptables au niveau de l’entité juridique, sauf ceux qui ont fait l’objet d’une 
compensation avec les déductions pour les écarts d’acquisition, les autres actifs 
incorporels et les actifs au titre des régimes de retraite à prestations définies. Les PID 
admissibles sont attribués au prorata entre les AID temporaires et les AID non 
temporaires. 
 
Le détail du calcul des montants liés aux AID doit être présenté dans le Rapport sur 
l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
2.1.2.5.1 AID – autres que ceux découlant d’écarts temporaires 
 
L’assureur doit déduire 100 % des AID non temporaires, réduits des PID admissibles, du 
Capital brut de catégorie 1. 
 
2.1.2.5.2 AID – découlant d’écarts temporaires 
 
L’assureur doit déduire le montant obtenu par la formule suivante du Capital brut de 
catégorie 1 : 
 
𝑚𝑎𝑥[𝐴𝐼𝐷𝑇𝑛𝑒𝑡 − 0,1 × (𝐶1𝑏𝑟𝑢𝑡 − 𝐶1𝑑é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛𝑠); 0]

0,9
 

 
où : 
 
• AIDTnet est égal aux AID temporaires, réduits des PID admissibles. 

• C1brut est égal au Capital brut de catégorie 1. 

• C1déductions est égal à la somme de toutes les déductions au Capital brut de 
catégorie 1 des sections 2.1.2.1 à 2.1.2.5.1 et des sections 2.1.2.6 à 2.1.2.10. 

 
Les AID temporaires inclus dans le Capital disponible sont soumis à une limite de 10 % 
du Capital net de catégorie 1. Ils sont assujettis à un facteur de risque de crédit de 25 % 
(voir la section 3.1.8). 
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Exemple : AID 
 
L’exemple suivant présente les montants liés aux AID pour une entité juridique autonome : 
 

Élément Montant Calcul 

Capital brut de catégorie 1 4 075  

Toutes les déductions du Capital brut de 
catégorie 1, sauf celles liées aux deux types d’AID 2 000  

AID non temporaires 100  

AID temporaires 300  

PID associés aux écarts d’acquisition 50  

Autres PID 100  

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

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

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

AID non temporaires, réduits des PID admissibles 75 = 100 – 25 

AID temporaires, réduits des PID admissibles 225 = 300 – 75 

Capital brut de catégorie 1, réduits des déductions 
des sections 2.1.2.1 à 2.1.2.5.1 et des 
sections 2.1.2.6 à 2.1.2.10 

2 000 = 4 075 – 2 000 – 75 

AID déduits du Capital brut de catégorie 1 

AID non temporaires 

AID temporaires 

 

75 

28 

 

 

= (225 – 10 % × 2 000) / 0,9 

Validation  

le montant inclus dans le Capital disponible 
n’excède pas 

10 % du Capital net de catégorie 1 

 

197 
 

197 

 

= 225 – 28 
 

=10 % × (4 075 – 2 000 – 75 – 28) 

Exigence pour les AID temporaires inclus dans le 
Capital disponible 49 = 197 × 25 % 
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2.1.2.6 Actifs grevés 
 
Les actifs grevés en excédent du montant admissible sont déduits du Capital brut de 
catégorie 134. Le montant admissible, calculé pour chaque portefeuille d’actifs grevés et 
des passifs qu’ils garantissent35, est égal à la somme de : 
 
• la valeur des passifs au bilan garantis par les actifs grevés; 

• l’exigence marginale de capital36, limitée à zéro, à l’égard des actifs grevés et des 
passifs qu’ils garantissent. 

 
La déduction est réduite du montant suivant : 
 
• 50 % du montant calculé de déduction qui est lié aux immeubles autrement grevés 

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

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

• les actifs grevés pour garantir des passifs liés à des dérivés soumis à une 
compensation centrale et à des dérivés de gré à gré; 

• les actifs grevés conformément aux règles prévues au Code civil du Québec pour 
garantir des activités d’emprunt hypothécaire. 

 
Les actifs grevés relatifs aux opérations de financement de valeurs mobilières hors bilan 
qui sont exclus en vertu de 1) ci-dessus sont assujettis à la section 3.5 de la présente 
ligne directrice. 
                                                
 

34 Les actifs grevés sont tous assujettis aux exigences des risques de crédit et de marché des chapitres 3 
et 5 étant donné que ces exigences peuvent compenser la déduction du Capital brut de catégorie 1. 

35  La caractéristique distinctive d’un portefeuille est que tous les actifs du portefeuille sont disponibles afin 
de couvrir n’importe lequel des passifs correspondants. 

36 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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2.1.2.7 Participations dans des instruments de capital de filiales d’assurance de 

dommages, de filiales financières réglementées dissemblables et de 
filiales non admissibles 

 
Aux fins de la présente ligne directrice : 
 
• une filiale d’assurance de dommages est une filiale qui est un assureur de 

dommages ou pourrait être considérée comme un assureur de dommages si elle 
était constituée au Canada; 

• une filiale financière réglementée dissemblable est soit une filiale dont la 
réglementation qui lui est applicable lui requiert des exigences de suffisance de 
capital ou soit une filiale qui, si elle était constituée au Canada, aurait de telles 
exigences. Cette filiale n’est cependant pas un assureur de personnes ou une filiale 
d’assurance de dommages; 

• une filiale non admissible est toute autre filiale, sauf une filiale : 

➢ qui est un assureur de personnes; 

➢ qui n’exerce que des activités similaires à celles que l’assureur peut lui-même 
exercer; 

➢ dont l’activité principale est l’achat, l’administration, la vente ou la location 
d’immeubles; 

➢ dont l’activité principale est l’offre de participation dans un portefeuille de 
placements, le prêt et placement, l’affacturage, le crédit-bail, l’offre de services 
informatiques ou d’actuaire-conseil; 

➢ dont l’activité principale est complémentaire à la distribution de certains 
produits d’assurance, telle que l’assistance-voyage, l’assistance juridique et 
l’assistance routière; 

➢ dont les activités sont celles d’un cabinet au sens de la Loi sur la distribution 
de produits et services financiers, RLRQ, c. D-9.2, ou qui, à l’extérieur du 
Québec, offrent des produits et services financiers; ou 

➢ qui exerce les activités d’un centre d’hébergement et de soins de longue 
durée. 

 
Pour une filiale d’assurance de dommages, la déduction totale dans le Capital disponible 
est égale à la somme des montants suivants (voir la section 1.3 pour les filiales dont le 
pourcentage de détention est inférieur à 100 %) : 
 
• la somme de tous les montants déduits et renversés du Capital disponible de la 

filiale calculés selon la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance 
du capital en assurances de dommages (le « TCM ») établie par l’Autorité; 

• le montant obtenu en multipliant le capital minimal requis de la filiale calculé selon 
le TCM par 1,5. 
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La déduction totale dans le Capital disponible doit être répartie ainsi : 
 
• 50 % doit être déduit du capital net de catégorie 1; et 

• 50 % doit être déduit du capital brut de catégorie 2. 
 
Les participations dans des instruments financiers de filiales financières réglementées 
dissemblables et de filiales non admissibles sont déduites dans la catégorie de capital où 
l’instrument serait admissible s’il était émis par l’assureur lui-même. Lorsqu’un instrument 
émis par une telle filiale satisfait aux critères énoncés à la section 2.1.1.1 ou à la 
section 2.1.1.2, il est déduit du Capital brut de catégorie 1. Si un instrument dans lequel 
l’assureur a investi ne satisfait pas aux critères d’admissibilité du capital des catégories 1 
ou 2, l’instrument est déduit du Capital brut de catégorie 1. 
 
Le montant déduit est la valeur comptable de la filiale déconsolidée présentée comme 
une participation évaluée selon la méthode comptable de la mise en équivalence, comme 
précisé dans la section 1.3. La déduction de ce montant comprend donc les écarts 
d’acquisition, les autres actifs incorporels, les actifs nets au titre des régimes de retraite à 
prestations définies, les AID, les actifs grevés, le cumul des AÉRG et tous les autres actifs 
nets de la filiale déconsolidée, puisque la déconsolidation devrait renverser ces montants 
avant leurs déductions respectives du Capital brut de catégorie 1. 
 
Lorsque l’assureur octroie une facilité telle qu’une lettre de crédit ou une garantie qui est 
traitée comme du capital37 par la filiale financière réglementée dissemblable, le montant 
en entier de la facilité doit être déduit du Capital brut de catégorie 138. 
 
Aucun facteur de risque de crédit n’est appliqué aux participations dans des filiales 
financières réglementées dissemblables et aux filiales non admissibles, ni aux lettres de 
crédit et garanties ou aux autres facilités octroyées à ces filiales lorsqu’elles ont été 
déduites du Capital disponible. Lorsque des lettres de crédit ou des garanties leur sont 
accordées et qu’elles ne sont pas déduites du Capital disponible, elles sont traitées 
comme des substituts directs de crédit, conformément à la présente ligne directrice (voir 
les chapitres 3 et 4). 
 
Les renseignements détaillés des calculs doivent être inclus dans le Rapport sur 
l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
2.1.2.8 Excédents des valeurs de rachat sur les passifs actuariels calculés 

globalement 
 
Les excédents des valeurs de rachat sur les passifs actuariels (les « Excédents ») sont 
calculés globalement par groupe de produits après réduction pour toute forme de 

                                                
 

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

38 Bien que la facilité n’ait pas été utilisée, les ressources ne seraient pas disponibles pour couvrir les 
exigences de capital de l’assureur si elle était utilisée. 
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réassurance. La déduction du Capital brut de catégorie 1 est la somme des Excédents 
positifs calculés pour chaque groupe de produits, où les Excédents positifs d’un groupe 
sont égaux au plus élevé des Excédents globaux du groupe ou de zéro. Toutes les polices 
à l’intérieur d’un groupe doivent faire partie de la même branche d’activité (comme défini 
dans le formulaire VIE), être contractuellement similaires et doivent éventuellement 
accorder des valeurs de rachat notables. Les polices qui n’accordent jamais de valeurs 
de rachat ne peuvent pas servir à compenser les Excédents des polices qui en accordent. 
Les valeurs de rachat utilisées dans le calcul des Excédents doivent être réduites de tous 
les frais de rachat, ajustements à la valeur marchande et autres déductions que l’assureur 
pourrait raisonnablement s’attendre à appliquer lorsqu’une police est rachetée. Les 
passifs des polices utilisés dans le calcul des Excédents comprennent les flux de 
trésorerie d’impôt différé selon les hypothèses d’évaluation requises par les Normes de 
pratique de l’ICA avant tout ajustement comptable pour la présentation de l’impôt différé 
au bilan. 
 
2.1.2.9 Passifs actuariels négatifs calculés police par police 
 
Le calcul des passifs actuariels négatifs (les « Passifs négatifs ») doit être effectué police 
par police après réduction pour toute forme de réassurance39. Les Passifs négatifs 
(calculés police par police) peuvent être ajustés par l’application d’un facteur en 
pourcentage, puis réduits des montants qui peuvent être récupérés en cas de rachat. La 
déduction du Capital brut de catégorie 1 est le montant total des Passifs négatifs ajustés 
(calculés police par police), réduits des montants récupérables au rachat, mais où le 
montant net pour chaque police est sujet à un minimum de zéro. Les passifs des polices 
utilisés dans le calcul du montant des Passifs négatifs (calculés police par police) 
comprennent les flux de trésorerie d’impôt différé selon les hypothèses d’évaluation 
requises par les Normes de pratique de l’ICA, avant tout ajustement comptable pour la 
présentation de l’impôt différé au bilan. 
 
Le montant de Passifs négatifs (calculés police par police) doit être calculé pour tous les 
produits de toutes les branches d’activité, incluant les affaires d’assurance collective et 
d’assurance contre les accidents et la maladie. Le calcul doit inclure : 
 
• les Passifs négatifs de chaque certificat des polices d’assurance collective dont les 

primes ou les passifs sont basés sur les caractéristiques propres des assurés, 
comme les groupes associations ou l’assurance créancier; 

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

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

 

                                                
 

39 Les Passifs négatifs comprennent ceux que l’assureur a acceptés en vertu d’ententes de coassurance 
modifiée et excluent ceux que l’assureur a cédés en vertu d’ententes de coassurance modifiée réputées 
constituer de la réassurance agréée. 
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Le Passif négatif pour une police peut être ajusté en le multipliant par un facteur de 70 %, 
s’il provient des portefeuilles suivants : 
 
• les assurés actifs de produits canadiens d’assurance maladie souscrits 

individuellement; 

• les produits canadiens d’assurance vie souscrits individuellement. 
 
Aucun ajustement n’est appliqué aux Passifs négatifs associés à tout autre portefeuille. 
Le Passif négatif ajusté d’une police peut ensuite être réduit encore jusqu’à un minimum 
de zéro par la somme des montants suivants récupérables au rachat : 
 
• 85 % du remboursement net de commission de la police; 

• le produit de γ, de 1 + f et de 70 % de l’exigence marginale de capital du risque 
d’assurance de la police, où γ est le coefficient défini à la section 1.1.5 et f 
correspond au facteur de risque opérationnel appliqué au capital requis du risque 
d’assurance dans la section 8.2.3; et 

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

 
Cependant, le montant total maximum de la réduction pour les montants récupérables au 
rachat qui est applicable à la déduction du Capital de catégorie 1 pour les Passifs négatifs 
ajustés (calculés police par police) est limité à 25 % du montant suivant : 
 
• le Capital brut de catégorie 1; moins 

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

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

 
Afin d’utiliser tout montant récupérable au rachat pour compenser le Passif négatif ajusté 
d’une police, le montant doit être calculé pour cette police isolément. Les sections 
suivantes fournissent des détails supplémentaires sur le calcul de chacun des montants. 
 
2.1.2.9.1 Remboursements nets de commission 
 
Le remboursement net de commission pour une police est égal à S × C, où S est le facteur 
utilisé pour ajuster le Passif négatif de la police (soit 70 % ou 100 %) et C est le 
remboursement de commission de la police que l’assureur pourrait raisonnablement 
s’attendre à récupérer lorsque la police est rachetée. Le montant de remboursement 
utilisé doit être basé sur le barème de remboursement de la police et il doit être réduit de 
toute commission cédée ou allocation de réassurance. 
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2.1.2.9.2 Exigences marginales de capital du risque d’assurance 
 
L’exigence marginale de capital du risque d’assurance pour une police est égale à la 
somme des exigences marginales de capital de la police pour chacun des risques 
d’assurance. Dans le calcul de la compensation du Passif négatif ajusté d’une police, 
l’exigence marginale de capital du risque d’assurance de la police doit être réduite de tout 
montant de crédit dont l’assureur a bénéficié pour les dépôts du titulaire de police et les 
ajustements pour l’assurance collective (voir les sections 6.7.2 et 6.7.3). Chaque exigence 
marginale de capital de la police doit être calculée après réduction pour toute forme de 
réassurance. Toutes les exigences marginales de capital de police des produits avec 
participation et des produits ajustables admissibles doivent être multipliées par 30 %. Le 
Passif négatif ajusté d’une police ne peut pas être compensé par une exigence marginale 
de capital du risque d’assurance si l’assureur a pris en compte une provision pour 
fluctuation des réclamations de réassurance couvrant la police dans son calcul des 
Dépôts admissibles. 
 
Pour une police se trouvant dans une région (voir la section 1.1.5), l’exigence marginale 
de capital de la police pour le risque de mortalité est obtenue par cette formule : 
 

0,4 × 

(

 
𝑐𝑟𝑣𝑜𝑙
2 + 2 × 𝑐𝑟𝑐𝑎𝑡 × 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡 − 𝑐𝑟𝑐𝑎𝑡

2

√𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2

+ 𝑐𝑟𝑛 + 𝑐𝑟𝑡

)

  

 
où40 : 
 
• crvol est la composante de volatilité du risque de mortalité de la police; 

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

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

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

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

• crt est la composante de tendance du risque de mortalité de la police. 
 

                                                
 

40 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 434

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 38 
Assurance de personnes 
Chapitre 2 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

L’exigence marginale de capital de la police pour le risque relatif aux dépenses est égale 
à 40 % de l’exigence totale de la police pour ce risque. Pour tous les autres risques, 
l’exigence marginale de capital de la police est obtenue par cette formule : 
 

0,4 × 

(

 
2 × 𝑐𝑟𝑣𝑜𝑙 × 𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙 + 2 × 𝑐𝑟𝑐𝑎𝑡 × 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡 − 𝑐𝑟𝑣𝑜𝑙

2 − 𝑐𝑟𝑐𝑎𝑡
2

√𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2

+ 𝑐𝑟𝑛 + 𝑐𝑟𝑡

)

  

 
où41 : 
 
• crvol est la composante de volatilité du risque d’assurance particulier de la police 

(multipliée par le facteur de fluctuation statistique de la région de la police, s’il y a 
lieu); 

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

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

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

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

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

𝑃𝑁 ×min (
𝐴 − 𝐵

𝐴
; 0,25) 

 
où : 
 
• PN est le Passif négatif ajusté de la police; 

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

• B est le total des Passifs négatifs ajustés pour toutes les ententes de réassurance 
TRA admissibles de l’assureur, calculés entente par entente. 

                                                
 

41 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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2.1.2.10 Autres items déduits du Capital brut de catégorie 1 
 
Les items suivants doivent être déduits du Capital brut de catégorie 1 : 
 
• toutes les exigences liées aux passifs cédés dans le cadre d’ententes de 

réassurance non agréée, réduites des crédits applicables (voir les sections 10.3 et 
10.4); 

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

 
2.1.3 Capital net de catégorie 1 et Capital de catégorie 1 
 
Le Capital net de catégorie 1 est égal au Capital brut de catégorie 1 moins les déductions 
du Capital brut de catégorie 1. 
 
L’assureur dont les déductions du Capital brut de catégorie 2 sont supérieures au Capital 
brut de catégorie 2 doit déduire l’excédent du Capital net de catégorie 1. Le Capital de 
catégorie 1 est égal au Capital net de catégorie 1 moins 50 % de la déduction totale pour 
les participations dans des filiales d’assurance de dommages et moins les déductions du 
Capital brut de catégorie 2 qui excèdent le Capital brut de catégorie 2 (voir la 
section 2.2.4). 
 
2.2 Capital de catégorie 2 
 
2.2.1 Capital brut de catégorie 2 
 
Le Capital brut de catégorie 2 est égal à la somme des éléments suivants : 
 
• les instruments de capital de catégorie 2 émis par l’assureur : 
 

➢ qui satisfont aux critères énoncés aux sections 2.2.1.1 à 2.2.1.3; ou 

➢ qui ne satisfont pas aux critères énoncés aux sections 2.2.1.1 à 2.2.1.3, mais, 
s’ils ont été émis avant le 25 septembre 2014, qui satisfont aux critères inclus 
aux sections 2.3.2.1 ou 2.3.2.2 de la Ligne directrice EMSFP 2014 (ces 
instruments sont assujettis aux mesures de transition définies à la 
section 2.4.1); 

 
• les instruments émis par des filiales consolidées de l’assureur et détenus par des 

tiers investisseurs : 
 

➢ qui satisfont aux critères de classification en Capital de catégorie 2 énoncés 
aux sections 2.2.1.1 à 2.2.1.3 (ces instruments sont assujettis aux conditions 
de la section 2.2.1.4 et aux mesures de transition définies à la section 2.4.2); 
ou 
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➢ qui ne satisfont pas aux critères énoncés aux sections 2.2.1.1 à 2.2.1.3, mais, 
s’ils ont été émis avant le 25 septembre 2014, qui satisfont aux critères inclus 
aux sections 2.3.2.1 ou 2.3.2.2 de la Ligne directrice EMSFP 2014 (ces 
instruments sont assujettis aux mesures de transition définies aux 
sections 2.4.1 et 2.4.2); 

 
• les éléments de capital de catégorie 2, autres que des instruments de capital, définis 

à la section 2.2.1.5. 
 
2.2.1.1 Critères d’admissibilité des instruments de capital de catégorie 2 
 
Les instruments ne pourront être admis en qualité d'éléments de capital de catégorie 2 
qu’à condition de satisfaire à tous les critères ci-dessous. 
 
1. L’instrument est émis et payé en espèces ou, sous réserve de l’autorisation 

préalable de l’Autorité, par d’autres moyens de paiement. 
2. L’instrument est subordonné aux titulaires de police et aux créanciers ordinaires de 

l’assureur. 
3. L’instrument n’est adossé ni à des sûretés ni à une garantie de l’émetteur ou d’une 

autre entreprise liée et il n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous une forme 
juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à celles des titulaires de 
police et des créanciers ordinaires. 

4. Échéance : 
 

a. L’échéance initiale de l’instrument est d’au moins cinq ans. 
b. Sa reconnaissance dans le Capital disponible durant les cinq dernières 

années précédant l’échéance s’effectue sur la base d’un amortissement 
linéaire. 

c. L’instrument ne comporte ni progression42 ni aucune autre incitation au rachat. 
 
5. L’instrument peut comporter une option de rachat ou de remboursement anticipé à 

l’initiative de l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu’après un minimum de 
cinq ans. 

 
a. Pour exercer une telle option, l’assureur doit au préalable obtenir l’autorisation 

de l’Autorité. 

                                                
 

42 Une progression s’entend d’une option d’achat assortie d’une augmentation préétablie de l’écart de 
crédit initial de l’instrument à une date ultérieure par rapport au taux initial de dividende (ou de 
distribution) après avoir pris en compte l’écart de swap entre l’indice de référence initial et le nouvel 
indice de référence. La conversion d’un taux fixe à un taux flottant (ou vice versa) accompagnée d’une 
option d’achat sans augmentation de l’écart de crédit ne constituerait pas une progression. 
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b. Le comportement de l’assureur et les modalités de l’instrument ne doivent en 
rien laisser croire que l’option sera exercée43. 

c. L’assureur ne doit pas exercer l’option sauf s’il remplit l’une des conditions 
suivantes : 
i. s’il remplace l’instrument racheté ou remboursé par un même montant 

de capital de qualité égale ou supérieure, y compris une hausse des 
bénéfices non répartis et à des conditions viables en fonction de son 
revenu44; 

ii. s’il démontre que la position de son capital est supérieure aux ratios 
cibles internes de capital une fois l’option de rachat exercée45. 

 
6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de précipiter les paiements programmés 

(principal ou intérêts), sauf en cas de faillite, d’insolvabilité ou de liquidation. 
 
7. L’instrument ne peut pas comporter de clause liant le dividende au risque de crédit; 

autrement dit, le montant du dividende ou coupon ne peut pas être redéfini 
périodiquement en fonction, intégralement ou partiellement, du degré de solvabilité 
de l’assureur, par exemple sa cote de crédit ou ses ratios ESCAP46. 

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

 
9. Si l’instrument n’est pas émis directement par une entité opérationnelle47 ou la 

société de portefeuille du groupe consolidé (p. ex., par une entité ad hoc), le produit 
du placement doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 
opérationnelle ou de la société de portefeuille du groupe consolidé de telle manière 
que soient respectés ou dépassés tous les autres critères d’admissibilité du Capital 
de catégorie 248. 

                                                
 

43  Une option d’achat de l’instrument après cinq ans, mais avant le début de la période d’amortissement, 
ne sera pas réputée être un incitatif au rachat tant et aussi longtemps que l’assureur ne fait rien pour 
laisser croire qu’il exercera son option d’achat. 

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

45 Les ratios cibles internes de capital sont définis à la section 1.2. 
46 L’assureur peut avoir recours à un indice général comme taux de référence dans lequel il est une entité 

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

47 Une entité opérationnelle est une entité établie pour faire des affaires avec des clients dans le but 
d’enregistrer des bénéfices pour son propre compte. 

48 Il est entendu que les seuls actifs qu’une entité ad hoc peut détenir sont des instruments interentreprises 
émis par l’assureur ou une entreprise liée dont les modalités satisfont aux critères de Capital de 
catégorie 2 ou les dépassent. Autrement dit, les instruments émis à l’entité ad hoc doivent satisfaire à 
tous les critères d’admissibilité du Capital de catégorie 2 ou les dépasser comme si l’entité ad hoc en 
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Les instruments de capital de catégorie 2 ne doivent pas renfermer de clauses ou de 
dispositions restrictives en cas de rendement insuffisant qui permettraient au détenteur 
d’accélérer le remboursement, à moins d’insolvabilité, de faillite ou de liquidation de 
l’émetteur. 
 
Des instruments de capital de catégorie 2 peuvent être achetés en tout temps aux fins 
d’annulation, sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité. Il est entendu que 
l’achat aux fins d’annulation ne constitue pas une option de rachat ou de remboursement 
anticipé au sens des critères d’admissibilité de la présente section. 
 
Des options en cas d’événement fiscal ou réglementaire peuvent être exercées durant la 
vie d’un instrument sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité et pourvu que 
l’assureur n’ait pas été en mesure d’anticiper un événement du genre au moment de 
l’émission. Si l’assureur choisit d’inclure un événement réglementaire dans un instrument 
de capital de catégorie 2, cet événement doit être « la date, indiquée dans une lettre de 
l’Autorité à l’assureur, à laquelle l’instrument cessera d’être entièrement considéré comme 
un élément de capital de catégorie 2 admissible de l’assureur ou inclus comme Capital 
disponible total fondé sur les risques, sur une base consolidée ». 
 
Une modification ou une variation des modalités d’un instrument de capital de catégorie 2 
qui influence son admissibilité à titre de Capital disponible ne sera permise que si l’Autorité 
l’a autorisée au préalable49. 
 
L’assureur peut « rouvrir » l’offre d’instruments de capital pour augmenter le montant de 
principal de l’émission initiale à condition que les options de rachat ne puissent être 
exercées, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, qu’à compter du cinquième 
anniversaire de la date d’échéance de la dernière tranche de titres qui a été rouverte. 
Cependant, il ne peut rouvrir l’offre si : 
 
• sa date initiale d’émission était le 24 septembre 2014 ou avant; et 

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

                                                
 

soi était un investisseur final – c’est-à-dire que l’assureur ne peut émettre une dette de rang supérieur à 
une entité ad hoc et faire en sorte que cette dernière émette des instruments de capital admissibles à 
des tiers investisseurs afin d’obtenir une reconnaissance en qualité de Capital de catégorie 2. 

49 La modification, la bonification ou le renouvellement d’un instrument émis en faveur d’une entreprise liée 
peuvent être visés par les dispositions de la Loi relative aux transactions avec des personnes physiques 
ou des groupements intéressés à l’assureur. 
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2.2.1.2 Instruments de capital de catégorie 2 émis à l’intention d’une société 
mère 

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

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

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

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

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

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

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

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

• un engagement de la part de l’assureur et de la filiale confirmant que l’instrument 
ne sera pas racheté ou remboursé, acheté à des fins d’annulation ou modifié sans 
l’autorisation préalable de l’Autorité. Cet engagement ne sera pas nécessaire si 
l’autorisation préalable de l’Autorité est intégrée aux modalités de l’instrument. 
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2.2.1.4 Filiales consolidées ayant émis des instruments de capital de 
catégorie 2 à des tiers investisseurs 

 
Les instruments de capital de catégorie 2 émis par des filiales de l’assureur (sauf des 
filiales déconsolidées aux fins de la présente ligne directrice) et détenus par des tiers 
investisseurs peuvent être admissibles en partie dans le capital consolidé de catégorie 2 
de l’assureur mère. 
 
Un instrument de capital de catégorie 2 émis par une filiale consolidée et détenu par un 
tiers investisseur est inclus dans le capital consolidé de catégorie 2 si : 
 
1. il est émis pour la capitalisation de la société mère et satisfait à tous les critères 

suivants : 
a. la filiale utilise le produit de l’émission pour acheter un instrument semblable 

de l’assureur mère qui satisfait aux critères des sections 2.2.1.1 à 2.2.1.3; 
b. les modalités de l’émission, de même que les virements intersociétés, doivent 

faire en sorte que l’investisseur soit placé dans la même situation que si 
l’instrument était émis par l’assureur mère; 

c. l’instrument détenu par le tiers investisseur ne peut être effectivement garanti 
par d’autres actifs (p. ex., des espèces) détenus par la filiale; 

ou 
2. il a été émis avant le 28 octobre 2016 et est admissible en tant que Capital 

disponible selon la section 2.4.2. 
 
Le montant qui peut être inclus dans le capital consolidé de catégorie 2 de l’assureur mère 
pour les instruments de capital de catégorie 2 émis par une filiale et détenus par des tiers 
investisseurs qui ne satisfont pas aux critères précédents est égal au moindre de : 
 
• la valeur des instruments de capital de catégorie 2 émis par la filiale et détenus par 

des tiers investisseurs qui ne satisfont pas aux critères précédents; 

• la différence entre la Limite de participation des tiers calculée à la section 2.1.1.5 et 
le montant des instruments de capital et des éléments de capital de catégorie 1, 
autres que des instruments de capital, attribuables aux parts des actionnaires sans 
contrôle, inclus dans le capital consolidé de catégorie 1 qui sont émis par la filiale et 
détenus par des tiers investisseurs; 

• 50 % de la Limite de participation des tiers calculée à la section 2.1.1.5. 
 
Le détail du calcul du montant inclus dans le Capital de catégorie 2 doit être présenté 
dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
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2.2.1.5 Éléments de capital de catégorie 2, autres que des instruments de 
capital 

 
Les éléments de capital de catégorie 2, autres que des instruments de capital, sont les 
suivants : 
 
• tous les montants déduits du Capital brut de catégorie 1 pour les Passifs négatifs 

(voir la section 2.1.2.9), l’exigence pour passifs cédés police par police compensés 
(voir la section 10.3.2) et l’exigence pour montant total négatif de passifs cédés (voir 
la section 10.3.3); 

• 75 % du montant déduit du Capital brut de catégorie 1 pour les excédents des 
valeurs de rachat sur les passifs actuariels (voir la section 2.1.2.8); 

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

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

• la prime d’émission résultant de l’émission d’instruments de capital inclus dans le 
Capital de catégorie 250. 

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

présenté dans les AÉRG qui est inclus dans le Capital brut de catégorie 1; 
b) de la déduction des actifs nets au titre des régimes de retraite à prestations définies 

du Capital brut de catégorie 1 (voir la section 2.1.2.4); 
c) de l’Actif admissible des régimes de retraite inclus dans le Capital de catégorie 2. 
 
Le montant pouvant être amorti dans chaque période correspond à la somme des impacts 
obtenus en a), b) et c) ci-dessus. Il s’amortit sur une base linéaire sur la durée de la 
période d’amortissement. Cette période s’étend sur douze trimestres et débute la 
première journée du trimestre courant. Cette décision est irrévocable et l’assureur devra 
continuer d’amortir à chaque trimestre le nouvel impact sur le Capital disponible des 
périodes subséquentes. Le détail du calcul du montant d’ajustement doit être présenté 
dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 

                                                
 

50 Une prime d’émission qui n’est pas admissible à titre de Capital de catégorie 1 ne sera admissible à titre 
de Capital de catégorie 2 que si les actions qui l’ont générée sont admissibles à titre de Capital de 
catégorie 2. 
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2.2.2 Amortissement des instruments de capital de catégorie 2 
 
Les instruments de capital de catégorie 2 sont soumis à un amortissement linéaire au 
cours des cinq dernières années précédant l'échéance. À mesure que l’échéance de ces 
instruments devient imminente, les soldes en cours doivent être amortis selon la séquence 
suivante : 
 

Années résiduelles Admis dans le capital 

5 ans et plus 100 % 

entre 4 et 5 ans 80 % 

entre 3 et 4 ans 60 % 

entre 2 et 3 ans 40 % 

entre 1 et 2 ans 20 % 

moins d'un an 0 % 

 
L’amortissement doit être calculé à la fin de chaque trimestre d’exercice sur la base du 
tableau ci-dessus. L’amortissement doit ainsi débuter pendant le premier trimestre qui se 
termine dans la cinquième année civile avant l’échéance. Par exemple, si un instrument 
échoit le 31 octobre 2025, il y a amortissement de 20 % de l’émission le 1er novembre 
2020. C’est cet amortissement qui doit être inscrit dans le formulaire ESCAP au 
31 décembre 2020. Un amortissement supplémentaire de 20 % doit être reflété dans 
chaque formulaire ESCAP au 31 décembre subséquent. 
 
Le détail du calcul de l'amortissement doit être inclus dans le Rapport sur l'attestation 
relative à la ligne directrice de capital. 
 
2.2.3 Déductions du Capital brut de catégorie 2 
 
Les éléments suivants sont déduits du Capital brut de catégorie 2. Aucun facteur de risque 
de crédit n’est appliqué aux items qui sont déduits du Capital brut de catégorie 2. 
 
2.2.3.1 Participations dans son propre Capital de catégorie 2 
 
Les participations de l’assureur dans ses propres instruments de capital de catégorie 2, 
détenus directement ou indirectement, sont déduites du Capital brut de catégorie 2, s’ils 
n’ont pas déjà été décomptabilisés en vertu des IFRS. 
 
De plus, tout instrument de capital de catégorie 2 que l’assureur pourrait être 
contractuellement obligé d’acheter doit être déduit du Capital brut de catégorie 2. 
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2.2.3.2 Participations dans des instruments de capital de filiales d’assurance de 
dommages et de filiales financières réglementées dissemblables 

 
Pour une filiale d’assurance de dommages, la déduction totale dans le Capital disponible 
est égale à la somme des montants suivants (voir la section 1.3 pour les filiales dont le 
pourcentage de détention est inférieur à 100 %) : 
 
• la somme de tous les montants déduits et renversés du Capital disponible de la 

filiale calculés selon le TCM; 

• le montant obtenu en multipliant le capital minimal requis de la filiale calculé selon 
le TCM par 1,5. 

 
La déduction totale dans le Capital disponible doit être répartie ainsi : 
 
• 50 % doit être déduit dans le capital net de catégorie 1; et 

• 50 % doit être déduit dans le capital brut de catégorie 2. 
 
Les participations dans des instruments financiers de filiales financières réglementées 
dissemblables et de filiales non admissibles (voir la section 2.1.2.7) sont déduites dans la 
catégorie de capital où l’instrument serait admissible s’il était émis par l’assureur lui-
même. Lorsqu’un instrument émis par une telle filiale satisfait aux critères énoncés à la 
section 2.2.1.1, il est déduit du Capital brut de catégorie 2. Si un instrument dans lequel 
l’assureur a investi ne satisfait pas aux critères d’admissibilité du Capital de catégorie 2, 
l’instrument est déduit du Capital brut de catégorie 1 (voir la section 2.1.2.7). 
 
Un facteur de risque de crédit n’est pas appliqué aux participations dans des filiales 
financières réglementées dissemblables et des filiales non admissibles ni aux autres 
facilités octroyées à ces filiales lorsqu’elles ont été déduites du Capital disponible. 
 
Les renseignements détaillés des calculs doivent être inclus dans le Rapport sur 
l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
2.2.3.3 Participations croisées dans des instruments de capital de catégorie 2 

de sociétés bancaires, d’assurance et financières 
 
Les participations croisées dans des instruments de capital de catégorie 2 (p. ex., 
Assureur A détient des participations dans des instruments de capital de catégorie 2 
d’Assureur B, qui détient en retour des participations dans des instruments de capital de 
catégorie 2 d’Assureur A), convenues directement ou indirectement, qui visent à gonfler 
artificiellement la position de capital de l’assureur sont déduites du Capital brut de 
catégorie 2. 
 
2.2.4 Capital net de catégorie 2 et Capital de catégorie 2 
 
Le Capital net de catégorie 2 est égal au Capital brut de catégorie 2 moins les déductions 
du Capital brut de catégorie 2 décrites dans la section 2.2.3. Toutefois, le Capital net de 
catégorie 2 ne doit pas être inférieur à zéro. Si le total des déductions du Capital brut de 
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catégorie 2 est supérieur au Capital brut de catégorie 2, l’excédent doit être déduit du 
Capital net de catégorie 1 (voir la section 2.1.3). 
 
Puisque le Capital de catégorie 2 ne peut pas être supérieur au Capital net de catégorie 1, 
le Capital de catégorie 2 est égal au moindre du Capital net de catégorie 2 et du Capital 
net de catégorie 1. 
 
2.3 Composition du capital et limites 
 
Les exigences de composition du capital et les limites suivantes s’appliquent aux éléments 
de capital après la prise en compte des déductions et des ajustements prescrits. Aux fins 
du calcul des limites décrites ci-dessous, les instruments assujettis aux mesures de 
transition définies aux sections 2.4.1 et 2.4.2 sont exclus des instruments de capital de 
catégorie 1, autres que des actions ordinaires, et des instruments de capital de 
catégorie 2. 
 
1. Le Capital de catégorie 1 doit être constitué essentiellement de l’avoir des 

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

 
a. les actions ordinaires émises par l’assureur qui satisfont aux critères de la 

section 2.1.1.1; 
b. les instruments émis par des filiales consolidées de l’assureur et détenus par 

des tiers investisseurs, qui satisfont les critères d’admissibilité des actions 
ordinaires énoncés à la section 2.1.1.1 et sous réserve de la section 2.1.1.5; 

c. le surplus d'apport : 
i. la prime d’émission résultant de l’émission d’instruments de capital de 

catégorie 1 inclus dans le calcul de cette limite; 
ii. les autres surplus d’apport résultant de sources autres que le profit (p. 

ex., les contributions et les fonds initiaux des membres d’une société 
mutuelle et les autres contributions des actionnaires en excédent des 
montants alloués au capital-actions pour les sociétés par actions), à 
l’exception des primes d’émission résultant de l’émission d’instruments 
de capital qui ne sont pas inclus dans le calcul de la présente limite; 

d. les bénéfices non répartis; 
e. le cumul ajusté des AÉRG; 
f. le compte avec participation;  
g. le compte sans participation des sociétés mutuelles; 
h. les éléments de capital de catégorie 1, autres que des instruments de capital, 

attribuables aux parts des actionnaires sans contrôle, sous réserve de la 
section 2.1.1.5; 

i. l’ajustement de l’avoir aux fins de l’ESCAP défini à la section 2.1.1. 
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2. Le Capital de catégorie 2 (en tenant compte de l’amortissement des instruments de 
capital) ne doit pas être supérieur à 100 % du Capital net de catégorie 1. 

 
3. Le montant des instruments de capital de catégorie 1, autres que des actions 

ordinaires, admissible dans le Capital net de catégorie 1 est limité à 25 % du Capital 
net de catégorie 1. Le montant des instruments de capital de catégorie 1, autres que 
des actions ordinaires, qui excède 25 % du Capital net de catégorie 1 peut être 
inclus dans le Capital de catégorie 2, sous réserve de la limite précédente applicable 
au Capital de catégorie 2. 

 
2.4 Disposition transitoire 
 
2.4.1 Instruments de capital émis avant le 25 septembre 2014 
 
Les instruments de capital émis avant le 25 septembre 2014 qui ne satisfont pas aux 
critères d’admissibilité définis aux sections 2.1.1.1, 2.1.1.2 à 2.1.1.4 et 2.2.1.1 à 2.2.1.3, 
mais qui satisfont aux critères définis aux sections 2.2.5.1 ou 2.2.5.2 de la Ligne directrice 
EMSFP 2014, sont assujettis au traitement suivant. 
 
1. Les instruments demeurent admissibles comme du Capital disponible jusqu’à la 

première date de rachat ou remboursement au pair ou la date de prise d’effet d’une 
caractéristique constituant un incitatif au rachat (c.-à-d. la date de prise d’effet de 
l’échéance), si cette date est antérieure. 

2. Le cas échéant, les options en cas d’événement réglementaire ne pourront pas être 
exercées jusqu’à la fin de la période d’admissibilité de l’instrument. 

3. Si la date de prise d’effet d’une échéance d’un instrument de capital de catégorie 2 
se trouve pendant la période d’admissibilité et que l’émetteur choisit de ne pas 
exercer l’option de rachat malgré l’incitatif au rachat, l’instrument demeurera 
admissible dans le Capital disponible en autant qu’il satisfasse aux critères 
d’admissibilité définis dans les sections 2.2.1.1 à 2.2.1.3. 

4. Les règles d’amortissement du Capital de catégorie 2 s’appliquent encore aux 
instruments de catégorie 2 pendant les cinq dernières années précédant leur 
échéance. 

5. Pendant le période d’admissibilité, les entités ad hoc associée à des instruments 
novateurs des catégories 1 et 2 ne doivent, en aucun temps, détenir des actifs qui 
excèdent sensiblement le montant global des instruments novateurs. L’Autorité 
considérera que la structure excède sensiblement les instruments novateurs si 
l’excédent est supérieur à 25 % dans le cas d’une structure fondée sur un actif et à 
3 % dans le cas d’une structure fondée sur un prêt. Les montants supérieurs à ces 
limites doivent être autorisés par l’Autorité. 

 
Les dispositions précédentes s’appliquent aux instruments émis par l’assureur ainsi qu’à 
ceux émis par des filiales consolidées à des tiers investisseurs. 
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2.4.2 Filiales consolidées ayant émis des instruments de capital à des tiers 
investisseurs 

 
Un instrument de capital de catégorie 1 ou de catégorie 2 émis par une filiale de l’assureur 
et détenu par un tiers investisseur est admissible en tant que Capital disponible consolidé 
si : 
 
1. il satisfait aux critères d’admissibilité du capital des catégories 1 ou 2 : 

a. inclus aux sections 2.2.5.1, 2.2.5.2, 2.3.2.1 ou 2.3.2.2 de la Ligne directrice 
EMSFP 2014, sous réserve des mesures de transition définies à la 
section 2.4.1, s’il a été émis avant le 25 septembre 2014; 

b. énoncés aux sections 2.1.1.1, 2.1.1.2 à 2.1.1.4 ou 2.2.1.1 à 2.2.1.3, s’il a été 
émis avant le 28 octobre 2016; 

et 
 
2. il satisfait aux critères suivants : 

a. l’instrument n’est pas échu ou n’a pas été racheté ou remboursé; 
b. la première date de rachat ou remboursement au pair qui suit le 

27 octobre 2016 n’est pas passée. 
 
Si un tel instrument n’a pas d’échéance, ni de date de rachat ou remboursement au pair, 
il n’est plus admissible à partir du 1er janvier 2028. 
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Chapitre 3. Risque de crédit – éléments au bilan 
 
Le risque de crédit est le risque de perte découlant d’un défaut potentiel d’une partie ayant 
une obligation financière auprès de l’assureur. Le capital requis considère le risque de 
défaut lui-même, ainsi que le risque que l’assureur subisse des pertes en raison de la 
détérioration de la solvabilité du créancier. Les facteurs de risque de crédit s’appliquent 
notamment aux obligations financières suivantes : les prêts, les titres de créance, les 
actifs et les comptes débiteurs de réassurance, les instruments dérivés, les montants dus 
des titulaires de police, des agents et des courtiers et les autres actifs. 
 
L’exigence de capital pour les actifs au bilan est calculée en appliquant des facteurs de 
risque de crédit aux valeurs au bilan de ces actifs. Les mêmes facteurs s’appliquent aux 
actifs adossant les produits avec participation et produits ajustables admissibles. Une 
réduction du capital requis en raison de l’effet potentiel d’atténuation des risques lié aux 
réductions des participations ou à l’ajustabilité contractuelle est calculée séparément pour 
les produits avec participation et produits ajustables (voir le chapitre 9). Des sûretés, des 
garanties et des dérivés de crédit peuvent être utilisés afin de réduire le capital requis du 
risque de crédit51. Un facteur de risque de crédit de 0 % est attribué aux éléments 
constituant un portefeuille de titres dont une garantie octroyée par la Caisse de dépôt et 
placement du Québec en vigueur le 27 octobre 2016 supprime en tout temps tout risque 
de crédit pour l’assureur. Les attributs de cette garantie doivent être les mêmes que ceux 
mentionnés dans la section 3.3. Un facteur de risque de crédit de zéro est appliqué aux 
actifs déduits du Capital disponible. Le revenu de placements couru doit être présenté 
avec l’actif auquel il se rapporte et obtenir le même facteur que ce dernier. 
 
De plus, l’exigence de capital du risque de crédit pour certains types de risques liés aux 
actifs est calculée en utilisant des techniques qui diffèrent de l’application des facteurs 
réguliers. 
 
• L’exigence de capital pour les titres adossés à des créances est décrite dans la 

section 3.4. 

• L’exigence de capital pour les mises en pension, prises en pension et accords de 
prêt de titres est décrite dans la section 3.5. 

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

• Les actifs détenus par les titulaires de police dans les fonds distincts de l’assureur 
ne sont pas assujettis aux exigences du présent chapitre52. 

 
Le calcul du capital requis pour les items hors bilan est décrit dans le chapitre 4. 
 

                                                
 

51 Le capital requis du risque de crédit peut aussi être réduit en vertu de certaines ententes de réassurance 
agréée, comme décrit à la section 10.5.3. 

52 Voir la section 5.4 pour le traitement des actifs des entités consolidées de fonds communs de placement. 
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3.1 Capital requis du risque de crédit pour les actifs au bilan 
 
La valeur comptable des actifs au bilan est utilisée pour calculer leur capital requis du 
risque de crédit. 
 
3.1.1 Utilisation de notations 
 
Plusieurs facteurs du présent chapitre dépendent des notations attribuées à un actif ou à 
un débiteur. Pour utiliser un facteur fondé sur une notation, l’assureur doit satisfaire à 
toutes les conditions énoncées dans la présente section. Les assureurs peuvent 
reconnaître les notations de crédit des agences de notation suivantes : 
 
• DBRS; 

• Fitch Ratings (Fitch); 

• Moody’s Investors Service (Moody’s); 

• Standard & Poor’s Ratings Services (S&P); 

• Kroll Bond Rating Agency (KBRA). 
 
L’Annexe 3-A présente la correspondance entre les catégories de notation utilisées dans 
la présente ligne directrice et par différentes agences de notation. Il faut noter que les 
catégories de notation de l’ESCAP ne comprennent pas de modificateurs. 
 
L’assureur doit choisir les agences de notation auxquelles il entend recourir puis utiliser 
de manière cohérente les notations de ces dernières pour chaque type de créance. 
L’assureur ne peut pas sélectivement choisir entre les évaluations fournies par différentes 
agences de notation. 
 
Les notations utilisées pour déterminer un facteur doivent être disponibles publiquement, 
c’est-à-dire qu’elles doivent être publiées sous une forme facilement disponible et incluses 
dans la matrice de transition de l’agence de notation. En conséquence, les notations qui 
sont mises à la seule disposition des parties à une transaction ou à quelques parties ne 
respectent pas cette exigence. 
 
Si l’assureur s’en remet à plusieurs agences de notation et qu’il n’existe qu’une seule 
notation pour une créance en particulier, c’est cette notation qui devra être utilisée pour 
en déterminer l’exigence de capital. S’il existe deux notations effectuées par des agences 
de notation choisies par l’assureur produisant des notes différentes, il doit appliquer le 
facteur de risque de crédit qui correspond à la plus faible des deux notations. Si le nombre 
de notations produites par les agences de notation choisies par l’assureur dépasse deux, 
l’assureur doit exclure l’une des notations qui correspond au plus faible facteur de risque 
de crédit, puis utiliser la notation qui correspond au plus faible facteur de risque de crédit 
qui subsiste (c.-à-d. que l’assureur doit utiliser la deuxième notation la plus élevée parmi 
celles qui sont disponibles, en tenant compte de toutes les occurrences de la notation la 
plus élevée). 
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Lorsque l’assureur détient une émission particulière de titres à laquelle s’applique une ou 
des notations portant sur cette émission, le facteur de risque de crédit de la créance sera 
basé sur ces notations. Lorsque la créance de l’assureur n’est pas un placement dans un 
titre portant une notation explicite, les conditions qui suivent sont appliquées. 
 
1. Lorsque l’emprunteur dispose d’une notation explicite pour un titre d’emprunt émis, 

mais que la créance de l’assureur n’est pas un placement dans ce titre particulier, 
une notation BBB ou mieux à l’égard du titre noté ne peut être appliquée à la créance 
non évaluée de l’assureur que si cette créance est de rang égal (pari passu) ou 
supérieur à tous égards à celui de la créance évaluée. Autrement, la notation de 
crédit ne peut être utilisée et la créance de l’assureur doit être traitée comme une 
obligation non notée. 

2. Lorsque l’emprunteur bénéficie d’une notation d’émetteur, celle-ci s’applique 
habituellement aux créances de premier rang non garanties de cet émetteur. En 
conséquence, seules les créances de premier rang de cet émetteur peuvent 
bénéficier d’une notation de qualité supérieure (BBB ou mieux). Les autres créances 
non évaluées de l’émetteur sont traitées comme des créances non notées. Si la 
notation de l’émetteur ou de l’une de ses émissions est BB ou moins, cette notation 
doit être utilisée pour déterminer l’exigence de capital pour une créance non évaluée 
de l’émetteur. 

3. Les évaluations à court terme sont censées concerner une émission donnée. Elles 
ne peuvent être utilisées que pour déduire les facteurs de risque de crédit appliqués 
aux créances provenant du titre noté et ne peuvent être étendues à d’autres 
créances à court terme. Une évaluation à court terme ne peut en aucun cas être 
utilisée pour appuyer l’exigence de capital d’une créance à long terme non évaluée. 

4. Lorsque le facteur de risque de crédit portant sur une exposition non évaluée repose 
sur la notation d’une exposition équivalente de l’emprunteur, des notations en 
devises étrangères doivent être utilisées pour les expositions en devises étrangères. 
Les notations en dollars canadiens, si elles sont distinctes, ne doivent être utilisées 
que pour établir les facteurs de risque de crédit des créances libellées en dollars 
canadiens. 

 
Les conditions supplémentaires qui suivent s’appliquent à l’utilisation des notations. 
 
1. Les évaluations externes appliquées à une personne morale faisant partie d’un 

groupe ne peuvent être utilisées pour établir les facteurs de risque de crédit des 
autres personnes morales du groupe. 

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

3. Afin d’éviter la double comptabilisation des facteurs de rehaussement du crédit, 
l’assureur ne peut reconnaître l’atténuation du risque de crédit en vertu des 
sections 3.2 et 3.3 si le rehaussement du crédit a déjà été pris en compte dans la 
notation explicite de l’émission. 

4. L’assureur ne peut pas reconnaître une notation si cette notation est au moins en 
partie basée sur un soutien non financé (p. ex., des garanties, du rehaussement de 
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crédit et des facilités de trésorerie) fournie par l’assureur lui-même ou l’une de ses 
sociétés affiliées. 

5. L’évaluation doit prendre en considération et refléter le montant total de l’exposition 
au risque de crédit encourue par l’assureur pour tous les paiements qui lui sont dus. 
Plus particulièrement, si le capital et les intérêts sont dus à l’assureur, l’évaluation 
doit prendre en considération et refléter la totalité du risque de crédit lié tant au 
principal qu’aux intérêts. 

 
L’assureur ne peut pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour déterminer le 
facteur de risque de crédit d’un actif, sauf pour un actif représentant une exposition à un 
État pour lequel il n’existe pas d’évaluation sollicitée. 
 
3.1.2 Facteurs de risque de crédit fondés sur des notations externes 
 
Les facteurs de risque de crédit dans le tableau ci-dessous s’appliquent aux expositions 
de crédit notées qui satisfont aux critères énoncés dans la section 3.1.1. Ces facteurs 
peuvent être utilisés pour les expositions suivantes : les obligations, les prêts, les prêts 
hypothécaires, les garanties et expositions hors bilan. Cependant, ces facteurs ne 
peuvent pas être utilisés pour des expositions à des réassureurs (voir la section 3.1.7), 
des titres adossés à des créances (voir la section 3.4) et des instruments de capital 
(incluant les dettes subordonnées) émises par des institutions financières canadiennes 
ou étrangères qui sont admissibles comme capital réglementaire pour l’émetteur (voir la 
section 5.2.2). Les facteurs varient selon la notation et l’échéance effective de l’exposition. 
 

Catégorie de 
notation53 Échéance effective en années 

 1 2 3 4 5 10 

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

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

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

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

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

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

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

 

                                                
 

53 L’Annexe 3-A contient un tableau présentant les notations équivalentes des agences de notation 
énumérées à la section 3.1.1. 
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Dans le cas des échéances effectives comprises entre 1 et 10 ans, le facteur applicable 
doit être déterminé par interpolation linéaire entre les deux échéances effectives les plus 
proches indiquées dans le tableau ci-dessus. Pour les échéances effectives supérieures 
à 10 ans, il conviendrait d’utiliser le facteur correspondant à l’échéance effective de 
10 ans. Dans le cas des échéances effectives inférieures à 1 an, il conviendrait d’utiliser 
le facteur correspondant à l’échéance effective de 1 an. 
 
Pour un instrument dont l’échéance des flux de trésorerie est déterminée, l'échéance 
effective54 est définie ainsi : 
 

Échéance effective (E) =
∑ 𝑡 × 𝐹𝑇𝑡𝑡

∑ 𝐹𝑇𝑡𝑡
 

 
où : 
 
FTt sont les flux de trésorerie (principal, intérêts et frais) que doit contractuellement payer 
l'emprunteur à la période t. 
 
Si l’assureur ne peut pas calculer l’échéance effective des paiements contractuels selon 
la formule ci-dessus, il peut utiliser à titre d’échéance effective la durée restante maximale 
(en années) que l’emprunteur peut prendre pour s’acquitter entièrement de ses obligations 
contractuelles (principal, intérêts et frais) selon les conditions de l’accord de prêt. 
Normalement, ceci correspondra à l’échéance nominale de l’instrument. 
 
Si une obligation négociée comprend une option intégrée d'encaissement anticipé à 
l’avantage de son détenteur, l’assureur peut utiliser les flux de trésorerie jusqu’à la date 
de prise d’effet de la clause pour calculer l’échéance effective si le rendement jusqu’à 
cette date est supérieur au rendement à l’échéance en se fondant sur la valeur marchande 
courante de l’obligation. Pour tout titre de créance, l’existence d’une clause de 
remboursement anticipé n’a pas d’impact sur le calcul de l’échéance effective. 
 
Pour les dérivés soumis à un accord général de compensation, l'échéance moyenne 
pondérée des transactions doit être utilisée lors du calcul de l'échéance effective. De plus, 
le montant notionnel de chaque transaction doit être utilisé pour pondérer l'échéance. 
 
Lorsque l’assureur a des expositions multiples avec une entité ou avec des entreprises 
liées55, il doit regrouper toutes les expositions au sein de chaque notation et catégorie 

                                                
 

54 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
55 Une entreprise liée peut comprendre une société mère, une société sœur, une filiale ou toute autre 

société affiliée. 
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d’actif (p. ex., hypothèques notées A, obligations et prêts notés BBB) avant de calculer 
l’échéance effective pour les expositions56, 57. 
 
3.1.3 Titres à court terme 
 
Un facteur de 0,3 % s’applique aux dépôts à vue, chèques, acceptations et obligations 
semblables auprès d'institutions de dépôts réglementées assujetties aux exigences de 
solvabilité du Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (Comité de Bâle) et dont la date 
d'échéance originale est inférieure à trois mois. 
 
Les facteurs de risque de crédit dans le tableau ci-dessous s’appliquent aux titres à court 
terme notés qui satisfont aux critères énoncés dans la section 3.1.1. 
 

Catégorie de 
notation58 Facteur 

C1 0,3 % 

C2 0,6 % 

C3 2,5 % 

Toutes les autres 
notations à court terme 10 % 

 
3.1.4 Entités admissibles pour un facteur de 0 % 
 
Les obligations, billets et autres titres des entités qui suivent sont admissibles à un facteur 
de risque de crédit de 0 % : 
 
• le gouvernement du Canada; 

• les États notés AA ou mieux et leurs banques centrales, à condition qu’une telle 
notation s’applique à la devise dans laquelle une obligation est libellée59; 

                                                
 

56 L’échéance effective pour les expositions avec des entreprises liées au sein de chaque notation peut 
être également calculée comme la moyenne pondérée des échéances effectives des expositions 
individuelles. Le poids devant être appliqué à l’échéance de chaque exposition est égal au résultat de la 
division des flux de trésorerie totaux non actualisés de l’exposition aux flux de trésorerie totaux non 
actualisés de toutes les expositions des entreprises liées. 

57 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
58 L’Annexe 3-A contient un tableau présentant les notations équivalentes des agences de notation 

énumérées à la section 3.1.1. 
59 Les obligations des États notés moins de AA- ne peuvent pas se voir attribuer un facteur de 0 % et sont 

plutôt assujetties aux exigences énoncées à la section 3.1.2. 
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• les États non notés pour lesquels les participants à l’« Arrangement sur les crédits 
à l’exportation bénéficiant d’un soutien public60 » ont assigné une classification de 
risque pays de 0 ou 1 aux obligations libellées dans la monnaie nationale de l’État; 

• les gouvernements provinciaux et territoriaux du Canada; 

• les mandataires des gouvernements du Canada, de ses provinces et territoires dont 
les dettes constituent, en vertu de leurs lois habilitantes, des obligations directes de 
ces gouvernements; 

• la Banque des règlements internationaux; 

• le Fonds monétaire international; 

• la Communauté européenne et la Banque centrale européenne; 

• les banques multilatérales de développement ci-après : 

➢ Banque internationale pour la reconstruction et le développement (BIRD); 

➢ Société financière internationale (SFI); 

➢ Banque asiatique de développement (BAsD); 

➢ Banque africaine de développement (BAfD); 

➢ Banque européenne pour la reconstruction et le développement (BERD); 

➢ Banque interaméricaine de développement (BID); 

➢ Banque européenne d’investissements (BEI); 

➢ Fonds européen d’investissement (FEI); 

➢ Banque nordique d’investissement (NIB); 

➢ Banque de développement des Caraïbes (CDB); 

➢ Banque islamique de développement (BID); 

➢ Banque de développement du Conseil de l’Europe (CEB); 

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

➢ Agence multilatérale de garantie des investissements (MIGA); 
 

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

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

                                                
 

60 Cette classification peut être consultée sur le site Web de l’OCDE (http://www.oecd.org), à la page 
« Crédits à l’exportation » du thème « Échanges ». 
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➢ l’organisme national de surveillance des banques des territoires d’origine 
autorise les banques sous sa surveillance à utiliser un coefficient de 
pondération de 0 % pour les entités du secteur public, en vertu de l’Accord de 
Bâle; 

 
• les bourses et chambres de compensation reconnues qui servent de contreparties 

centrales61 pour les opérations de financement par dérivés et titres. 
 
3.1.5 Titres de créance non notés 
 
Les titres à court terme non notés dont l’échéance originale est inférieure à un an se voient 
attribuer le facteur de risque de crédit correspondant à une notation de la catégorie C3, à 
moins qu’un émetteur dispose de titres à court terme dont l’évaluation justifie une 
exigence de capital de 10 %. Si un émetteur a de tels titres en circulation, toutes les 
créances non notées de l’émetteur, qu’elles soient à court ou à long terme, se voient 
également imposer un facteur de risque de crédit de 10 %, à moins que l’assureur utilise 
des techniques reconnues d’atténuation du risque de crédit (voir les sections 3.2 et 3.3) 
pour ces créances. 
 
Lorsqu’il n’est pas possible d’induire une notation pour une obligation ou un prêt en 
utilisant les règles de la section 3.1.1, l'assureur doit utiliser le facteur de risque de 6 %. 
Ce facteur s’applique aussi aux instruments dérivés ou autres transactions sur les 
marchés de capitaux pour lesquels une notation ne peut pas être induite. Cependant, les 
obligations non notées de municipalités québécoises se voient attribuer les facteurs 
applicables aux expositions de crédit notées A selon la section 3.1.2. 
 

                                                
 

61 Une contrepartie centrale (« CPC ») est une entité qui en s’interposant entre les contreparties à des 
contrats négociés sur un ou plusieurs marchés financiers, devient la contrepartie en droit, agissant 
comme acquéreur face à tout vendeur et cédant face à tout acheteur. Une contrepartie centrale 
admissible (« CPCA ») est une entité qui détient un permis pour exercer en tant que contrepartie centrale 
(incluant un permis délivré par confirmation et exemption) et qui est autorisée par l’organisme de 
réglementation ou de supervision pertinent à exercer en tant que tel pour les produits offerts. Ceci est 
assujetti à la disposition que la CPC est soumise à la supervision prudentielle du territoire où elle est 
établie et que l’organisme de réglementation ou de supervision de ce territoire a mis en place et indiqué 
publiquement qu’il applique en permanence à cette CPC des règles et règlementations nationales 
conformes aux Principes pour les infrastructures de marchés financiers du CSPR-OICV. Pour être 
admissible au facteur de 0 %, la CPC doit couvrir par des sûretés, sur une base journalière, ses 
expositions au risque de crédit envers toutes ses contreparties, de manière à assurer sa protection à 
l’égard du risque de crédit. Le facteur de 0 % ne peut pas être appliqué aux opérations qui ont été 
refusées par la CPC, ni à l’égard des placements en actions, des fonds de garantie ou des obligations 
de fonds de défaut liés à la CPC. Lorsqu’une CPC exerce dans un territoire qui ne possède pas un 
organisme de réglementation de CPC qui applique les Principes à la CPC, l’Autorité peut déterminer si 
la CPC satisfait à cette définition. 
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3.1.6 Prêts hypothécaires62 
 
L’assureur peut utiliser un facteur fondé sur les notations de la section 3.1.2 pour un prêt 
hypothécaire si ce prêt satisfait aux critères d’utilisation des notations énoncés à la 
section 3.1.1. Pour les autres prêts hypothécaires, les facteurs suivants s’appliquent : 
 

Facteur Catégorie de prêt hypothécaire 

0 % 
Prêts hypothécaires garantis par la Société canadienne d'hypothèques et de logement 
(« SCHL ») ou assurés en vertu de la Loi nationale sur l’habitation , L.R.C. 1985, c. N-11 
(« LNH ») ou de programmes provinciaux d’assurance hypothécaire équivalents 

Voir 
ci-dessous Prêts hypothécaires garantis par des assureurs hypothécaires privés 

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

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

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

10 % 

Prêts hypothécaires garantis par des terrains non aménagés (p. ex., financement de 
travaux de construction), autres que des terrains servant à l'agriculture ou à l'extraction de 
minéraux. Un immeuble récemment construit ou rénové sera considéré comme en 
construction jusqu'à ce qu'il soit achevé et loué à 80 % 

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

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

 
Lorsqu’un prêt hypothécaire est en grande partie assurée par un assureur hypothécaire 
privé qui détient une garantie de sécurité auprès du gouvernement du Canada (p. ex., une 
garantie accordée en vertu de la Loi sur la protection de l’assurance hypothécaire 
résidentielle63), l’assureur doit prendre en compte l’effet d’atténuation du risque exercé 
par la garantie en comptabilisant la partie de l’exposition qui est couverte par la garantie 
de sécurité du gouvernement du Canada de la même manière que s’il s’agissait d’une 
exposition couverte directement par ce dernier. Le reste de l’exposition doit être traité 
comme une exposition au garant de l’hypothèque selon les règles énoncées à la 
section 3.3. 
 

                                                
 

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

63 L.C. 2011, ch. 15, art. 20. 
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Les prêts hypothécaires et les marges de crédit hypothécaires résidentiels doivent 
satisfaire à l’un des critères suivants afin d’être admissibles au facteur de 2 % : 
 
1. Le prêt ou la marge de crédit est garanti par une hypothèque de premier rang sur 

un immeuble résidentiel en copropriété ou possédant un à quatre logements, est 
consenti à une ou plusieurs personnes ou garanti par une ou plusieurs personnes, 
n’est pas en souffrance depuis 90 jours ou plus et son ratio prêt-valeur ne dépasse 
pas 80 %. 

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

 
Les participations dans des propriétés hôtelières ou détenues en multipropriété ne sont 
pas admissibles au facteur de 2 %. 
 
3.1.7 Actifs de réassurance et comptes débiteurs 
 

Facteur Actifs de réassurance et comptes débiteurs 

0,7 % Comptes débiteurs découlant de réassurance agréée 

0,7 % Primes de réassurance exigibles d’assureurs assujettis à une réglementation fédérale ou 
provinciale 

2,5 % Actifs de réassurance découlant de réassurance agréée 

5 % Comptes débiteurs de moins de 60 jours64, incluant les comptes débiteurs découlant de 
réassurance non agréée 

10 % Comptes débiteurs de 60 jours ou plus65, incluant les comptes débiteurs découlant de 
réassurance non agréée 

 
Les définitions de réassurance agréée et non agréée se trouvent à la section 10.1. 
L’exigence de capital liée à un actif de réassurance agréée qui est calculée à l’aide du 
facteur de 2,5 % peut être réduite en raison de circonstances particulières (voir la 
section 10.5.3). 
 
Les actifs de réassurance positifs peuvent être compensés par les actifs de réassurance 
négatifs pour chacun des réassureurs. Le montant total des actifs de réassurance par 
                                                
 

64 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
65 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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réassureur est limité à zéro66 à l’intérieur de chaque bloc homogène de produits avec 
participation d’une même région (voir le chapitre 9) et de chaque bloc de produits sans 
participation d’une même région. Les véhicules de garantie fournis par les réassureurs 
dans le cadre de réassurance agréée peuvent être reconnus, sous réserve de la 
satisfaction aux critères des sections 3.2 et 3.3. 
 
3.1.8 Autres éléments 
 

Facteur Autres éléments 

0 % Espèces conservées dans les locaux de l’assureur 

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

0 % 

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

0 % Primes échelonnées impayées non échues 

5 % Primes échues depuis moins de 60 jours67, incluant les primes échelonnées 

10 % Primes échues depuis 60 jours ou plus68, incluant les primes échelonnées 

10 % Valeur au bilan d’éléments divers (p. ex., soldes débiteurs de représentants, frais payés 
d'avance et reportés) 

10 % Montant des remboursements disponibles d’actifs excédentaires au titre des régimes de 
retraite à prestations définies inclus dans le Capital de catégorie 1 (voir la section 2.1.2.4) 

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

20 % Actifs détenus pour la vente69 

                                                
 

66 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
67 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
68 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
69  Un assureur peut utiliser le facteur de 20 % ou une option de reclassement. Si l’assureur choisit d’utiliser 

le facteur de 20 %, les passifs détenus pour la vente qui sont liés doivent être inclus dans le calcul de 
l’exigence de capital. En vertu de l’option de reclassement, les actifs détenus pour la vente sont reclassés 
dans le bilan selon leur nature. Par exemple, des immeubles détenus pour la vente pourraient être 
reclassés immeubles de placement ou un groupe d’actifs destinés à être cédés qui est classé comme 
étant détenu pour la vente pourrait être reconsolidé. Si cette option est choisie, les dépréciations 
résultant de la réévaluation des actifs au montant le plus bas entre leur valeur comptable et leur juste 
valeur diminuée des coûts anticipés de la vente ne doivent pas être renversées lors du reclassement ou 
de la reconsolidation; les dépréciations doivent être maintenues dans l’avoir aux fins de l’ESCAP. Les 
dépréciations doivent être appliquées aux actifs reclassés et reconsolidés conformément avec la 
méthode de dépréciation des actifs détenus pour la vente. Si un assureur applique cette option à un 
groupe d’actifs destinés à être cédés, un formulaire ESCAP pro forma incluant l’impact anticipé de la 
vente doit accompagner le formulaire régulier lors de sa transmission à l’Autorité. Dans le formulaire pro 
forma, le calcul doit inclure tous les éléments ayant un impact sur les résultats (par exemple, le profit ou 
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Facteur Autres éléments 

25 % Actifs d’impôt différé non déduits du Capital disponible 

 
3.1.9 Contrats de location 
 
3.1.9.1 Preneur 
 
Lorsque l’assureur est le preneur, l’exigence de capital pour l’actif associé présenté au 
bilan de l'assureur est basée sur l’immobilisation louée sous-jacente selon la section 5.3. 
 
3.1.9.2 Bailleur 
 
L’assureur peut utiliser un facteur de 0 % pour les contrats de location qui représentent 
une obligation directe d’une entité admissible selon la section 3.1.4 au facteur de risque 
de crédit de 0 %. Ce même facteur peut également être appliqué à un contrat de location 
garanti par une telle entité si la garantie est conforme aux critères de reconnaissance en 
vertu de la section 3.3. Le facteur de 0 % ne peut être utilisé pour les contrats de location 
d’assureurs qui n’ont pas de recours direct à une entité admissible à un facteur de 0 % 
selon les modalités de l’obligation, même si l’entité est le preneur sous-jacent. 
 
Dans le cas d'un contrat de location-financement, un facteur de risque de crédit de 6 % 
s'applique si seul l'équipement est grevé pour le contrat de location. Si le contrat de 
location est aussi grevé de la garantie générale du preneur et que le contrat est noté ou 
qu’une notation peut lui être induite en vertu de la section 3.1.1, le facteur de risque de 
crédit pour le contrat est le même que celui octroyé selon la section 3.1.2 pour une 
obligation ayant la même notation et la même échéance effective que le contrat. Une 
notation doit être applicable au débiteur direct de l’instrument détenu par l’assureur (ou 
par le garant direct, si la constatation est autorisée en vertu de la section 3.3), qui peut ne 
pas être le preneur sous-jacent. Si une notation ne peut être induite, le facteur de risque 
de crédit est de 6 %. 
 
Les renseignements détaillés des calculs et des facteurs utilisés doivent être inclus dans 
le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
3.1.10 Actifs dépréciés et restructurés 
 
Les exigences de la présente section pour les actifs dépréciés et restructurés remplacent 
les exigences qui s’appliquent normalement à un actif productif. Elles doivent être 
appliquées en remplacement, plutôt qu’en addition des exigences qui étaient exigées pour 
l’actif avant qu’il ne devienne déprécié ou ne soit restructuré. 
 

                                                
 

la perte projeté lors de la vente et l’impact projeté des autres transactions et ententes conclues en 
relation avec la vente), peu importe s’ils ont été reconnus à la date du bilan. Le détail des ajustements 
requis au formulaire pro forma doit être présenté dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne 
directrice de capital. 
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Un facteur de 18 % s’applique à la partie non couverte d’un actif (c.-à-d. la partie non 
couverte par une sûreté ou une garantie) qui est déprécié, qui a été restructuré ou pour 
lequel il existe un doute raisonnable au sujet de la collecte rapide du montant intégral du 
principal et de l’intérêt (y compris le prêt qui, d’après les modalités du contrat, accuse un 
retard de plus de 90 jours) et qui ne comporte pas de notation externe de la part d’une 
agence mentionnée à la section 3.1.1. Ce facteur est appliqué à la valeur comptable nette 
de l’actif au bilan, et défini comme le solde du principal de l’actif réduit des radiations et 
des provisions spécifiques. Aux fins de la définition de la partie couverte d’un actif en 
souffrance, la sûreté et les garanties admissibles sont les mêmes qu’aux sections 3.2 et 
3.3. 
 
Un actif est réputé restructuré lorsque l’assureur, pour des raisons économiques ou 
juridiques liées aux difficultés financières de l’emprunteur, fait à ce dernier une concession 
qu’il n’accorderait pas en d’autres circonstances. Le facteur de 18 % continuera de 
s’appliquer aux actifs restructurés jusqu’à ce que les flux de trésorerie aient été perçus 
pour au moins un an, conformément aux modalités de la restructuration. 
 
3.1.11 Offre de protection de crédit 
 
Lorsque l’assureur garantit un titre de créance (p. ex., au moyen de la vente d’un dérivé 
de crédit) ou qu’il reproduit synthétiquement les flux de trésorerie d’un titre de créance (p. 
ex., à l’aide de la réassurance), il doit détenir le même montant de capital que s’il avait 
détenu le titre directement. Ces expositions doivent être présentées comme des 
instruments hors bilan conformément au chapitre 4. 
 
Lorsque l’assureur fournit une protection de crédit sur une tranche de titrisation notée BBB 
ou mieux au moyen d’un dérivé de crédit au premier défaut à partir d’un panier d’actifs, 
l’exigence de capital est calculée comme étant le produit de la valeur notionnelle du dérivé 
et du facteur de risque de crédit correspondant à la notation de la tranche, pourvu que 
cette notation représente une évaluation de la tranche sous-jacente ne tenant pas compte 
de la protection de crédit fournie par l’assureur. Si le produit sous-jacent n’a pas reçu de 
notation externe, l’assureur peut soit 1) traiter la valeur notionnelle intégrale du dérivé à 
titre de position de première perte dans une structure par tranches et appliquer un facteur 
de risque de crédit de 60 % (voir la section 3.4.3), ou il peut 2) calculer l’exigence de 
capital comme étant le produit de la valeur notionnelle et de la somme des facteurs de 
risque de crédit pour chaque actif du panier. Dans le cas d’un dérivé de crédit au second 
défaut où le produit sous-jacent n’a pas de notation externe, l’assureur peut exclure de la 
somme l’actif du panier ayant le facteur de risque de crédit le plus faible s’il recourt à la 
deuxième approche. 
 
3.2 Sûretés 
 
Une transaction assortie de sûretés désigne toute transaction dans laquelle : 
 
• l’assureur a une exposition effective ou potentielle au risque de crédit; 
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• l’exposition effective ou potentielle est couverte en totalité ou en partie par des 
sûretés fournies par la contrepartie70 ou par un tiers pour le compte de celle-ci. 

 
Les conditions suivantes doivent être respectées avant qu’un allègement de capital soit 
autorisé pour toute forme de transactions assorties de sûretés. 
 
1. L’effet des sûretés ne peut être pris en compte deux fois. En conséquence, les 

créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence d’une 
couverture ne peuvent bénéficier d’une reconnaissance additionnelle liée à 
l’existence des sûretés. Tous les critères de la section 3.1.1 au sujet de l’utilisation 
des notations demeurent applicables aux transactions assorties de sûretés. 

2. Toute la documentation utilisée dans le cadre de prises de sûretés doit être 
exécutoire pour toutes les parties et être valide juridiquement dans toutes les 
juridictions concernées. L’assureur doit vérifier ces aspects préalablement au 
moyen de recherches suffisantes et fonder sa conclusion sur une base juridique 
appuyée. Ces recherches doivent être actualisées, au besoin, pour garantir la 
validité juridique permanente de cette documentation. 

3. Le mécanisme juridique par lequel la sûreté est donnée en garantie ou transférée 
doit permettre de s’assurer que l’assureur peut à son gré la réaliser ou acquérir la 
propriété de l’actif grevé en cas de défaut, d’insolvabilité ou de faillite (ou d’un ou 
plusieurs autres incidents de crédit définis dans la documentation relative à la 
transaction) de la contrepartie (et, le cas échéant, du gardien de la sûreté). En outre, 
l’assureur doit prendre toutes les mesures nécessaires pour remplir les conditions 
relevant de la législation applicable aux sûretés dont il bénéficie afin de s’assurer 
qu’il pourra exercer celles-ci (p. ex. en faisant inscrire ses droits sur les sûretés) ou 
les compenser valablement, dans le cas de remise par transfert de propriété de 
l’actif grevé. 

4. Il ne doit pas exister de corrélation positive importante entre la qualité de crédit de 
la contrepartie et la valeur de la sûreté. Par exemple, les titres émis par la 
contrepartie, ou par toute société affiliée ne sont donc pas admissibles. 

5. La réalisation d’une sûreté le moment venu implique que l’assureur doit disposer de 
procédures claires et rigoureuses lui permettant de garantir que toutes les 
conditions juridiques requises en cas de défaut de la contrepartie ou de réalisation 
de la sûreté sont bien observées et que cette dernière peut rapidement être réalisée. 

6. Lorsque la sûreté est détenue par un gardien, l’assureur doit prendre des 
dispositions appropriées pour s’assurer que ce dernier opère bien une ségrégation 
entre les sûretés et ses propres actifs. 

 
Les transactions assorties de sûretés sont classées selon qu’elles sont 1) des prêts sur 
police; 2) des transactions sur les marchés de capitaux; ou 3) d’autres formes de prêt 
                                                
 

70  Dans la présente section, le terme « contrepartie » est utilisé pour désigner une partie vis-à-vis de 
laquelle un assureur inscrit une exposition de crédit au bilan ou hors bilan ou une exposition potentielle 
de crédit. Cette exposition peut, par exemple, prendre la forme d’un prêt en espèces ou en titres (où la 
contrepartie serait généralement appelée l’emprunteur), de titres fournis comme sûreté, d’un 
engagement ou d’une exposition dans le cadre d’un contrat sur dérivé de gré à gré. 
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garanti. La catégorie des transactions sur les marchés de capitaux comprend les 
transactions assimilables aux pensions (mises/prises en pension et prêts/emprunts de 
titres) et d’autres transactions sur les marchés de capitaux (transactions sur dérivés de 
gré à gré et prêts sur marge). 
 
L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de 
capital comment il s’est assuré que les sûretés satisfont aux conditions précédentes. La 
documentation appuyant ces explications doit être conservée et mise à la disposition de 
l’Autorité à sa demande. 
 
3.2.1 Avances sur police 
 
Les prêts à l’égard desquels des polices d’assurance sont fournies à titre de sûreté auront 
un facteur de risque de crédit de 0 % s’ils satisfont les conditions suivantes. 
 
1. Le prêt et la police doivent tous deux être émis par l’assureur, qui doit continuer à 

les détenir. 
2. La durée du prêt ne dépasse pas la durée de la police. 
3. L’assureur a le droit légal de compensation et l’intention d’exercer ce droit si le prêt 

n’est pas remboursé ou si la police est annulée. 
4. Les sommes dues aux termes du prêt, y compris les intérêts non versés, ne sont 

jamais supérieures aux sommes à être versées aux termes de la police. 
5. La police se terminera si le solde du prêt excède sa valeur de rachat. 
 
Si l’une ou l’autre de ces conditions n’est pas respectée, un facteur de risque de crédit de 
10 % doit être appliqué au prêt. 
 
3.2.2 Sûretés financières admissibles 
 
Les sûretés suivantes peuvent être acceptées aux fins des prêts garantis et des 
transactions sur les marchés de capitaux. 
 
• Les titres de créance notés par une agence de notation reconnue (voir la 

section 3.1.1) lorsque les titres sont : 
 
➢ notés BB ou mieux et émis par une entité admissible à un facteur d’obligation 

de 0 %; 

➢ notés BBB ou mieux et émis par d’autres entités (y compris des banques, des 
assureurs et des courtiers en valeurs mobilières); ou 

➢ à court terme et notés S3 ou mieux. 
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• Les titres de créance non notés par une agence de notation reconnue lorsqu’ils 
remplissent tous les critères suivants : 

 
➢ Les titres sont émis par une banque canadienne dont les actions sont notées 

sur une bourse reconnue. 

➢ L’échéance initiale des titres est inférieure à un an. 

➢ Les titres entrent dans la catégorie de créance de premier rang. 

➢ Toutes les émissions de titres de créance effectuées par la banque qui sont 
de même rang ont été notées au moins BBB ou S3 par une agence de notation 
reconnue. 

 
• Les actions (y compris les obligations convertibles en actions) entrant dans la 

composition d’un indice principal. 

• L’or. 

• Les fonds communs de placement lorsque : 
 
➢ leur cours est publié chaque jour; 

➢ les fonds se limitent à investir dans les instruments susmentionnés71. 
 
En outre, les sûretés qui suivent peuvent être prises en compte pour des transactions sur 
les marchés de capitaux : 
 
• les actions (y compris les obligations convertibles en actions) n’entrant pas dans la 

composition d’un des principaux indices, mais qui sont inscrites à une bourse 
reconnue, et les fonds communs de placement qui comprennent ces actions et 
obligations. 

 
Pour être prise en compte dans une transaction sur prêts garantis, une sûreté doit être 
transportée en garantie au minimum pour la durée du prêt. Pour être prise en compte 
dans une transaction sur les marchés de capitaux, elle doit être garantie de manière à ce 
que la sûreté ne puisse être libérée à moins que ce ne soit justifié par les fluctuations du 
marché, que la transaction ne soit réglée ou que la sûreté ne soit remplacée par une 
sûreté dont la valeur est à tout le moins égale. 
 
3.2.3 Prêts garantis 
 
Les sûretés reçues à l’égard de prêts garantis doivent être réévaluées à la valeur du 
marché au moins aux six mois. La valeur marchande de la sûreté qui est libellée dans une 
devise différente de celle du prêt doit être réduite de 30 %. La partie d’un prêt garanti par 
la valeur marchande de sûretés financières admissibles se voit attribuer le facteur de 

                                                
 

71 Cependant, l’utilisation d’instruments dérivés par un fonds commun de placement uniquement pour 
couvrir les placements réputés « sûretés financières admissibles » ne doit pas empêcher les parts de ce 
fonds commun d’être reconnues comme des sûretés financières admissibles. 
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risque de crédit applicable à l’instrument de sûreté, sous réserve d’un seuil de 0,375 %, 
en tenant compte de l’exception ci-après. L’excédent du prêt se voit attribuer le facteur de 
risque se rapportant à la contrepartie. 
 
Un facteur de risque de crédit de 0 % peut être utilisé pour une transaction de prêt garanti, 
si : 
 
1. le prêt et la sûreté sont libellés dans la même devise; et 
2. la sûreté se compose intégralement de titres admissibles à un facteur de risque de 

crédit de 0 %; et 
3. la valeur marchande de la sûreté est au moins 25 % supérieure à la valeur au bilan 

du prêt. 
 
3.2.4 Transactions sur les marchés de capitaux 
 
3.2.4.1 Introduction 
 
Lorsqu’il accepte une sûreté pour une transaction sur les marchés de capitaux, l’assureur 
doit calculer une exposition redressée pour la contrepartie aux fins de suffisance de capital 
dans le but de tenir compte des effets de cette sûreté. À l’aide de décotes, l’assureur doit 
redresser le montant de 1) l’exposition vis-à-vis de la contrepartie ainsi que 2) la valeur 
de la sûreté reçue dans le cadre des obligations de la contrepartie. Ces ajustements sont 
faits afin de tenir compte de la possible variation de ces montants72, occasionnée par les 
fluctuations de marché. Il en résulte, tant pour l’exposition que pour la sûreté, des 
montants ajustés en fonction de la volatilité. Sauf dans le cas où un volet de la transaction 
porte sur des liquidités, le montant ajusté est plus élevé dans le cas de l’exposition et plus 
faible pour la sûreté. De surcroît, si l’exposition et la sûreté sont libellées dans des devises 
différentes, un ajustement supplémentaire à la baisse doit être effectué sur le montant 
ajusté de la sûreté afin de tenir compte de la volatilité liée aux possibles fluctuations de 
change futures. 
 
Si le montant de l’exposition est supérieur à celui de la sûreté, les deux étant ajustés en 
fonction de la volatilité (y compris tout autre ajustement au titre du risque de change), 
l’exigence de capital correspond à la différence entre ces deux montants, multipliée par le 
facteur de risque de crédit approprié pour la contrepartie. 
 
La section 3.2.4.2 décrit le niveau de chaque décote utilisée. Les décotes dépendent du 
type d’instrument et du type de transaction. Les montants des décotes sont ensuite 
calibrés en utilisant la racine carrée d’une formule liée au temps, en fonction de la 
fréquence des appels de marge. La section 3.2.4.3 énonce les conditions selon lesquelles 
l’assureur peut utiliser des décotes de 0 % pour certains types de transactions assimilées 
à des pensions comprenant des obligations d’État. Enfin, la section 3.2.4.4 décrit le 
traitement des accords généraux de compensation. 
 

                                                
 

72 Le montant des expositions peut varier, par exemple lorsque les titres sont prêtés. 
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3.2.4.2 Calcul de l’exigence de capital 
 
Pour une transaction sur les marchés de capitaux assortie de sûreté, le montant de 
l’exposition après atténuation du risque se calcule ainsi : 
 

E* = max (0; [ E × (1 + De ) – S × (1 – Ds –Dfx ) ] ) 
 
où : 
 
• E* est la valeur de l’exposition après atténuation du risque; 

• E est la valeur actuelle de l’exposition; 

• De est la décote appropriée pour l’exposition; 

• S est la valeur actuelle de la sûreté reçue; 

• Ds est la décote appropriée pour la sûreté; 

• Dfx est la décote appropriée pour asymétrie des devises entre la sûreté et 
l’exposition. 

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

de créances 
Échéance 
résiduelle 

Titres admissibles au 
facteur de risque de 

crédit de 0 % 
Autres 
titres Titrisations 

AAA à AA 

S1 

≤ 1 an 0,5 1 2 

>1 an et ≤ 3 ans 
2 

3 
8 

>3 an et ≤ 5 ans 4 

>5 an et ≤ 10 ans 
4 

6 
16 

> 10 ans 12 

A à BBB 

 

S2 et S3 

 

Titres de créances 
bancaires non notés 

≤ 1 an 1 2 4 

>1 an et ≤ 3 ans 
3 

4 
12 

>3 an et ≤ 5 ans 6 

>5 an et ≤ 10 ans 
6 

12 
24 

> 10 ans 20 

BB Toutes 15 Non 
admissible 

Non 
admissible 

Actions et obligations convertibles des grands 
indices et or 20 

Autres actions et obligations convertibles 
inscrits sur une bourse reconnue 30 

Fonds communs de placement Plus forte décote applicable à tout titre dans lequel le 
fonds peut investir 

 
La décote standard applicable au risque de change, quand l’exposition et la sûreté sont 
libellées dans des devises différentes, est de 8 %. 
 
Pour les transactions dans lesquelles l’assureur prête des espèces, la décote qui doit être 
appliquée à l’exposition est de 0 %73. Pour les transactions dans lesquelles l’assureur 
prête des instruments non admissibles (c.-à-d. des titres de société de qualité inférieure 
à BBB-), la décote applicable à l’exposition doit être la même que celle applicable à une 
action négociée sur une bourse reconnue n’entrant pas dans la composition d’un des 
grands indices. 
 

                                                
 

73 Un assureur peut appliquer une décote de 0 % pour les espèces reçues comme sûreté si les espèces 
en question sont détenues au Canada sous forme d’un dépôt à l’une des filiales bancaires de l’assureur. 
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Dans le cas des transactions garanties sur dérivés hors cote, le terme E × (1 + De ) de 
l’équation E*, qui représente le montant de l’exposition rajusté en fonction de la volatilité 
avant atténuation du risque, est remplacé par le montant d’exposition pour la transaction 
sur dérivés calculé à l’aide de la méthode d’évaluation du risque courant décrite dans la 
section 4.1. Il s’agit du coût de remplacement positif de la transaction, majoré de 
l’exposition future possible, ou pour une série de contrats admissibles pour compensation, 
du coût de remplacement net des contrats, majoré de ANet (voir la section 4.2.2 pour la 
définition). La décote pour le risque de change doit être appliquée en cas de non-
concordance entre la devise de la sûreté et celle du règlement, mais aucun rajustement 
supplémentaire au-delà d’une décote simple pour risque de change n’est requis si la 
mesure de la sûreté, du règlement et de l’exposition comporte plus de deux devises. 
 
Toutes les décotes standard énumérées ci-dessus sont ensuite calibrées en utilisant la 
racine carrée d’un facteur lié au temps, selon la formule suivante : 
 

10

1−+
=

TN
DDt  

 
où : 
 
• Dt représente une décote utilisée pour calculer le montant de l’exposition après 

atténuation du risque; 

• D est la décote standard susmentionnée pour l’exposition ou la sûreté; 

• N représente le nombre réel de jours ouvrables entre les appels de marge en vertu 
de la transaction; 

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

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

du Canada ou par les gouvernements provinciaux ou territoriaux du Canada. 

2. L’exposition et la sûreté sont libellées dans la même devise. 

3. Soit il s’agit d’une opération à un jour, soit l’exposition et la sûreté sont réévaluées 
quotidiennement à la valeur marchande et soumises à un appel de marge quotidien. 
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4. Suite à un défaut d’appel de marge par une contrepartie, le délai requis entre la 
dernière réévaluation à la valeur marchande ayant précédé ce défaut et la 
réalisation74 de la sûreté ne peut pas dépasser quatre jours ouvrables. 

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

6. L’accord est couvert par une documentation standard du marché pour les 
transactions assimilables aux pensions sur les titres concernés. 

7. La documentation régissant la transaction précise que, si la contrepartie ne respecte 
pas 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. 

8. En cas de défaut, que la contrepartie soit ou non insolvable ou en faillite, l’assureur 
a le droit sans restrictions et le caractère exécutoire de saisir immédiatement la 
sûreté et de la réaliser à son profit. 

 
Les intervenants principaux comprennent les entités ci-dessous : 
 
• emprunteurs souverains, banques centrales et organismes publics; 

• banques et courtiers en valeurs mobilières; 

• autres établissements financiers (y compris les assureurs) bénéficiant d’une note 
AA- ou mieux; 

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

• caisses de retraite réglementées; 

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

accords généraux de compensation 
 
Les effets des accords de compensation bilatérale couvrant les transactions assimilables 
aux pensions sont pris en compte au cas par cas s’ils sont légalement exécutoires dans 
chaque juridiction concernée, lors d’un défaut de la contrepartie, que celle-ci soit ou non 
insolvable ou en faillite. En outre, les accords de compensation doivent : 
 
1. 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; 

                                                
 

74 Cela ne signifie pas que l’assureur doit toujours réaliser la sûreté, mais plutôt qu’il le peut dans les délais 
impartis. 
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2. procéder à la compensation des gains et pertes sur les transactions (y compris la 
valeur de toute sûreté) résiliées et dénouées à cet effet afin que seul un montant 
net soit dû par une partie à l’autre; 

3. autoriser la réalisation ou la compensation rapide de la sûreté en cas de défaut; 
4. être légalement exécutoire, en lien avec les droits découlant des dispositions ci-

dessus, dans chaque juridiction concernée, en cas de défaut sans égard à 
l’insolvabilité ou à la faillite de la contrepartie. 

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

E* = max (0; [ ∑ E - ∑ S + ∑ (Et x Dt ) + ∑ (Efx x Dfx ) ] ) 
 
où : 
 
• E* est la valeur de l’exposition après atténuation du risque; 

• E est la valeur actuelle de l’exposition; 

• S est la valeur actuelle de la sûreté reçue; 

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

• Dt est la décote appropriée pour Et; 

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

• Dfx est la décote appropriée à l’asymétrie de devises. 
 
Toutes les autres règles liées au calcul des décotes figurant à la section 3.2.4.2 
s’appliquent de la même manière à l’assureur utilisant des accords de compensation 
bilatérale couvrant les transactions assimilables aux pensions. 
 
3.3 Garanties et dérivés de crédit 
 
Lorsque les garanties75 ou dérivés de crédit sont directs, explicites, irrévocables et sans 
restrictions, et que l’assureur a rempli certaines conditions opérationnelles minimales en 
matière de gestion des risques, celui-ci sera autorisé à prendre en compte l’effet des 
protections acquises sous cette forme aux fins du calcul de ses exigences de capital. Le 
traitement du capital repose sur l’approche de substitution, en vertu de laquelle la partie 
couverte de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie obtient le facteur de risque de crédit 
du garant ou du vendeur de protection et la partie non couverte conserve le facteur de 
risque de crédit de la contrepartie.  

                                                
 

75 Les lettres de crédit pour lesquelles l’assureur est le bénéficiaire sont incluses dans la définition de 
garanties et obtiennent le même traitement. 
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Ainsi, seules les garanties octroyées ou les protections fournies par les entités ayant un 
facteur de risque inférieur à celui de la contrepartie entraînent une réduction des 
exigences de capital. Plusieurs garants et fournisseurs de protection sont admissibles. 
 
L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de 
capital comment il s’est assuré que les garanties et dérivés de crédit satisfont aux 
conditions de la présente section. La documentation appuyant ces explications doit être 
conservée et mise à la disposition de l’Autorité à sa demande. 
 
3.3.1 Exigences opérationnelles communes aux garanties et dérivés de crédit 
 
L’effet de la protection de crédit ne peut être pris en compte deux fois. En conséquence, 
aucune reconnaissance au niveau du capital n’est accordée à la protection de crédit à 
l’égard des créances faisant l’objet d’une notation spécifique intégrant déjà l’existence de 
cette protection. Tous les critères de la section 3.1.1 au sujet de l’utilisation de notations 
demeurent applicables aux garanties et dérivés de crédit. 
 
Une garantie (contre-garantie) ou un dérivé de crédit doit satisfaire à tous les critères ci-
dessous pour être reconnu dans le calcul du capital requis. 
 
1. Il doit représenter une créance directe sur le fournisseur de la protection et porter 

explicitement sur des expositions spécifiques ou un portefeuille d’expositions afin 
de définir clairement et de manière irréfutable l’étendue de la couverture. 

2. Sauf en cas de non-paiement par l’acquéreur de la prime due au titre du contrat de 
protection, il doit être irrévocable et ne doit comporter ainsi aucune clause autorisant 
le fournisseur de protection à annuler unilatéralement la couverture ou permettant 
d’en augmenter le coût effectif par suite d’une détérioration de la qualité du crédit 
de la créance couverte76. 

3. Il doit être également inconditionnel; aucune clause du contrat de protection qui ne 
relèverait pas de la volonté directe de l’assureur ne pouvant dispenser le fournisseur 
de la protection de son obligation de paiement rapide au cas où la contrepartie 
initiale n’aurait pas effectué les paiements dus. 

4. Toute la documentation utilisée pour justifier les garanties et les dérivés de crédit 
doit être contraignante pour toutes les parties et valide juridiquement dans toutes 
les juridictions concernées. L’assureur doit vérifier ces aspects préalablement au 
moyen de recherches juridiques suffisantes et fonder sa conclusion sur une base 
juridique solide. Ces recherches doivent être actualisées, au besoin, pour garantir 
la certitude juridique permanente de cette documentation77. 

 

                                                
 

76 À noter que la condition d’irrévocabilité ne nécessite pas que les échéances de la protection de crédit et 
de l’exposition concordent, mais plutôt que l’échéance convenue ex ante ne puisse pas être réduite ex 
post par le fournisseur de la protection. 

77 L’avis juridique et la documentation sur lequel il se fonde doivent être mis à la disposition de l’Autorité 
sur demande. 
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3.3.2 Exigences opérationnelles complémentaires pour les garanties 
 
Une garantie peut être reconnue si elle satisfait aux conditions suivantes. 
 
1. En cas de défaut ou de non-paiement de la contrepartie, l’assureur peut rapidement 

poursuivre le garant pour qu’il s’acquitte de tous les arriérés au titre du contrat 
régissant la transaction. Le garant peut s’acquitter de l’ensemble des arriérés par 
un paiement unique à l’assureur ou il peut assumer les obligations futures de 
paiement de la contrepartie couverte par la garantie. L’assureur doit avoir le droit de 
recevoir ces paiements du garant sans être obligé de poursuivre la contrepartie en 
justice pour qu’elle s’acquitte de ses arriérés. 

2. La garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui engage la 
responsabilité du garant. 

3. Sauf disposition de la phrase suivante, la garantie couvre tous les types de 
paiements que l’emprunteur est censé effectuer au titre du contrat régissant la 
transaction, par exemple le montant notionnel et les marges de garantie. Si une 
garantie ne couvre que le paiement du principal, il convient de traiter les intérêts et 
autres paiements non couverts comme montants non garantis, conformément à la 
section 3.3.5. 

 
3.3.3 Exigences opérationnelles complémentaires pour les dérivés de crédit 
 
Un dérivé de crédit peut être reconnu s’il satisfait aux conditions suivantes. 
 
1. Les incidents de crédit précisés par les parties contractantes doivent couvrir au 

minimum : 

a. le non-paiement des montants dus au titre des conditions de l’engagement 
sous-jacent alors en vigueur (compte tenu toutefois d’un délai de grâce 
correspondant étroitement à celui prévu par l’engagement sous-jacent); 

b. la faillite, l’insolvabilité ou l’incapacité du débiteur de régler ses dettes, son 
impossibilité de respecter ses échéances de paiement ou la reconnaissance 
par écrit de celle-ci et autres événements analogues; 

c. 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). 

2. Si le dérivé de crédit couvre des engagements qui n’incluent pas l’engagement 
sous-jacent, c’est l’avant-dernier élément de la présente série qui précisera si 
l’asymétrie d’actifs peut être autorisée. 

3. 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. 
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4. Les dérivés de crédit qui prévoient un règlement en liquidités ne sont pris en compte 
pour le calcul du capital que s’il existe une procédure d’évaluation solide permettant 
une estimation fiable de la perte. Les évaluations de l’actif sous-jacent ultérieures à 
l’incident de crédit doivent se faire dans des délais très précis. Si l’actif de référence 
précisé dans le contrat du dérivé de crédit pour le règlement en liquidités est 
différent de l’actif sous-jacent, c’est l’avant-dernier élément de la présente série qui 
précisera si l’asymétrie d’actifs peut être autorisée. 

5. S’il est nécessaire, pour effectuer le règlement, que l’acheteur de la protection ait le 
droit ou la capacité de transférer l’actif sous-jacent au fournisseur de la protection, 
il doit être prévu dans les conditions de cet actif que l’autorisation d’une telle cession 
ne peut être raisonnablement refusée. 

6. L’identité des parties chargées de décider si un incident de crédit s’est effectivement 
produit doit être clairement établie. Cette décision n’incombe d’ailleurs pas au seul 
vendeur de la protection; l’acheteur doit également avoir le droit ou la capacité 
d’informer le fournisseur de la survenance d’un tel incident. 

7. Une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif de référence aux termes du contrat 
sur dérivé de crédit (c.-à-d. l’actif utilisé pour déterminer la valeur du règlement en 
liquidités ou l’actif livrable) peut être autorisée : 1) si l’actif de référence est d’un rang 
égal ou inférieur à celui de l’actif sous-jacent et 2) si l’actif sous-jacent et l’actif de 
référence émanent du même emprunteur (c.-à-d. la même entité juridique) et s’il 
existe des clauses de défaut croisé ou de remboursement anticipé croisé dont le 
caractère exécutoire est assuré. 

8. Une asymétrie entre l’actif sous-jacent et l’actif utilisé pour déterminer si un incident 
de crédit s’est produit peut être autorisée : 1) si ce dernier actif est de rang égal ou 
inférieur à celui de l’actif sous-jacent et 2) si l’actif sous-jacent et l’actif de référence 
émanent du même emprunteur (c.-à-d. la même entité juridique) et s’il existe des 
clauses de défaut croisé et de remboursement anticipé croisé dont le caractère 
exécutoire est assuré. 

 
Seuls les swaps sur défaillance et les swaps sur rendement total dont la protection du 
crédit est équivalente à celle de garanties sont susceptibles d’être pris en compte. Si, 
après avoir acheté une protection par le biais d’un swap sur rendement total, l’assureur 
comptabilise les paiements nets reçus à ce titre comme des revenus nets, mais 
n’enregistre pas la détérioration correspondante de la valeur de l’actif couvert (soit en 
réduisant sa juste valeur, soit en augmentant les provisions), cette protection ne sera pas 
prise en compte. 
 
Les autres types de dérivés de crédit ne sont pas pris en compte. 
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3.3.4 Garants et fournisseurs de protection admissibles 
 
La protection accordée par les entités suivantes peut être prise en compte par l’assureur : 
 
• les entités admissibles à un facteur de risque de crédit de 0 % en vertu de la 

section 3.1.4; 

• les entités du secteur public, les banques et les courtiers en valeurs mobilières 
possédant une notation externe et assujetties à un facteur de risque de crédit 
inférieur à celui de la contrepartie; 

• d’autres entités possédant présentement une notation externe BBB ou mieux, mais 
qui possédait une notation de A ou mieux lorsque la protection de crédit a été 
fournie. Ceci comprend une protection de crédit fournie par les sociétés affiliées à 
l’emprunteur lorsqu’elles sont assujetties d’un facteur de risque de crédit inférieur à 
celui de l’emprunteur. 

 
Toutefois, l’assureur ne peut reconnaître une garantie ou une protection de crédit liée à 
une exposition à un tiers lorsque la garantie ou la protection de crédit est fournie par une 
société affiliée à l’assureur. Ce traitement traduit le principe selon lequel les garanties d'un 
groupe d’entreprises liées ne peuvent se substituer au capital de l'assureur. 
 
3.3.5 Traitement du capital 
 
La partie couverte de l’exposition vis-à-vis de la contrepartie reçoit le facteur de capital du 
fournisseur de protection et la partie non couverte conserve le facteur de la contrepartie 
sous-jacente. 
 
Si le montant garanti (ou sur lequel porte la protection de crédit) est inférieur à celui de 
l’exposition et si les parties protégée et non protégée sont de même rang, c’est-à-dire que 
l’assureur et le garant se partagent proportionnellement les pertes, un allègement du 
capital est possible, également sur une base proportionnelle : la partie protégée de 
l’exposition bénéficie alors du traitement applicable aux garanties/dérivés de crédit 
admissibles, l’autre partie étant considérée comme non garantie. Si l’assureur transfère 
une partie du risque relatif à une exposition, en une ou plusieurs tranches, à un ou des 
vendeurs de la protection, tout en conservant un certain niveau de risque, et que le risque 
transféré et le risque conservé ne sont pas de même rang, il peut obtenir une protection 
soit pour la tranche supérieure (soit une position de deuxième perte), soit pour la tranche 
inférieure (soit une position de première perte). Dans ce cas, ce sont les dispositions 
définies au chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) de la Ligne directrice COOP 
qui s’appliquent. 
 
Les seuils d’importance relative s’appliquant aux paiements pour lesquels aucuns 
paiements ne sont faits en cas de défaut sont traités à titre de positions de première perte 
dans une structure par tranches et se voient affectés un facteur de risque de crédit de 
60 % en vertu de la section 3.4.3. 
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3.3.6 Asymétries de devises 
 
Lorsque la protection de crédit est libellée dans une devise différente de celle de 
l’exposition, entraînant une asymétrie, le montant de l’exposition censée être protégée 
représentera 70 % du montant nominal de la protection de crédit, convertie au taux de 
change en vigueur. 
 
3.3.7 Asymétries d’échéances 
 
Une asymétrie d’échéances existe lorsque l’échéance résiduelle d’une protection de crédit 
est inférieure à celle de l’exposition sous-jacente. En cas d’asymétrie d’échéances et que 
l’échéance initiale de la protection de crédit est inférieure à un an, la protection n’est pas 
reconnue. Par conséquent, l’échéance de la protection pour les expositions à échéance 
initiale de moins d’un an doit concorder pour être prise en compte. De plus, la protection 
de crédit à échéance résiduelle d’au plus trois mois n’est pas reconnue en cas d’asymétrie 
d’échéances. La protection de crédit est partiellement prise en compte dans les autres 
cas assortis d’une asymétrie d’échéances selon les conditions définies ci-dessous. 
 
L’échéance de l’exposition sous-jacente et celle de la protection de crédit doivent être 
définies avec prudence. L’échéance effective de l’exposition sous-jacente doit être 
considérée comme la date la plus éloignée possible à laquelle la contrepartie doit 
s’acquitter de son obligation, en tenant compte de tout délai de grâce applicable. Pour la 
protection de crédit, on doit tenir compte des options implicites qui peuvent en réduire la 
durée, afin d’utiliser l’échéance effective la plus proche possible. Si l’option d’achat est 
laissée à la discrétion du vendeur de la protection, l’échéance sera toujours fixée à la date 
de la première option d’achat. Si l’option d’achat est laissée à la discrétion de l’assureur 
acheteur de la protection, mais que les clauses de l’accord à l’origine de la couverture 
comportent une incitation positive pour cet assureur à anticiper la transaction avant son 
échéance contractuelle, c’est la durée allant jusqu’à la première option d’achat qui sera 
censée être l’échéance effective. Par exemple, si le coût de progression des taux se 
produit de concert avec une option d’achat ou si le coût réel de la protection augmente 
avec le temps alors que la qualité du crédit demeure inchangée ou s’améliore, l’échéance 
effective correspondra à l’échéance résiduelle jusqu’à la première option d’achat. 
 
En cas d’asymétrie d’échéances, le rajustement suivant est appliqué : 
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où : 
 
• Pa est la valeur de la protection de crédit ajustée pour asymétrie d’échéances; 

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

• t est le moins élevé entre T et l’échéance résiduelle de l’accord de protection de 
crédit, exprimée en années 
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• T est le moins élevé entre 5 et l’échéance résiduelle de l’exposition, exprimée en 
années. 

 
3.3.8 Contre-garanties souveraines 
 
Une créance peut être couverte par une garantie, contre-garantie elle-même 
indirectement par un emprunteur souverain; elle peut alors être considérée comme 
bénéficiant d’une garantie souveraine, aux conditions suivantes. 
 
1. L’État souverain fournissant la contre-garantie soit admissible au facteur de risque 

de crédit de 0 %. 

2. La contre-garantie souveraine couvre tous les éléments de risque de crédit de la 
créance. 

3. La garantie initiale et la contre-garantie satisfont 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. 

4. La couverture est adéquate et aucun historique de données ne laisse supposer que 
la couverture de la contre-garantie n’équivaut pas, en fait, à celle d’une garantie 
directe d’emprunteur souverain. 

 
3.3.9 Garanties consenties par des entités du secteur public 
 
L’assureur ne peut pas reconnaître les garanties offertes par des entités du secteur public, 
y compris les administrations provinciales et territoriales du Canada, qui nuiraient à la 
concurrence du secteur privé. L’assureur doit s’adresser au gouvernement du pays hôte 
(souverain) pour déterminer si une entité du secteur public est en concurrence avec le 
secteur privé. 
 
3.3.10 Autres aspects liés au traitement de l’atténuation du risque de crédit 
 
L’assureur qui utilise plusieurs techniques d’atténuation du risque de crédit (p. ex., une 
sûreté et une garantie couvrant partiellement une exposition) pour couvrir une même 
exposition doit subdiviser cette dernière en parties couvertes chacune par un type 
d’instrument (p. ex., l’une correspond à la sûreté et l’autre à la garantie) et calculer 
séparément l’exigence de capital de chaque partie. Lorsque la protection de crédit 
octroyée par un seul fournisseur présente des échéances différentes, elle doit être 
subdivisée en protections distinctes. 
 
Il arrive qu’un assureur obtienne une protection de crédit sur un panier de signatures de 
référence et que le premier cas de défaut parmi ces signatures déclenche la mise en 
œuvre de la protection de crédit; l’incident de crédit met aussi un terme au contrat. Dans 
ce cas, l’assureur peut prendre en compte la protection de crédit pour l’actif du panier qui 
a la plus faible exigence de capital, mais seulement si son montant nominal est inférieur 
ou égal à celui du dérivé de crédit. Dans le cas où le second défaut parmi les actifs du 
panier déclenche la protection de crédit, l’assureur ayant obtenu cette protection par le 
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biais de ce produit ne peut prendre en compte la protection sur l’actif du panier qui a 
l’exigence de capital la plus faible que si la protection au premier défaut a également été 
obtenue ou si l’un des actifs du panier a déjà fait l’objet d’un défaut. 
 
3.4 Titres adossés à des créances 
 
La catégorie des titres adossés à des créances comprend toutes les titrisations, 
notamment les titres adossés à des créances hypothécaires et les titres adossés à des 
créances hypothécaires avec flux groupés, ainsi que les autres expositions résultant de 
la stratification ou du découpage en tranches d’une exposition de crédit sous-jacente. 
Pour les expositions découlant de transactions de titrisation, l’assureur doit prendre 
connaissance du chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) de la Ligne directrice 
COOP afin de déterminer s’il y a des fonctions fournies (p. ex., du rehaussement de crédit 
et des facilités de trésorerie) qui exigent du capital pour le risque de crédit. Le Rapport 
sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital doit indiquer les fonctions fournies 
et, s’il y a lieu, présenter le calcul de l’exigence de capital découlant de ces fonctions. 
 
3.4.1 Titres hypothécaires LNH 
 
Le facteur applicable aux titres hypothécaires garantis par la SCHL en vertu de la LNH 
est de 0 %, puisque les engagements de la SCHL constituent des obligations légales du 
gouvernement du Canada. 
 
3.4.2 Titres hypothécaires à détention indirecte 
 
Les titres hypothécaires à détention indirecte se voient affecter l’exigence de capital des 
prêts hypothécaires sous-jacents, pourvu que toutes les conditions suivantes soient 
remplies. 
 
1. Le bloc de prêts hypothécaires sous-jacents ne contient que des prêts 

hypothécaires qui étaient entièrement productifs au moment où le titre a été créé. 

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

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

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

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

a. Si on emploie un administrateur pour exécuter les fonctions administratives, 
la structure d'accueil et le fiduciaire doivent surveiller le rendement de 
l'administrateur ou de l'agent. 
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b. La structure d'accueil ou le fiduciaire doivent fournir des renseignements 
détaillés et réguliers sur la structure et le rendement des prêts hypothécaires 
mis en commun. 

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

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

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

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

g. Le détenteur du titre doit avoir une part au prorata dans les prêts 
hypothécaires sous-jacents, sinon la structure qui émet le titre ne doit avoir 
que des éléments de passif liés à l'émission du titre hypothécaire. 

h. Les flux de trésorerie des prêts hypothécaires sous-jacents doivent 
correspondre aux exigences des flux de trésorerie du titre sans recours indu 
à un revenu de réinvestissement. 

i. La structure d'accueil ou le fiduciaire ne peut investir des flux de trésorerie 
avant la distribution aux investisseurs que dans des instruments à court terme 
du marché monétaire (sans aucun risque important de réinvestissement) ou 
dans de nouveaux prêts hypothécaires entièrement productifs. 

 
Un facteur de 12 % est attribué aux titres hypothécaires à détention indirecte qui ne 
respectent pas les normes précitées. Les titres à coupon zéro, les émissions ayant 
diverses catégories de titres (les dettes résiduelles prioritaires et de second rang) qui 
assument plus que leur part des pertes au prorata et les titres hypothécaires émis en 
tranches sont assujettis au traitement de capital décrit dans le chapitre 6 (Dispositions 
relatives à la titrisation) de la Ligne directrice COOP. 
 
Si le bloc sous-jacent d’actifs se compose de prêts hypothécaires ayant des exigences de 
capital différentes, l’exigence applicable au titre correspond à l’exigence moyenne 
associée au bloc d'actifs. Dans le cas où le bloc sous-jacent d’actifs comprend des prêts 
hypothécaires devenus dépréciés, la proportion du titre attribuable à ces prêts doit être 
traitée comme un prêt déprécié selon les exigences de la section 3.1.10. 
 
Les renseignements détaillés du calcul et des facteurs utilisés doivent être inclus dans le 
Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
3.4.3 Autres titres adossés à des créances 
 
Les exigences de capital pour tous les autres titres adossés à des créances sont fondées 
sur leurs notations externes. Afin d’utiliser des notations externes pour déterminer 
l’exigence de capital, l’assureur doit respecter toutes les exigences opérationnelles pour 
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l’utilisation des notations énoncées au chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) de 
la Ligne directrice COOP. 
 
Pour les titres adossés à des créances (autres que les retitrisations) notés BBB ou mieux, 
l’exigence de capital est la même que l’exigence prescrite dans la section 3.1.2 pour une 
obligation ayant la même notation et la même échéance que le titre. Si la notation d’un 
titre adossé à des créances est de BB, l’assureur peut reconnaître la notation seulement 
s’il est un tiers investisseur dans le titre, et non son initiateur. Le facteur de risque de crédit 
pour un titre adossé à des créances (autre qu’une retitrisation) dont la notation est de BB 
dans lequel l’assureur est un tiers investisseur est 300 % de l’exigence pour une obligation 
dont la notation est de BB et ayant la même échéance que le titre. 
 
Les facteurs de risque de crédit pour des titres adossés à des créances qui sont à court 
terme (autres que des retitrisations) et qui sont notés S3 ou mieux sont les mêmes que 
ceux prescrits dans la section 3.1.3 pour les obligations à court terme ayant la même 
notation. 
 
Le facteur de risque de crédit pour les retitrisations notées BBB ou mieux, ou S3 ou mieux, 
est 200 % du facteur de risque applicable à un titre adossé à des créances ayant la même 
notation et la même échéance que la retitrisation. 
 
Le facteur de risque de crédit pour toute exposition de titrisation qui appartient à la 
catégorie de risque la plus élevée selon le chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) 
de la Ligne directrice COOP est de 60 %. Cette catégorie comprend les titrisations 
détenant une notation pour laquelle aucun facteur n’est défnini ci-dessus et toutes les 
titrisations sans notation, à l’exception des expositions de rang supérieur sans notation 
qui sont admissibles au principe de transparence conformément au chapitre 6 
(Dispositions relatives à la titrisation) de la Ligne directrice COOP. 
 
Voir le chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) de la Ligne directrice COOP au 
sujet des exigences de capital supplémentaires qui peuvent découler des expositions à la 
titrisation. Les renseignements détaillés du calcul des exigences de capital 
supplémentaires doivent être inclus dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne 
directrice de capital. 
 
3.5 Mises en pension, prises en pension et accords de prêt de titres 
 
Une mise en pension de titres représente un accord en vertu duquel un cédant accepte 
de vendre des titres à un prix déterminé et de les racheter à une date déterminée à un 
prix déterminé. Puisque la transaction est assimilée à une mesure de financement au plan 
comptable, les titres demeurent inscrits au bilan. Compte tenu du fait que ces titres sont 
temporairement attribués à une autre partie, le facteur de risque de crédit alloué à 
l’exposition doit être le plus élevé des deux éléments suivants : 
 
• le facteur du titre devant être racheté; 

• le facteur relié à une exposition à la contrepartie de la transaction, compte tenu de 
toute sûreté admissible (voir la section 3.2). 
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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 une exposition à la contrepartie. Lorsque l’actif temporairement acquis est un titre 
qui répond à la définition de sûreté admissible au sens de la section 3.2, le montant de 
l’exposition peut être réduit en conséquence. 
 
Dans le cadre d’un prêt de titres, un assureur peut agir à titre de mandant en procédant 
au prêt de ses propres titres ou encore en qualité de mandataire en accordant des prêts 
de titres pour le compte de ses clients. Lorsque l'assureur agit à titre de mandant, 
l’exigence de capital correspond au plus élevé des deux éléments suivants : 
 
• l’exigence de capital applicable au titre prêté; ou 

• l’exigence de capital relative à une exposition de l’emprunteur des titres. 
L’exposition de l’emprunteur peut être réduite lorsque l'assureur détient une sûreté 
admissible, comme décrit à la section 3.2. Lorsque l’assureur accorde un prêt de 
titres par l'entremise d'un mandataire et reçoit une garantie explicite que les titres 
seront recouvrés, il peut considérer ce mandataire comme l’emprunteur, sous 
réserve des conditions énoncées à la section 3.3. 

 
Lorsque l’assureur agissant à titre de mandataire accorde un prêt de titres pour le compte 
d'un client en vertu d'une entente assortie d'une garantie prévoyant que les titres prêtés 
seront recouvrés faute de quoi l'assureur en remboursera la valeur marchande, l’assureur 
doit calculer l’exigence de capital comme s’il agissait à titre de mandat. L’exigence de 
capital correspond à une exposition envers l’emprunteur des titres, où le montant 
d’exposition peut être réduit lorsque l'assureur détient une sûreté admissible, comme 
décrit à la section 3.2. 
 
Les méthodes décrites ci-haut ne s’appliquent pas aux mises en pension ou aux prêts de 
titres adossant les produits indexés de l’assureur comme décrits à la section 5.5. Si 
l’assureur conclut une entente de mise en pension ou de prêt mettant en cause des actifs 
du genre, l’exigence de capital correspond à l’exigence pour l’exposition à la contrepartie 
ou à l’emprunteur (en tenant compte de la sûreté admissible) à laquelle vient s’ajouter 
l’exigence applicable en vertu de la section 5.5. 
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Annexe 3-A : Correspondance des notations 
 

Notation des titres à long terme 

Catégorie de 
notation DBRS Fitch  Moody’s S&P KBRA 

AAA AAA AAA Aaa AAA AAA 

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

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

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

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

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

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

 
Notation des titres à court terme 

Catégorie 
de notation DBRS Fitch Moody’s S&P KBRA 

C1 R-1 (high) à R-
1 (low) F1+, F1 P-1 A-1+, A-1 K1+, K1 

C2 R-2 (high) à R-
2 (low) F2 P-2 A-2 K2 

C3 R-3 F3 P-3 A-3 K3 

Autres Inférieure à R-
3 Inférieure à F3 NP Inférieure à A-

3 Inférieure à K3 
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Chapitre 4. Risque de crédit – activités hors bilan 
 
L’expression « activité hors bilan » utilisée dans la présente ligne directrice englobe des 
dérivés, des garanties, des engagements et des accords contractuels similaires dont le 
montant total du principal notionnel peut ne pas être comptabilisé au bilan. Ces 
instruments sont assujettis à une exigence de capital en vertu du présent chapitre, peu 
importe qu’ils aient été comptabilisés ou non à la juste valeur au bilan. 
 
Le risque principal associé aux activités hors bilan de l’assureur est le défaut de la 
contrepartie à la transaction (c.-à-d. le risque de crédit de contrepartie). La valeur 
nominale d'un instrument hors bilan ne constitue pas toujours l’exposition au risque de 
crédit de l’instrument. Afin d'estimer l’exposition de crédit potentielle des instruments hors 
bilan, l'assureur doit utiliser un montant d’équivalent-crédit. La méthode pour déterminer 
le montant d’équivalent-crédit des instruments dérivés est décrite dans les sections 4.1 et 
4.2. Afin de déterminer l’exposition approximative potentielle de crédit pour les activités 
hors bilan non couvertes par les sections 4.1 et 4.2, la valeur nominale de l'instrument doit 
être multipliée par un facteur de conversion du crédit pour obtenir un montant d’équivalent-
crédit (voir les sections 4.3 et 4.4). Le montant d’équivalent-crédit qui en résulte est 
ensuite assujetti du facteur de risque de crédit approprié attribuable à la contrepartie (voir 
la section 3.1), ou, le cas échéant, du facteur attribué aux sûretés (voir la section 3.2) ou 
au garant (voir la section 3.3). Une réduction du capital requis en raison de l’effet potentiel 
d’atténuation des risques liés aux réductions des participations ou à l’ajustabilité 
contractuelle est calculée séparément pour les produits avec participation et produits 
ajustables (voir le chapitre 9). 
 
L’assureur doit aussi consulter le chapitre 6 (Dispositions relatives à la titrisation) de la 
Ligne directrice COOP. Ce chapitre énonce le cadre réglementaire pour les transactions 
de titrisation, incluant celles qui génèrent des expositions hors bilan. 
 
4.1 Contrats sur dérivé gré à gré 
 
Les contrats à terme (de gré à gré), les swaps, les options achetées et les instruments 
dérivés de gré à gré similaires requièrent un traitement spécial puisque les assureurs sont 
exposés au risque de crédit, non pour la totalité de leur valeur nominale, mais seulement 
pour le coût potentiel de remplacement du flux de trésorerie (sur les contrats faisant 
apparaître un gain) en cas de défaillance de la contrepartie. Les montants en équivalent-
crédit sont calculés au moyen de la méthode d’évaluation du risque courant et se voient 
appliquer le facteur de défaut d’actif approprié à la contrepartie. En vertu de la 
section 3.1.4, un facteur de défaut d’actif de 0 % s’applique aux opérations sur dérivés 
effectuées par l’entremise de contreparties centrales admissibles. 
 
La majoration servant au calcul du montant en équivalent-crédit dépend de l'échéance du 
contrat et de la volatilité des taux et des prix qui sous-tendent ce type d’instrument. Les 
options achetées hors cote doivent être incluses avec les mêmes facteurs de conversion 
que les autres instruments. 
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• Les contrats sur taux d'intérêt comprennent : 
 

➢ les swaps de taux d'intérêt dans une seule monnaie; 

➢ les swaps de base; 

➢ les contrats à terme de taux d'intérêt et les produits avec des caractéristiques 
semblables; 

➢ les contrats à terme standardisés sur taux d'intérêt; 

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

➢ les contrats sur or78; 

➢ les swaps de devises; 

➢ les swaps simultanés de taux et de devises; 

➢ les contrats de change à terme; 

➢ les contrats à terme standardisés sur devises; 

➢ les options sur devises achetées. 
 
• Les contrats sur actions comprennent : 
 

➢ les contrats à terme standardisés; 

➢ les contrats à terme de gré à gré; 

➢ les swaps; 

➢ les options achetées; 

➢ les instruments dérivés similaires sur actions particulières ou sur indices 
d'actions. 

 
• Les contrats sur métaux précieux (p. ex., argent, platine et palladium), sauf les 

contrats sur or, comprennent : 
 

➢ les contrats à terme standardisés; 

➢ les contrats à terme de gré à gré; 

➢ les swaps; 

➢ les options achetées; 

➢ les instruments dérivés similaires sur métaux précieux. 
 

                                                
 

78 Les contrats sur or sont traités comme des contrats sur devises aux fins du calcul du risque de crédit. 
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• Les contrats sur les autres produits de base comprennent :  
 

➢ les contrats à terme standardisés; 

➢ les contrats à terme de gré à gré; 

➢ les swaps; 

➢ les options achetées; 

➢ les instruments dérivés similaires ayant pour éléments sous-jacents des 
contrats sur produits énergétiques, productions agricoles ou métaux non-
ferreux (p. ex., aluminium, cuivre et zinc); 

➢ autres contrats sur les métaux non précieux. 
 
L’assureur doit calculer le montant d'équivalent-crédit attribuable à ces contrats en 
utilisant la méthode d'évaluation du risque courant. En vertu de cette méthode, l’assureur 
additionne : 
 
• le coût de remplacement total (obtenu par l'évaluation au prix du marché) de tous 

ses contrats à valeur positive; 
et 

• un montant correspondant à l’exposition potentielle future de crédit (la majoration), 
calculée en multipliant le montant du principal notionnel par l'un des facteurs 
suivants : 

 

Échéance 
résiduelle 

Taux 
d'intérêt 

Devises 
et or Actions 

Métaux 
précieux (sauf 

or) 
Produits 
de base 

Jusqu'à un an 0,0 % 1,0 % 6,0 % 7,0 % 10,0 % 

De plus d'un an à 
cinq ans 0,5 % 5,0 % 8,0 % 7,0 % 12,0 % 

Plus de cinq ans 1,5 % 7,5 % 10,0 % 8,0 % 15,0 % 

 
Les considérations supplémentaires suivantes doivent être prises en compte. 
 
1. Pour les contrats comportant plusieurs échanges successifs de principal, les 

facteurs doivent être multipliés par le nombre de paiements prévus au contrat et 
restant dus. 

2. Pour les contrats dont la structure prévoit un règlement des positions aux dates de 
paiement déterminées et dont les termes sont redéfinis à ces dates de manière à 
ce que leur valeur marchande soit ramenée à zéro, l'échéance résiduelle est égale 
à la durée restant à courir jusqu'à la date du paiement suivant. Pour les contrats sur 
taux d'intérêt à échéance résiduelle supérieure à un an se conformant aux 
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conditions précédentes, le facteur de majoration est assujetti à un plancher de 
0,5 %. 

3. Les contrats qui n'entrent pas expressément dans l'une des colonnes du tableau 
précédent sont assimilables aux contrats sur produits de base. 

4. En ce qui concerne les swaps taux variable contre taux variable dans une monnaie 
unique, aucun facteur de majoration ne sera calculé puisque l’exposition au crédit 
est évaluée uniquement sur la base de la valeur marchande. 

5. Les majorations sont calculées par rapport aux montants effectifs et non apparents 
de notionnel. Lorsque le notionnel effectif se trouve amplifié du fait de la structure 
de la transaction, par exemple par effet de levier, l’assureur doit déterminer 
l’exposition potentielle future en fonction du notionnel effectif. Par exemple, un 
notionnel présenté de 1 million $ dont les paiements seraient calculés au double du 
TIOL (LIBOR) aurait un notionnel effectif de 2 millions $. 

6. Les majorations pour exposition potentielle future de crédit doivent être établies pour 
tous les contrats hors cote (sauf les swaps à taux variable contre taux variable dans 
une seule monnaie), que le coût de remplacement soit positif ou négatif. 

7. Aucune majoration pour exposition potentielle future n’est requise pour les dérivés 
de crédit. Le montant d’un dérivé en équivalent-crédit représente le montant le plus 
élevé entre sa valeur marchande et zéro. 

 
4.2 Compensation de contrats sur dérivé 
 
4.2.1 Conditions pour la compensation 
 
L’assureur est autorisé à compenser les contrats sur la base de la novation ou toute forme 
de compensation juridiquement valide. La novation désigne un contrat écrit bilatéral entre 
deux contreparties en vertu duquel toute obligation d'une partie envers l'autre de livrer 
une monnaie précisée à une date déterminée est automatiquement éteinte et remplacée 
par l'obligation de verser un montant unique, lequel résulte de la compensation des 
montants dont chaque contrepartie était redevable envers l'autre en vertu de toutes les 
obligations éteintes. 
 
L'assureur désirant compenser des transactions par novation ou par une autre forme de 
compensation bilatérale doit démontrer au préalable à l’Autorité que les conditions 
suivantes sont réunies. 
 
1. L'assureur doit avoir conclu avec chaque contrepartie un contrat ou un accord de 

compensation créant une seule obligation juridique couvrant toutes les transactions 
compensées. Par l'effet d'un tel mécanisme, l'assureur assume une seule obligation 
de paiement ou ne peut réclamer qu'un montant unique selon la somme nette des 
valeurs positives et négatives, au prix du marché, de toutes ses transactions avec 
cette contrepartie en cas de manquement, de faillite ou de liquidation ou dans des 
circonstances semblables. 
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2. L'assureur doit disposer d'avis juridiques79 écrits et fondés prévoyant, en cas de 
contestation juridique, que les autorités judiciaires et administratives concernées 
décideront que l’exposition en vertu de l’accord de compensation équivaut au 
montant net sous le régime : 

a. des lois en vigueur là où les contreparties ont été constituées en personne 
morale et des lois de toute instance applicables aux succursales en cause; 

b. des lois régissant chacune des transactions; et, 
c. des lois régissant tout contrat ou accord requis aux fins de compensation. 

3. L’assureur applique des procédures internes pour s’assurer qu’avant d’inclure une 
transaction dans une tranche de compensation aux fins du capital, la transaction est 
prise en compte dans les avis juridiques qui satisfont aux critères susmentionnés. 

4. L'assureur doit avoir adopté des procédures pour permettre un réexamen des 
caractéristiques juridiques des dispositifs de compensation en fonction des 
modifications éventuelles des lois afin de préserver la validité de ces dispositifs. 

5. L'assureur conserve tous les documents nécessaires dans ses dossiers et les met 
à la disposition de l’Autorité sur demande. 

 
Aucun contrat contenant une disposition de dégagement ne sera admissible à la 
compensation aux fins du calcul des exigences de capital. Une disposition de dégagement 
s'applique en cas de manquement de l'une des contreparties pour dégager partiellement 
ou totalement l'autre partie de l'obligation de lui verser des paiements. 
 
4.2.2 Calcul de l’exposition 
 
L’exposition de crédit afférent aux transactions avec compensation bilatérale sur contrats 
à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments dérivés similaires 
correspond à la somme du coût de remplacement net au prix du marché, s'il est positif, et 
d'une exposition potentielle future de crédit (une majoration) calculée sur le principal 
notionnel de chacun des contrats sous-jacents. Toutefois, aux fins du calcul de l’exposition 
potentielle future de crédit associée aux contrats assujettis à des accords de 
compensation exécutoires et dont le principal notionnel équivaut aux flux de trésorerie, le 
principal notionnel correspond aux encaissements nets échus à chaque date d’évaluation 
et pour chaque devise. 
 
Ces contrats sont réputés en constituer un seul parce que la compensation des contrats 
dans une même devise venant à échéance à la même date réduira à la fois le coût de 
remplacement et l’exposition potentielle future de crédit. L’exposition courante (c.-à-d. le 
coût de remplacement) des régimes de compensation multilatérale est en fonction des 
règles de répartition des pertes de la chambre de compensation. 
                                                
 

79 Les avis juridiques doivent généralement être reconnus comme tels par le milieu juridique dans le pays 
d'origine de l'entreprise ou dans un mémoire juridique portant d'une manière raisonnée sur tous les 
enjeux pertinents. 
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Les majorations brutes doivent être calculées en fonction des obligations juridiques au 
titre des flux de trésorerie, dans toutes les monnaies. On y arrive en compensant toutes 
les sommes à recevoir et à payer dans la même monnaie, pour chaque date d’évaluation. 
Les obligations de flux de trésorerie compensées sont converties en dollars canadiens en 
utilisant les cours à terme actuels pour chaque date d’évaluation. Une fois converties, les 
sommes à recevoir à chaque date d’évaluation sont additionnées, et la majoration brute 
est calculée en multipliant la somme à recevoir par le facteur de majoration approprié. 
 
L’exposition potentielle future de crédit pour les transactions compensées (ANet) est égale 
à la somme des éléments suivants : 
 
• 40 % de la majoration calculée selon la méthode en vigueur (ABrut)80; 
 
• 60 % du produit obtenu en multipliant ABrut par RNP, où RNP est le ratio du niveau 

de coût de remplacement net sur le niveau du coût de remplacement positif des 
transactions assujetties à des accords de compensation exécutoires. 

 
Le RNP peut être calculé pour chaque contrepartie ou pour l'ensemble d'un portefeuille 
pour toutes les transactions assujetties à des accords de compensation exécutoires. Dans 
le premier cas, un RNP distinct est calculé pour chaque contrepartie. Dans le deuxième, 
un seul RNP est établi et appliqué à toutes les contreparties. L’assureur doit choisir une 
méthode et l’utiliser de façon cohérente par accord de compensation et par exercice. 
 
4.2.2.1 Étapes du calcul du montant en équivalent-crédit des contrats 

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

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

 

                                                
 

80 ABrut est égal à la somme des expositions potentielles futures de crédit (c.-à-d. au produit obtenu en 
multipliant le principal notionnel de chaque opération par le facteur de majoration approprié selon la 
section 4.1) pour toutes les opérations assujetties à des accords de compensation exécutoires. 
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Contrepartie 

Transaction Principal 
notionnel 

(1) 

Facteur de 
majoration 
(voir 4.1) 

(2) 

Exposition 
potentielle 
future de 

crédit 
(1) x (2) = (3) 

Coût de 
remplacement 

positif 
(4) 

Coût de 
remplacement 

négatif 
(5) 

1      

2      

etc.      

Total   ABrut R+ R- 

 
Étape 2 Calculer le coût de remplacement net pour chacune des contreparties. Ce coût 

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

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

distinct par contrepartie, le RNP est égal au résultat obtenu en divisant le coût 
de remplacement net calculé à l'étape 2 par le coût de remplacement positif 
(R+ calculé à l'étape 1). 
 
Aux fins de la méthode d’un RNP par portefeuille, le RNP correspond au 
résultat obtenu en divisant le somme des coûts de remplacement nets pour 
chacune des contreparties assujetties à la compensation bilatérale par la 
somme des coûts de remplacement positifs pour ces mêmes contreparties. 
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Exemple : Calcul du RNP 
 

 Contrepartie 1 Contrepartie 2 Contrepartie 3 

Transaction Principal 
notionnel 

Valeur au 
prix du 
marché 

Principal 
notionnel 

Valeur au 
prix du 
marché 

Principal 
notionnel 

Valeur au 
prix du 
marché 

Transaction 1 100 10 50 8 30 -3 

Transaction 2 100 -5 50 2 30 1 

Coût de 
remplacement 
positif (R+) 

 10  10  1 

Coût de 
remplacement net 
(« RN ») 

 5  10  0 

RNP (par 
contrepartie) 0,5 1 0 

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

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

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

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

la somme du coût de remplacement net (calculé à l'étape 2) et de ANet 
(calculée à l'étape 4). 

 
Note : Des contrats peuvent inclure des compensations entre différents types 

d’instruments dérivés (p. ex., taux d’intérêt, devises et actions). Dans ce cas, 
l’assureur doit allouer le coût de remplacement net aux types d’instruments 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 488

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 92 
Assurance de personnes 
Chapitre 4 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

dérivés au prorata du coût de remplacement net des types d’instruments dont 
le coût de remplacement brut est positif. 

 
Exemple : Compensation de l’exposition potentielle future de crédit des contrats 

assujettis à la compensation par novation 
 
Supposons qu’un assureur a six contrats avec la même contrepartie, de même qu’un 
accord de compensation exécutoire avec cette même contrepartie : 
 

Contrat Principal 
notionnel 

Évaluation à la 
valeur du 
marché 

A 10 1 

B 20 -2 

C 10 -1 

D 40 4 

E 30 3 

F 20 -2 

 
Les contrats A et B sont assujettis à la compensation par novation, tout comme les 
contrats C et D. De ce fait, les deux contrats sont remplacés par un seul. Ainsi, pour 
calculer les exigences de capital, l’assureur remplacerait les contrats A et B par le contrat 
A+ et les contrats C et D par le contrat C+, pour ensuite compenser les montants 
notionnels et calculer le nouveau montant évalué à la valeur du marché. 
 

Contrat Principal 
notionnel 

Évaluation à la 
valeur du 
marché 

A+ 10 -1 

C+ 30 3 

E 30 3 

F 20 -2 

 
Supposons que le facteur de majoration de tous les contrats est de 5 %. L’exposition 
potentielle future de crédit est calculée pour chaque contrat. ABrut est la somme des 
expositions potentielles futures de crédit : 
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Contrat Principal 
notionnel 

Facteur de 
majoration 

(5 %) 

Exposition 
de crédit 

potentielle 

Coût de 
remplacement 

positif 

Coût de 
remplacement 

négatif 

A+ 10 0,05 0,5 0 -1 

C+ 30 0,05 1,5 3 0 

E 30 0,05 1,5 3 0 

F 20 0,05 1,0 0 -2 

Total   4,5 6 -3 

 
Le coût de remplacement net est de 3 (c.-à-d. 6 - 3; soit le plus élevé de zéro et de la 
somme des coûts de remplacement positifs et négatifs). 
 
Le RNP est de 0,5 (c.-à-d. 3 / 6; soit le résultat obtenu en divisant le coût de remplacement 
net par le coût de remplacement positif). 
 
ANet est égal à (0,4 × 4,5) + (0,6 × 0,5 × 4,5) = 3,15. 
 
Le montant en équivalent-crédit est de 6,15 (c.-à-d. 3 + 3,15; soit la somme du coût de 
remplacement net et de ANet). 
 
4.3 Instruments hors bilan, autres que des dérivés 
 
Les définitions incluses dans la présente section s’appliquent aux expositions hors bilan 
qui ne sont pas des dérivés couverts par la section 4.1. 
 
4.3.1 Substituts directs de crédit (facteur de conversion de 100 %) 
 
Les substituts directs de crédit comprennent les garanties et les instruments équivalents 
qui garantissent des créances financières. Avec un substitut direct de crédit, le risque de 
perte pour l'assureur dépend directement de la solvabilité de la contrepartie. 
 
Les substituts directs de crédit peuvent prendre les formes suivantes. 
 
• Les garanties accordées au nom de clients et en vertu desquelles l'assureur pourrait 

être tenu d'assumer les obligations financières de ces clients en cas de défaut de 
ces derniers; par exemple, des garanties de : 

 
➢ paiement de dettes existantes relatives à des services; 

➢ paiement relatif à un contrat d'achat; 

➢ paiement de baux financiers, de prêts ou de prêts hypothécaires; 

➢ paiement de chèques non certifiés; 
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➢ versement de taxes (de vente) à l’État; 

➢ paiement de dettes existantes relatives à l'achat de marchandises; 

➢ paiement d'une prestation de retraite sans capitalisation; et 

➢ obligations financières assumées par le biais de la réassurance. 
 
• Les garanties financières à première demande ou autres obligations irrévocables et 

équivalentes servant de garanties financières, comme les lettres de crédit soutenant 
l'émission d'effets de commerce. 

• Les participations à risque dans des acceptations bancaires et les participations à 
risque dans des lettres de crédit financières; les participations à risque constituent 
des garanties de la part de l’assureur participant en vertu desquelles, si le client 
concerné ne respecte pas ses obligations, il indemnisera l'émetteur du montant total 
d'intérêt et de principal qui lui est attribuable. 

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

 
4.3.2 Engagements de mise et de prise en pension (facteur de conversion de 

100 %) 
 
Une mise en pension est une transaction par laquelle la vente d'un titre ou d'un autre actif 
s'accompagne d'un engagement simultané de la part du vendeur de racheter l'actif de 
l'acheteur initial à un prix prédéterminé après une période déterminée. Une prise en 
pension consiste en l'achat d'un titre ou d'un autre actif avec engagement simultané de la 
part de l'acheteur qu'après une période déterminée, l'acheteur revendra l'actif au vendeur 
initial à un prix prédéterminé. Si ces transactions ne sont pas comptabilisées au bilan, 
elles doivent être présentées parmi les engagements hors bilan et assorties d'un facteur 
de conversion de crédit de 100 %. 
 
4.3.3 Achats à terme d'actifs81 (facteur de conversion de 100 %) 
 
Il s’agit d’engagements d'acheter un prêt, un titre ou tout autre actif à une date future 
déterminée, habituellement selon des modalités prédéterminées. 
 
4.3.4 Dépôts terme contre terme (facteur de conversion de 100 %) 
 
Il s'agit d'un accord entre deux parties en vertu duquel l'une paie et l'autre reçoit un taux 
d'intérêt convenu sur un dépôt qui doit être placé par une partie auprès de l'autre à une 
date ultérieure prédéterminée. De tels dépôts se distinguent des contrats à terme de taux 
d'intérêt du fait que le dépôt est effectivement effectué. 
 

                                                
 

81 Cette catégorie ne comprend pas une transaction au comptant dont le contrat prévoit qu’elle doit être 
réglée à l’intérieur de la période normale de règlement. 
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4.3.5 Actions et titres partiellement libérés (facteur de conversion de 100 %) 
 
Il s'agit de transactions où seule une partie du prix d'émission ou de la valeur nominale 
d'un titre acheté a été payée et où l'émetteur peut réclamer le solde (ou un autre 
versement), soit à une date prédéterminée au moment de l'émission, soit à une date future 
non précisée. 
 
4.3.6 Éventualités liées à des transactions (facteur de conversion de 50 %) 
 
Les éventualités liées à des transactions ont trait aux activités commerciales courantes 
d'une contrepartie, lorsque le risque de perte pour l’assureur dépend de la vraisemblance 
d'un événement futur indépendant de la solvabilité de la contrepartie. Essentiellement, les 
éventualités liées à des transactions sont des garanties qui soutiennent l'exécution 
particulière de transactions ou d’entreprises non financières ou commerciales plutôt que 
les obligations financières générales de clients. Les garanties liées à l'exécution excluent 
explicitement les postes liés à l'inexécution d'obligations financières. 
 
Les garanties liées à l'exécution et les garanties non financières comprennent des 
engagements tels que des garanties de bonne exécution, les contre-garanties, les 
indemnités et les garanties de bonne exécution à première demande. Ces garanties 
représentent les obligations qui garantissent l'exécution de contrats ou d'activités non 
financières ou commerciales, notamment les accords garantissant : 
 
• le rendement des sous-traitants et des fournisseurs; 

• les contrats de main-d’œuvre et de matériaux; 

• la livraison de marchandise, les soumissions et les cautionnements de soumission; 

• les garanties de remboursement de cautions ou de charges payées d'avance dans 
les cas de non-exécution. 

 
4.3.7 Éventualités liées à des activités commerciales (facteur de conversion 

de 20 %) 
 
Ces instruments comprennent les éléments à court terme à dénouement automatique liés 
à des activités commerciales comme les lettres de crédit commerciales et les lettres de 
crédit documentaires émises par l'assureur et qui ont ou auront comme garantie 
l'expédition concernée. 
 
Les lettres de crédit émises au nom d'une contrepartie adossées à des lettres de crédit 
dont la contrepartie est bénéficiaire (« lettres adossées ») doivent être présentées comme 
des lettres de crédit documentaires. 
 
Les lettres de crédit notifiées par l'assureur pour lesquelles l'assureur agit comme agent 
de remboursement ne doivent pas être considérées comme un actif à risque. 
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4.4 Engagements 
 
Les engagements sont des accords qui obligent un assureur, à la demande d'une 
contrepartie : 
 
• à accorder du crédit sous la forme de prêts ou de participation à des prêts, de 

créances au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires, de découverts, 
d'acceptations, de lettres de crédit, de garanties ou de substituts de prêts; ou 

• à acheter des prêts, des titres, des comptes débiteurs ou d'autres actifs. 
 
Le risque lié à la prise d’un engagement est que l’assureur soit contraint à accorder du 
crédit ou à acheter des actifs à des conditions moins favorables que celles du marché. La 
présence d’une forme de contrepartie, comme un frais d’engagement, pourrait 
normalement signifier que l’assureur fournit un avantage financier potentiel au tiers qui 
nécessiterait une exigence de capital. 
 
Les engagements pour lesquels l’assureur a un droit absolu de refus, a le droit sans 
restrictions d’établir le taux d’intérêt d’emprunt au moment de l’exercice ou pour lesquels 
le prix d’achat de l’actif est sa juste valeur marchande ne sont pas assujettis à une 
exigence de capital. Les engagements excluent les avances sur police non utilisées, c’est-
à-dire la partie de la valeur de rachat d’une police qui n’a pas fait l’objet d’une avance sur 
police. 
 
4.4.1 Échéance 
 
L’assureur doit utiliser l’échéance initiale définie ci-dessous pour la déclaration des 
engagements. 
 
4.4.1.1 Échéance initiale 
 
L'échéance initiale d'un engagement doit être mesurée à compter de la date où 
l'engagement a été accepté par le client, peu importe si l'engagement est révocable ou 
irrévocable, conditionnel ou sans condition, jusqu'à la première des dates suivantes : 
 
• la date prévue d'échéance de l'engagement; ou 

• la date à laquelle l’assureur peut, à son choix, annuler sans condition l'engagement. 
 
Une clause de détérioration importante ne donne pas une protection suffisante à l'égard 
d'un engagement pour que celui-ci soit considéré comme révocable sans condition. 
 
Lorsque l'assureur s'engage à accorder une facilité à une date future (un engagement à 
terme), il faut mesurer l'échéance initiale de l'engagement à compter de la date 
d'acceptation de l'engagement jusqu'à la date finale où elle peut être utilisée. 
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4.4.1.2 Renégociation d'un engagement 
 
Si les parties s'entendent, un engagement peut être renégocié avant son échéance. Si la 
renégociation requiert une évaluation du crédit du client conformément aux normes de 
l'assureur en matière de crédit et confère à cet assureur une entière discrétion pour ce qui 
est du renouvellement ou de la prorogation de l'engagement et de la modification d'autres 
modalités de l'engagement, l'engagement initial peut, à la date d'acceptation des 
nouvelles modalités par le client, être considéré comme étant à échéance; dans ce cas, 
un nouvel engagement peut être appliqué. Si de nouvelles modalités ne sont pas 
négociées, l'engagement initial demeure en vigueur jusqu'à l'échéance initiale. Le 
processus de renégociation doit être clairement documenté. 
 
Dans le cas de transactions en consortium et à participation, l’assureur participant doit 
pouvoir exercer ses droits de renégociation indépendamment des autres membres du 
consortium. 
 
Lorsque ces conditions ne sont pas toutes remplies, la date initiale de l'engagement doit 
être utilisée pour déterminer l'échéance. 
 
4.4.2 Facteurs de conversion en équivalent-crédit 
 
Le facteur de conversion en équivalent-crédit qui s'applique à un engagement dépend de 
son échéance. On considère que les engagements à longue échéance comportent un 
risque plus élevé parce que la période entre les réévaluations du crédit est relativement 
longue et qu'il y a relativement peu d'occasions de retirer l'engagement si la qualité du 
crédit du tireur se détériore. 
 
Les facteurs de conversion qu'il faut appliquer aux engagements sont classés dans les 
catégories suivantes. 
 
Facteur de conversion de 50 % 
 
• Engagements et engagements à terme avec une échéance initiale de plus d'un an. 

• Facilités d'émission garantie et facilités de prise ferme renouvelables (voir la 
section 4.4.3.6). 

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

 
Facteur de conversion de 20 % 
 
• Engagements et engagements à terme avec une échéance initiale d’un an ou moins. 
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Facteur de conversion de 0 % 
 
• Engagements révocables sans condition par l’assureur, à tout moment et sans 

préavis, ou devenant automatiquement caducs en cas de dégradation de la 
solvabilité de l’emprunteur. Cela suppose que l’assureur réalise au moins une fois 
par année une évaluation en bonne et due forme de la facilité, ce qui lui permet de 
relever toute détérioration apparente de la qualité du crédit. Les engagements vis-
à-vis de la clientèle de détail sont révocables sans condition si l’assureur est 
contractuellement autorisé à les annuler dans les limites permises par la 
réglementation relative à la protection des consommateurs et les dispositions 
législatives connexes. 

 
4.4.3 Types particuliers d'engagements 
 
4.4.3.1 Engagements sans échéance ou variables 
 
Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 0 % s'applique aux engagements sans 
échéance ou variables qui sont révocables sans condition à tout moment et sans préavis, 
tels que les marges de cartes de crédit, les marges personnelles de crédit et les 
autorisations de découvert de comptes chèques personnels qui ne sont pas utilisées. 
 
4.4.3.2 Engagements permanents non confirmés 
 
Les engagements variables qui sont révocables par l'assureur à tout moment sous réserve 
d'un préavis ne constituent pas des engagements révocables sans condition et font l'objet 
d'un facteur de conversion de 50 %. Les engagements à long terme doivent être 
révocables sans préavis pour faire l'objet du facteur de 0 %. 
 
4.4.3.3 Engagements utilisés dans un certain nombre de tranches 
 
Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 50 % s'applique à un engagement de 
consentir un prêt (ou d'acheter un actif) qui doit être utilisé en un certain nombre de 
tranches, certaines dans un délai d'un an ou moins et certaines dans un délai de plus d'un 
an. Dans ces cas, il ne faut accorder aucune importance à la capacité de renégocier les 
modalités des tranches ultérieures. Souvent, ces engagements portent sur des projets 
immobiliers dont l’assureur peut difficilement se retirer sans mettre son placement en 
danger. 
 
Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et lorsque les conversions sont 
permises entre les tranches de plus d'un an et de moins d'un an (c.-à-d. lorsque 
l'emprunteur peut choisir les termes de l'échéance des engagements) un facteur de 
conversion de 50 % s'applique à tout l'engagement. 
 
Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et lorsque les conversions ne sont pas 
permises entre les tranches de plus d'un an et de moins d'un an, chaque tranche peut 
alors être convertie séparément, selon son échéance. 
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4.4.3.4 Engagements portant sur des montants variables 
 
Dans le cas des engagements qui portent sur des montants qui varient pendant la durée 
de l'engagement, comme le financement d'une entreprise sujette à une variation 
saisonnière des flux de trésorerie, le facteur de conversion doit s'appliquer au montant 
inutilisé maximal qui peut être utilisé pendant le reste de la durée de l'engagement. 
 
4.4.3.5 Engagements à consentir un prêt comportant une échéance de plus 

d'un an 
 
Un engagement à consentir un prêt comportant une échéance de plus d'un an, mais qui 
doit être utilisé dans un délai inférieur à un an peut être traité comme un instrument à 
échéance de moins d'un an, à la condition que toute partie non utilisée de l'engagement 
soit automatiquement annulée à la fin de la période pendant laquelle il peut être utilisé. 
 
Toutefois, si par une combinaison d’utilisations, de remboursements, de nouvelles 
utilisations, ou d’autres options, le client peut avoir accès à une marge de crédit au-delà 
d'un an, sans que l'assureur ait la possibilité d'annuler sans condition l'engagement en 
moins d'un an, l'engagement est converti à 50 %. 
 
4.4.3.6 Facilités d'émission garantie et facilités de prise ferme renouvelables 
 
Les facilités d'émission garantie et les facilités de prise ferme renouvelables sont des 
ententes en vertu desquelles un emprunteur peut émettre des billets à court terme, pour 
des échéances variant normalement entre trois et six mois, jusqu'à concurrence d'une 
limite fixée sur une période de temps prolongée, souvent au moyen d'offres répétées à un 
syndicat soumissionnaire. Si à un moment quelconque, les effets ne sont pas vendus par 
le soumissionnaire à un prix acceptable, un souscripteur à forfait (ou un groupe de 
souscripteurs à forfait) les achète à un prix prescrit. 
 
4.4.3.7 Engagements portant sur des transactions hors bilan 
 
En cas d’engagement à fournir un élément hors bilan, l’assureur doit prendre le plus bas 
des deux facteurs de conversion en équivalents-crédits applicables. 
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Chapitre 5. Risque de marché 
 
Le risque de marché découle de variations potentielles dans les taux ou les prix de divers 
marchés, tels que les marchés obligataires, de change, des actions et des marchandises. 
L’exposition à ce risque provient d’activités d’investissement ainsi que d’autres activités 
commerciales qui créent des positions au bilan et hors bilan. Le risque de marché aux fins 
de l’ESCAP comprend les risques liés aux taux d’intérêt, aux actions, à l’immobilier ainsi 
que le risque de change. Une réduction du capital requis en raison de l’effet potentiel 
d’atténuation des risques lié aux réductions des participations ou à l’ajustabilité 
contractuelle est calculée séparément pour les produits avec participation et produits 
ajustables (voir le chapitre 9). Un facteur de risque de marché de 0 % est attribué aux 
éléments constituant un portefeuille de titres dont une garantie octroyée par la Caisse de 
dépôt et placement du Québec en vigueur le 27 octobre 2016 supprime en tout temps tout 
risque de marché pour l’assureur. Les attributs de cette garantie doivent être les mêmes 
que ceux mentionnés dans la section 3.3. 
 
Les risques relatifs aux garanties des fonds distincts sont couverts dans le chapitre 7. Par 
conséquent, aucune exigence du présent chapitre ne s’applique aux passifs liés à ces 
garanties et aux actifs qui leurs sont adossés sous la MCAB (incluant les couvertures), ni 
aux actifs détenus par les titulaires de police dans les fonds distincts de l’assureur (et aux 
passifs liés), sauf les exigences liées aux couvertures décrites aux sections 5.2.3 et 5.2.4. 
 
Les sections 5.2 à 5.4 concernent des risques de marché associés à des actifs 
particuliers. Elles ne s’appliquent pas à des actifs adossés à des produits indexés qui sont 
inclus dans le calcul du facteur de corrélation de la section 5.5. Le revenu de placements 
couru des actifs assujettis au risque de marché doit être présenté avec l’actif auquel il se 
rapporte et obtenir le même facteur que ce dernier. 
 
Un engagement à acheter un actif négocié qui est exposé au risque de marché doit être 
traité comme une option de vente vendue selon la section 5.2.3.3. L’exigence de capital 
pour un engagement à acheter un actif non négocié est égale au produit de la valeur de 
l’engagement, du facteur de conversion en équivalent-crédit applicable de la section 4.4 
et du facteur de risque de marché applicable. 
 
5.1 Risque de taux d’intérêt 
 
Le risque de taux d’intérêt est le risque de perte financière découlant de la fluctuation des 
taux d’intérêt sur le marché. La dimension la plus importante de ce risque est l’impact net 
attribuable à la volatilité des taux d’intérêt sur le désappariement entre les flux de 
trésorerie des actifs et des passifs sensibles aux taux d’intérêt. 
 
Une méthode fondée sur la projection des flux de trésorerie est utilisée pour mesurer 
l’impact économique de chocs soudains sur les taux d’intérêt. Le capital requis du risque 
de taux d’intérêt correspond à la perte maximale selon quatre scénarios de choc prescrits 
différents. Pour chaque scénario, la perte est définie comme la diminution de la position 
nette de l’assureur à la suite de la réévaluation des flux de trésorerie des actifs et des 
passifs en raison du changement des Taux d’actualisation du scénario initial à ceux du 
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scénario de choc. La position nette utilisée pour mesurer la perte de chaque scénario est 
égale à la différence entre la valeur actualisée des flux de trésorerie des actifs (incluant 
les actifs appuyant le capital ou l’excédent) et celle des flux de trésorerie des passifs. Le 
capital requis du risque de taux d’intérêt est calculé pour chaque région (voir la 
section 1.1.5). 
 
5.1.1 Taux d’actualisation du scénario initial 
 
Les Taux d’actualisation du scénario initial correspondent à des taux d’intérêt sans risque 
majorés d’écarts, qui tendent vers un taux d’intérêt ultime (« TIU ») majoré d’un écart 
ultime. Des Taux d’actualisation du scénario initial sont prescrits pour le Canada, les 
États-Unis, le Royaume-Uni, l’Europe (sauf le Royaume-Uni) et le Japon. Les Taux 
d’actualisation du scénario initial pour les autres pays sont ceux des États-Unis. 
 
Les taux d’intérêt sans risque sont basés sur les taux suivants : 
 
• Canada – les taux au comptant des obligations du gouvernement du Canada 

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

• Royaume-Uni – les taux au comptant des obligations souveraines de référence du 
Royaume-Uni 

• Europe (sauf le Royaume-Uni) – les taux au comptant des obligations du 
gouvernement de l’Allemagne 

• Japon – les taux au comptant des obligations du gouvernement du Japon 
 
Le TIU pour le Canada, les États-Unis et le Royaume-Uni est un taux au comptant de 
4,5 %. Les TIU pour l’Europe (sauf le Royaume-Uni) et le Japon sont respectivement de 
2,8 % et de 1,0 %. 
 
Les taux d’intérêt au comptant sans risque utilisés dans le scénario initial sont déterminés 
selon la méthode suivante. 
 
a) Pour les flux de trésorerie de l’année 0 à l’année 20, les taux d’intérêt sont les taux 

d’intérêt au comptant sans risque publiés. 
b) Pour les flux de trésorerie entre l’année 20 et l’année 70, les taux d’intérêt sont 

obtenus par interpolation linéaire entre le taux au comptant de l’année 20 et le TIU. 
c) Pour les flux de trésorerie de l’année 70 et au-delà, les taux d’intérêt sont le TIU. 
 
Les écarts sont définis selon la méthode suivante. 
 
a) De l‘année 0 à l’année 20, l’écart est 90 % de l’écart moyen du marché. 
b) Entre l’année 20 et l’année 70, l’écart provient de l’interpolation linéaire de 90 % de 

l’écart moyen du marché sur l’échéance 20 ans à un écart ultime de 80 points de 
base. 
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c) À l’année 70 et au-delà, l’écart ultime est de 80 points de base. 
 
Les écarts moyens du marché entre l’année 0 et l’année 20 sont déterminés à l’aide des 
écarts du marché à la date d’évaluation d’après un indice reconnu d’obligations de 
sociétés de qualité supérieure choisi par l’assureur. L’indice retenu doit être publié par un 
fournisseur d’information fiable et doit être utilisé uniformément d’une période à l’autre. 
Afin d’être reconnu, un indice d’obligations de sociétés de qualité supérieure doit respecter 
les critères suivants : 
 
1. l’indice est composé d’obligations de sociétés avec une notation de BBB ou 

supérieure; 

2. l’indice est composé d’une sélection représentative des obligations de sociétés de 
qualité supérieure de la juridiction qu’il couvre (p. ex., la distribution des notations et 
des secteurs est alignée avec celle du vaste marché obligataire corporatif de qualité 
supérieure de la juridiction); et 

3. l’indice est produit par un fournisseur fiable82.  
 
Les Taux d’actualisation du scénario initial, y compris ses composantes de taux d’intérêt 
sans risque et d’écarts, de même que les indices utilisés et la méthodologie pour les 
obtenir doivent être divulgués dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice 
de capital pour chacune des durées et chaque région.  
 
Détermination des taux d’actualisation du scénario initial 
 
Ce qui suit explique le calcul des taux au comptant sans risque et des écarts du marché 
pour les blocs de produits avec et sans participations. 
 
Taux au comptant sans risque 
 
Étape 1 : obtenir les taux de rendement au pair sans risque 
 
L’assureur recueillerait premièrement les taux de rendement au pair sans risque 
(semestriels). Ces taux peuvent être obtenus de différentes sources, notamment : 
 
• Taux de rendement des titres du Trésor canadiens avec des échéances de 10 ans 

ou moins : une source où ces taux peuvent être obtenus est le site Web de la 
Banque du Canada : 

 
➢ Bons du trésor (échéances d’un an ou moins) : 

http://www.banqueducanada.ca/taux/taux-dinteret/bons-du-tresor/recherche-
dix-dernieres-annees/ 

                                                
 

82  Un fournisseur fiable devrait au minimum construire des indices de référence avec un processus 
transparent et objectif ainsi que produire des indices qui sont une représentation fidèle du segment de 
marché visé et qui utilisent une approche de rebalancement qui reflète les changements de marché en 
temps opportun et de manière ordonnée. 
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➢ Obligations (échéances de plus d’un an) : 
http://www.banqueducanada.ca/taux/taux-dinteret/rendements-des-
obligations-recherche-dix-dernieres-annees/ 

 
Les séries pertinentes pour des échéances pertinentes sont les suivantes : 
 

Échéance Séries 

3 mois V39065 

6 mois V39066 

1 an V39067 

2 ans V39051 

3 ans V39052 

5 ans V39053  

7 ans V39054 

10 ans V39055 

 
• Taux de rendement des titres du Trésor canadiens avec des échéances de 10 ans 

ou plus : une source où ces taux peuvent être obtenus est 
https://fr.investing.com/rates-bonds/canada-20-year-bond-yield-historical-data. Par 
exemple, le taux au 31 décembre 20xx peut être obtenu sous la colonne « Dernier ». 

 
• Taux de rendement des titres du Trésor américains : une source où ces taux 

peuvent être obtenus est le site Web du Département du Trésor des États-Unis : 
https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-
rates/Pages/TextView.aspx?data=yield. 
 

• Bloomberg : les assureurs possédant un accès à Bloomberg pourraient obtenir les 
taux de rendement au pair d’obligations de référence d’émetteurs souverains qui 
peuvent être appropriés pour les cinq régions de l’ESCAP à l’aide des codes de 
courbe suivants : 
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Région Code de 
courbe Nom de la courbe 

Canada I7 CAD Canada Sovereign Curve 

États-Unis I25 US Treasury Actives Curve 

Royaume-Uni I22 GBP United Kingdom Sovereign Curve 

Europe (sauf le Royaume-Uni) I16 EUR German Sovereign Curve 

Japon I18 JPY Japan Sovereign Curve 

 
Par exemple, les taux de rendement au pair des obligations souveraines 
canadiennes pourraient être obtenus de la façon suivante : 
 
➢ Entrer « GC I7 ». 

➢ Sélectionner la date de fin de trimestre appropriée comme date de la courbe. 

➢ Récupérer la donnée « Mid-YTM » (taux semestriel de rendement à 
l’échéance) en plaçant le curseur sur chaque échéance de la courbe de 
rendement ou en exportant les données dans un fichier Excel. 

 
Bien que les taux obtenus ci-dessus soient liés à une devise spécifique, il est 
présumé que leur utilisation est appropriée pour tous les produits d’une région (p. 
ex., les taux en euros seraient utilisés pour tous les produits européens). 

 
Étape 2 : convertir les taux de rendement au pair en taux au comptant 
 
Les formules suivantes seraient utilisées pour convertir des taux de rendement 
semestriels au pair en taux au comptant (taux à coupon zéro) : 
 

𝑇𝑎𝑢𝑥𝑐𝑜𝑢𝑝𝑜𝑛 𝑧é𝑟𝑜,𝑡 = {
(1 +

𝑇𝑎𝑢𝑥𝑠𝑒𝑚𝑒𝑠𝑡𝑟𝑖𝑒𝑙 𝑝𝑎𝑖𝑟,𝑡

2
)2 − 1, 𝑠𝑖 𝑡 =  

1

2

[100 × (1 +
𝑇𝑎𝑢𝑥𝑠𝑒𝑚𝑒𝑠𝑡𝑟𝑖𝑒𝑙 𝑝𝑎𝑖𝑟,𝑡

2
)/𝑉𝐴𝑑𝑒𝑟𝑛𝑖𝑒𝑟 𝑝𝑎𝑖𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡,𝑡]

1
𝑡
− 1, 𝑠𝑖 𝑡 ≥ 1

 

 

𝑉𝐴𝑑𝑒𝑟𝑛𝑖𝑒𝑟 𝑝𝑎𝑖𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡,𝑡 = 100 (1 −
𝑇𝑎𝑢𝑥𝑠𝑒𝑚𝑒𝑠𝑡𝑟𝑖𝑒𝑙 𝑝𝑎𝑖𝑟,𝑡

2
∑ 𝑉𝐴 𝑛 2⁄

𝑡×2−1

𝑛=1

) 

 

𝑉𝐴𝑡 =
1

(1 + 𝑇𝑎𝑢𝑥𝑧é𝑟𝑜 𝑐𝑜𝑢𝑝𝑜𝑛,𝑡)
𝑡
 

 
Les taux d’intérêt au pair sans risque qui ne sont pas obtenus directement peuvent être 
déterminés en utilisant une interpolation linéaire (p. ex,. pour les durées 4, 6, etc.). Les 
valeurs de Tauxcoupon zéro,t pour t = 1, 2, ..., 20 déterminées à l’aide des formules ci-dessus 
constitueraient la courbe de taux au comptant sans risque. 
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Écarts du marché 
 
Étape 1 : sélectionner un indice d’obligations de sociétés de qualité supérieure 
 
Le tableau suivant fournit des exemples d’indices qui sont réputés respecter les critères 
afin d’être reconnus comme des indices d’obligations de sociétés de qualité supérieure : 
 

Région Indice 

Canada • FTSE TMX All Corporate Bond Index 

États-Unis 

• Barclays USD Liquid Investment Grade Corporate Index 

• Bank of America Merrill Lynch US Corporate Bond Index 

• Citi Corporate Investment Grade Index 

• Bloomberg USD Investment Grade Corporate Bond Index 
(code de courbe de Bloomberg BS76) 

Royaume-Uni • S&P UK Investment Grade Index 

Europe (sauf le 
Royaume-Uni) 

• S&P Eurozone Investment Grade Corporate Bond Index 

• Bloomberg EUR Investment Grade European Corporate Bond 
Index (code de courbe Bloomberg BS78) 

 
Étape 2 : Obtenir les taux de rendement au pair des obligations de sociétés de qualité 

supérieure 
 
De façon similaire au processus décrit plus haut pour obtenir les taux de rendement au 
pair sans risque, les taux de rendement au pair des obligations de qualité supérieure 
doivent être obtenus de sources appropriées pour les échéances pertinentes (c.-à-d. 
3 mois, 6 mois, 1 an, 2 ans, etc.). L’assureur utiliserait toutes les échéances disponibles 
et il n’en utiliserait moins que lorsqu’il y est contraint par la source de données. 
 
À titre d’exemple, les taux de rendement au pair des obligations de sociétés américaines 
pourraient être obtenus dans Bloomberg de la façon suivante : 
 
• Entrer « GC BS76 ». 

• Sélectionner la date de fin de trimestre appropriée comme date de la courbe. 

• Récupérer la donnée « Mid-YTM » en plaçant le curseur sur chaque échéance de 
la courbe ou en exportant les données dans un fichier Excel. 

 
Il existe plusieurs territoires (p. ex., Canada, Royaume-Uni, Japon) pour lesquels un 
assureur ne pourrait pas trouver de courbes préétablies de taux de rendement 
d’obligations de sociétés de qualité supérieure qui fournissent toute l’information 
nécessaire. Pour ces territoires, l’assureur pourrait utiliser un outil de construction de 
courbes pour recueillir les taux de rendement obligataires requis. De façon plus générale, 
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l’assureur pourrait extraire les données de chaque composante de l’indice et construire la 
courbe en appliquant des filtres appropriés et en utilisant un modèle approprié 
d’ajustement de la courbe. Par exemple, une courbe de taux de rendement d’obligations 
de sociétés de qualité supérieure canadiennes pourrait être construite à l’aide de l’outil de 
construction de courbes de Bloomberg en utilisant la procédure suivante : 
 
• Entrer « SRCH ». 

• Sélectionner « Asset Classes – Corporates ». 

• Appliquer les filtres suivants : 

➢ Security Status: Active 

➢ Country of Incorporation: Canada 

➢ Currency: Canadian Dollar 

➢ Maturity Type: Bullet or Callable or Puttable 

➢ Coupon Type: Fixed 

➢ Security Type: Exclude Inflation-Linked Note 

➢ BICS Classification: Exclude government 

➢ Bloomberg Composite Rating: Investment Grade 

• Enlever les observations aberrantes (si requis). 

• Cliquer sur « Actions » et sauvegarder la courbe. 

• Entrer « CRV ». 

• Cliquer sur « Fitted Curve ». 

• Sélectionner « Bond Search ». 

• Sélectionner la courbe sauvegardée. 

• Cliquer sur “Construct Curve”. 

• Sélectionner « Regression: N-S-S (Nelson-Siegel-Svensson) » pour ajuster la 
courbe. 

• Sauvegarder la courbe. 

• Entrer “GC” et le nom de la courbe de l’écran précédent. 

• Sélectionner la date de fin de trimestre appropriée. 

• Récupérer la donnée « Mid-YTM » en plaçant le curseur sur chaque échéance de 
la courbe ou en exportant les données dans un fichier Excel. 

 
D’autres filtres pourraient être appliqués en fonction de la nature du marché des 
obligations de sociétés dans un territoire en particulier. Par exemple, les obligations de 
sociétés indexées sur l’inflation sont communes au Royaume-Uni et ces dernières 
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faussent la courbe des taux de rendement des obligations. Par conséquent, celles-ci 
devraient être exclues. 
 
Mis à part Bloomberg, les assureurs qui souscrivent à une source de données provenant 
d’un fournisseur d’indice peuvent recevoir la donnée « Mid-YTM » d’échéances clés de 
façon regroupée. Dans certains cas, les données individuelles pour toutes les obligations 
de l’indice sont fournies. Si c’est le cas, l’assureur appliquerait les filtres appropriés 
(similaire à ceux présentés plus haut) et utiliser un modèle approprié d’ajustement de la 
courbe. 
 
Il y a plusieurs méthodes pour extraire les taux de rendement au pair d’un indice. 
L’assureur choisirait une méthode appropriée compte tenu des données dont il dispose 
(p. ex., il utiliserait les données sur les obligations sous-jacentes si elles sont disponibles 
et il n’utiliserait les données sommaires, telles que la donnée « Mid-YTM » pour un sous-
ensemble d’échéances clés, que si les données plus détaillées ne sont pas facilement 
disponibles). La méthodologie utilisée serait cohérente d’une période à l’autre. 
 
Étape 3 : convertir les taux de rendement au pair des obligations de sociétés de qualité 

supérieure en taux au comptant 
 
Les formules et les considérations énoncées à l’étape 2 pour les Taux au comptant sans 
risque seraient utilisées pour effectuer cette conversion. 
 
5.1.2 Scénarios de choc 
 
Les flux de trésorerie d’actif et de passif sont actualisés à la durée zéro à l’aide des taux 
d’actualisation des quatre scénarios de choc prescrits. Le scénario de choc retenu pour 
déterminer le capital requis est celui qui produit la plus petite valeur actualisée nette (c.-
à-d. la différence entre les valeurs actualisées des actifs et des passifs) des flux de 
trésorerie après avoir pris en compte des récupérations résultant des réductions des 
participations. Le scénario de choc retenu pour le capital requis peut être différent selon 
la région. 
 
5.1.2.1 Spécification des scénarios de choc 
 
Pour chaque scénario de choc, les taux d’actualisation annualisés sont calculés selon la 
méthode suivante. 
 
a) Pour les taux d’actualisation jusqu’à la 20e année, les Taux d’actualisation du 

scénario initial sont ajustés en calculant : 
i) un ajustement au taux d’actualisation de 90 jours (T ou S); 
ii) un ajustement au taux d’actualisation de 20 ans (B ou C); 
iii) les ajustements pour toutes les années intermédiaires par interpolation 

linéaire des coefficients servant à calculer les ajustements i) et ii) ci-dessus. 
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b) Entre la 20e et la 70e année, les taux d’actualisation sont déterminés par 
interpolation linéaire entre le taux d’actualisation de 20 ans ajusté et le taux 
d’actualisation ultime ajusté. 

c) À la 70e année et au-delà, un ajustement (L) est fait au taux d’actualisation ultime. 
 
Les quatre scénarios de choc par rapport au scénario initial sont les suivants : 
 
1. Baisse du taux d’intérêt à court terme (en additionnant le choc T-), baisse du taux 

d’intérêt à long terme (en additionnant le choc B-) et baisse du TIU (en soustrayant 
le choc L). 

2. Hausse du taux d’intérêt à court terme (en additionnant le choc S+), hausse ou 
baisse du taux d’intérêt à long terme (en additionnant le choc C-) et baisse du TIU 
(en soustrayant le choc L). 

3. Hausse du taux d’intérêt à court terme (en additionnant le choc T+), hausse du taux 
d’intérêt à long terme (en additionnant le choc B+) et hausse du TIU (en additionnant 
le choc L). 

4. Baisse du taux d’intérêt à court terme (en additionnant le choc S-), hausse du taux 
d’intérêt à long terme (en additionnant le choc C+) et hausse du TIU (en additionnant 
le choc L). 

 
Les chocs de taux d’intérêt à utiliser (T, S, B et C) correspondent aux fonctions linéaires 
suivantes des racines carrées des taux d’intérêt sans risque courants, soumis à un 
plancher de 0,5 % : 
 
𝑇± = 0,0049 ± 0,139√max (𝑟0,25; 0,005) 
 
𝑆± = 0,0039 ± 0,111√max (𝑟0,25; 0,005) 
 
𝐵± = 0,0028 ± 0,102√𝑚𝑎𝑥 (𝑟20; 0,005) 
 
𝐶± = 0,0023 ± 0,007√max(𝑟20; 0,005) 
 
où : 
 
• r0,25 est égal au taux d’intérêt sans risque de 90 jours courant; 

• r20 est égal au taux d’intérêt sans risque de 20 ans courant; 

• r est exprimé en nombre décimal (p. ex., 0,05 pour 5 %). 
 
Les chocs des taux d’intrérêt interpolés selon les quatre scénarios de choc qui sont tous 
ajoutés aux Taux d’actualisation du scénario initial peuvent être exprimés par les formules 
suivantes : 
 
i) −(0,139468 − 0,001873𝑡)√max(𝑟𝑡; 0,005) + (0,00492658 − 0,00010633𝑡) 
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ii) (0,112699 − 0,005997𝑡)√max(𝑟𝑡; 0,005) + (0,00394084 − 0,00008336𝑡) 

iii) (0,139468 − 0,001873𝑡)√𝑚𝑎𝑥(𝑟𝑡; 0,005) + (0,00492658 − 0,00010633𝑡) 

iv) −(0,112699 − 0,005997𝑡)√max(𝑟𝑡; 0,005) + (0,00394084 − 0,00008336𝑡) 
 
où : 
 
rt est égal au taux d’intérêt sans risque pour l’échéance t, lorsque t est compris entre 
90 jours et 20 ans. 
 
Aucun plancher de zéro ne s’applique aux Taux d’actualisation du scénario initial et des 
scénarios de choc et aucun ajustement n’est apporté si un taux d’intérêt est négatif. 
 
Le choc L appliqué au TIU, qui est une baisse dans les deux premiers scénarios et une 
hausse dans les deux derniers scénarios, est égal à 40 points de base pour le Canada, 
les États-Unis, le Royaume-Uni et les autres pays, 25 points de base pour l’Europe (sauf 
le Royaume-Uni) et 20 points de base pour le Japon. 
 
Les taux d’actualisation de chacun des scénarios de choc doivent être divulgués dans le 
Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital pour chacune des durées 
et chaque région. 
 
5.1.2.2 Détermination du scénario le plus défavorable83 
 
Afin de déterminer le scénario de choc le plus défavorable qui est utilisé pour calculer le 
capital requis, la perte de l’assureur en vertu d’un scénario de choc (« PSC ») pour chaque 
région doit être calculée à l’aide de la formule suivante : 
 
𝑃𝑆𝐶 = 𝑅𝑇𝐼𝑠𝑎𝑛𝑠 𝑝𝑎𝑟 𝑏𝑟𝑢𝑡 +∑𝑚𝑎𝑥(𝑅𝑇𝐼𝑖 𝑝𝑎𝑟 𝑏𝑟𝑢𝑡 − 𝐹𝑖 𝑐ℎ𝑜𝑐; 𝑅𝑇𝐼𝑖 𝑝𝑎𝑟 𝑠𝑡 𝑏𝑟𝑢𝑡; 0)

𝑖

 

 
où : 
 
• RTIsans par brut est le capital requis du risque de taux d’intérêt des produits sans 

participation d’une région en vertu du scénario de choc; il est égal à la baisse (ou la 
valeur négative de la hausse) de la valeur actualisée nette des flux de trésorerie des 
actifs et des passifs liés aux produits sans participation de la région par rapport au 
scénario initial. 

• La sommation englobe tous les blocs de produits avec participation de la région (voir 
le chapitre 9). 

• RTIi par brut est le capital requis du risque de taux d’intérêt du bloc de produits avec 
participation de la région en vertu du scénario de choc; il est égal à la baisse (ou la 
valeur négative de la hausse) de la valeur actualisée nette de tous les flux de 

                                                
 

83 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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trésorerie des actifs et passifs du bloc de produits avec participation par rapport au 
scénario initial.Tous les actifs et les passifs du bloc sont inclus, peu importe si le 
risque de taux d’intérêt sur les actifs et les passifs est transféré aux titulaires de 
police. 

• RTIi par st brut est le capital requis du risque de taux d’intérêt pour les actifs et passifs 
d’un bloc de produits avec participation dont le risque de taux d’intérêt n’est pas 
transféré aux titulaires de police (p. ex., l’excédent, les PÉD et les fonds 
accessoires, incluant les actifs auxquels ils sont adossés); il est égal à la baisse (ou 
la valeur négative de la hausse) de la valeur actualisée nette de tous les flux de 
trésorerie de ces éléments par rapport au scénario initial. 

• Si les pertes découlant du risque de taux d’intérêt peuvent être récupérées par des 
réductions des participations, Fi choc est égal à 75 % de la valeur actualisée des flux 
de trésorerie des participations redressés du bloc qui sont utilisés dans le calcul du 
risque de taux d’intérêt (voir la section 5.1.3.3) à l’aide des taux d’actualisation du 
scénario de choc. Si les pertes découlant du risque de taux d’intérêt ne peuvent pas 
être récupérées par des réductions des participations, Fi choc est égal à zéro.  

 
Le scénario le plus défavorable utilisé pour calculer le capital requis du risque de taux 
d’intérêt pour les régions autres que le Canada et les États-Unis est le scénario qui produit 
la valeur la plus élevée de PSC selon les explications précédentes. Pour le Canada et les 
États-Unis, le même scénario défavorable est utilisé pour calculer le capital requis du 
risque de taux d’intérêt des deux régions. Il s’agit du scénario qui produit la valeur suivante 
la plus élevée : 
 
max(𝑃𝑆𝐶𝐶𝑎𝑛𝑎𝑑𝑎; 0) + max (𝑃𝑆𝐶É𝑡𝑎𝑡𝑠−𝑈𝑛𝑖𝑠; 0) 
 
5.1.2.3 Capital requis du risque de taux d’intérêt 
 
Lorsque l’assureur a déterminé le scénario le plus défavorable pour chaque région, le 
capital requis du risque de taux d’intérêt des produits sans participation d’une région est 
égal à :  
 
𝑅𝑇𝐼sans par = max (𝑅𝑇𝐼sans par brut; 0) 
 
en vertu de ce scénario. Le capital requis du risque de taux d’intérêt pour chaque bloc de 
produits avec participation d’une région avant la prise en compte de l’effet des 
participations est égal à :  
 
𝑅𝑇𝐼𝑖 par = max (𝑅𝑇𝐼𝑖 par brut; 0) 
 
en vertu du scénario le plus défavorable84. Le capital requis du risque de taux d’intérêt, 
pour la partie qui ne transfert pas de risques d’un bloc de produits avec participation, qui 
                                                
 

84 Si le capital requis du risque de taux d’intérêt pour un bloc de produits avec participation est positif en 
vertu du scénario le plus défavorable, l’assureur a l’option de choisir de traiter le bloc comme des produits 
sans participation en vertu de ce scénario. Si l’assureur fait ce choix : 
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est utilisé pour calculer le seuil de l’exigence des produits avec participation (voir la 
section 9.1.2) est égal à :  
 
𝑅𝑇𝐼𝑖 par st = max (𝑅𝑇𝐼𝑖 par st brut; 0) 
 
Bien que le même scénario soit utilisé pour le Canada et les États-Unis, les montants de 
capital requis du risque de taux d’intérêt pour ces régions sont calculés distinctement, 
selon l’hypothèse que les gains d’une région ne peuvent pas compenser les pertes de 
l’autre région. 
 
Le capital requis du risque de taux d’intérêt pour chaque bloc de produits avec 
participation est utilisé pour le calcul de l’exigence individuelle de capital du bloc (voir la 
section 11.2) et de son crédit pour les produits avec participation (voir la section 9.1.2). 
Le montant Fi choc utilisé pour déterminer le scénario le plus défavorable doit être conforme 
aux montants Ci défavorable et Ki seuil utilisés pour déterminer le crédit pour les produits avec 
participation pour un bloc dans la section 9.1.2. 
 
La détermination du scénario de choc le plus défavorable et de l’exigence de risque de 
taux d’intérêt des produits avec participation doit être décrite dans le Rapport sur 
l'attestation relative à la ligne directrice de capital pour chaque région. 
 
Exemple : Risque de taux d’intérêt 
 
Le scénario de choc le plus défavorable du risque de taux d’intérêt est déterminé selon le 
gain ou la perte du bloc de produits sans participation de la région en vertu de chaque 
scénario (RTIsans par brut), le gain ou la perte des blocs de produits avec participation de la 
région (RTIi par brut et RTIi par st brut) et du montant disponible des participations pour transférer 
les pertes liées aux taux d’intérêt du bloc de produits avec participation (Fi choc). Les 
montants RTIsans par brut, RTIi par brut et RTIi par st brut correspondent aux montants bruts de 
capital requis des blocs de produits sans participation et avec participation, avant le prise 
en compte des seuils. Ils seront donc positifs s’il y a une perte dans le bloc en vertu d’un 
scénario et négatifs s’il y a un gain dans le bloc en vertu d’un scénario. 
 
Les prémisses qui sous-tendent la mesure de perte par scénario PSC sont que les gains 
du bloc de produits avec participation seront ultimement transférés aux titulaires de police 
(et ne pourront donc pas compenser les pertes des produits sans participation) et que les 
pertes du bloc de produits avec participation en vertu d’un scénario ne doivent pas être 
prises en compte si elles peuvent être transférées aux titulaires de police par une 
réduction des participations. 
 

                                                
 

1. le capital requis du risque de taux d’intérêt du bloc de produits avec participation (sans tenir compte de 
réductions aux participations) est ajouté au capital requis du risque de taux d’intérêt des produits sans 
participation, avant l’application du seuil de zéro au capital requis des produits sans participation; 

2. le capital requis du risque de taux d’intérêt du bloc de produits avec participation utilisé dans le calcul du 
capital requis individuel du bloc et de son crédit pour les produits avec participation est fixé à zéro. 
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Dans la situation où tout le risque de taux d’intérêt est transféré aux titulaires de police et 
que les participations d’un assureur sont amplement suffisantes pour absorber les pertes 
des blocs de produits avec participation, le scénario de choc le plus défavorable sera 
uniquement déterminé par les gains ou les pertes du bloc de produits sans participation, 
puisque le terme 𝑚𝑎𝑥(𝑅𝑇𝐼𝑖 𝑝𝑎𝑟 𝑏𝑟𝑢𝑡 − 𝐹𝑖 𝑐ℎ𝑜𝑐; 𝑅𝑇𝐼𝑖 𝑝𝑎𝑟 𝑠𝑡 𝑏𝑟𝑢𝑡;  0) sera nul pour tous les 
scénarios. 
 
Dans l’exemple suivant, le scénario de choc le plus défavorable est le scénario 2 s’il n’y a 
dans la région qu’un bloc de produits avec participation qui ne comporte aucun élément 
ne transférant pas le risque et si les valeurs de RTIsans par brut, RTIpar brut et Fchoc selon chacun 
des scénarios sont les suivantes : 
 

Scénario RTIsans par brut RTIpar brut Fchoc PSC 

1 800 800 5 000 800 

2 1 400 -100 5 500 1 400 

3 -600 2 500 4 000 -600 

4 1 000 -700 3 000 1 000 

 
Selon le scénario 2, l’assureur utilisera une valeur de RTIsans par = 1 400 pour le capital 
requis du risque de taux d’intérêt dans le calcul de Ksans par, une valeur de RTIpar = 0 pour 
le capital requis du risque de taux d’intérêt dans les calculs de K, Kseuil et Kintérêt réduit du 
bloc de produits avec participation et une valeur de Cdéfavorable = 5 500 dans le calcul du 
crédit du bloc de produits avec participation. 
 
Si le montant disponible des participations est faible ou si les participations ne peuvent 
pas être utilisées pour transférer le risque de taux d’intérêt, les pertes du bloc de produits 
avec participation peuvent alors affecter la détermination du scénario de choc le plus 
défavorable. Par exemple, le scénario de choc le plus défavorable devient le scénario 3 
si Fchoc change ainsi selon chacun des scénarios : 
 

Scénario RTIsans par brut RTIpar brut Fchoc PSC 

1 800 800 90 1 510 

2 1 400 -100 100 1 400 

3 -600 2 500 80 1 820 

4 1 000 -700 50 1 000 

 
Selon le scénario 3, l’assureur utilisera une valeur de RTIsans par = 0 pour le capital requis 
du risque de taux d’intérêt dans le calcul de Ksans par, une valeur de RTIpar = 2 500 pour le 
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capital requis du risque de taux d’intérêt dans les calculs de K, Kseuil et Kintérêt réduit du bloc 
de produits avec participation et une valeur de Cdéfavorable = 80 dans le calcul du crédit du 
bloc de produits avec participation. Dans cette situation, l’assureur aurait toutefois 
avantage à traiter le bloc de produits avec participation comme des produits sans 
participation pour le risque de taux d’intérêt. S’il prend cette décision, il utilisera une valeur 
de RTIsans par = 1 900 pour le capital requis du risque de taux d’intérêt dans le calcul de 
Ksans par et une valeur de RTIpar = 0 pour le capital requis du risque de taux d’intérêt dans 
les calculs de K, Kseuil et Kintérêt réduit, alors que Cdéfavorable sera encore égal à 80. 
 
Il faut noter que, si les participations d’un assureur sont disponibles, mais que ce dernier 
utilise une valeur de 0 pour Fchoc dans tous les scénarios pour déterminer le scénario de 
choc le plus défavorable parce qu’il ne peut pas transférer le risque de taux d’intérêt, il 
doit utiliser 100 % du capital requis du risque de taux d’intérêt des produits avec 
participation dans le calcul de Kseuil. 
 
5.1.3 Projection des flux de trésorerie85 
 
Les flux de trésorerie sont déterminés à la date du bilan. Ils sont projetés après réduction 
pour toute forme de réassurance (c.-à-d. que, si un passif d’assurance est adossé en 
partie ou en tout par un actif de réassurance au bilan, les flux de trésorerie de passif sont 
réduits des flux de trésorerie de tous les passifs adossés d’assurance cédée et les flux de 
trésorerie de tous les actifs de réassurance adossés sont exclus des flux de trésorerie de 
l’actif)86. Il ne doit y avoir aucune hypothèse de réinvestissement des flux de trésorerie de 
l’actif.Les flux de trésorerie de passif doivent inclure les MÉD d’assurance projetées selon 
la MCAB. Les flux de trésorerie projetés des actifs et des passifs (sauf les flux de trésorerie 
des passifs des produits avec participation, des produits ajustables, des produits indexés 
et de l’impôt futur) qui sont sensibles aux taux d’intérêt doivent changer selon le scénario 
de taux d'intérêt. 
 
Pour les produits avec participation, ajustables, indexés et les produits qui ne sont pas 
sensibles aux taux d'intérêt, les mêmes flux de trésorerie de passif sont utilisés pour tous 
les scénarios de taux d'intérêt. Pour les produits avec participation, les flux de trésorerie 
des participations redressés doivent être projetés selon la méthode décrite dans la 
section 5.1.3.3 et tous les autres flux de trésorerie doivent être projetés selon les 
Hypothèses de meilleure estimation auxquelles sont ajoutées les MÉD de risque 
d’assurance. Les flux de trésorerie ne doivent pas être ajustés pour tenir compte de 
réductions ou d’augmentations prévues des participations attribuables à la hausse ou à la 
baisse des taux d’intérêt de chaque scénario. Une réduction du capital requis en raison 
de l’effet potentiel d’atténuation des risques lié aux réductions des participations ou à 

                                                
 

85 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
86 Les flux de trésorerie de passif sont réduits des flux de trésorerie des passifs cédés en vertu d’ententes 

de réassurance à retenue de fonds et les flux de trésorerie des passifs assumés en vertu d’ententes de 
réassurance à retenue de fonds sont inclus dans les flux de trésorerie de passif. Si une entente de 
coassurance modifiée transfère effectivement le risque de taux d’intérêt lié à un passif d’assurance et à 
un portefeuille d’actifs qui lui sont adossés, les flux de trésorerie du passif et des actifs doivent être 
exclus de la projection des flux de trésorerie. 
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l’ajustabilité contractuelle est calculée séparément pour les produits avec participation et 
produits ajustables (voir le chapitre 9). 
 
Le traitement des flux de trésorerie des actifs et des passifs particuliers est décrit ci-
dessous. 
 
5.1.3.1 Actifs avec flux de trésorerie fixes 
 
Un flux de trésorerie fixe correspond à un montant précis fixé par contrat et sa valeur ne 
dépend pas des prix du marché ou des taux d’intérêt futurs. Un flux de trésorerie est 
considéré fixé par contrat s’il est payable peu importe le respect de certaines conditions 
par le payeur (c.-à-d. qu’il ne dépend pas de l’atteinte d’un niveau cible de profitabilité par 
le payeur) et que le manquement d’en faire le paiement serait considéré comme un cas 
de défaut. Pour les actifs avec des flux de trésorerie fixes, l’assureur doit projeter les 
mêmes flux de trésorerie que ceux utilisés pour l’évaluation au bilan. Les flux de trésorerie 
d’actif qui sont inclus dans l’évaluation des passifs selon la MCAB doivent être projetés 
en étant réduits des frais d’investissement et tous les autres flux de trésorerie d’actif 
doivent être projetés sans être réduits des frais d’investissement. 
 
5.1.3.2 MÉD selon la MCAB et provisions pour perte comptables 
 
Les flux de trésorerie projetés ne doivent pas refléter l’impact des pertes prévues de C-1 
selon la MCAB, des MÉD de C-1 selon la MCAB, ni les provisions pour perte comptables 
du bilan selon IFRS 9. Pour plus de clarté, aucun montant ne doit réduire les flux de 
trésorerie d’actif en lien avec ces trois éléments, ni aucun montant ne doit augmenter les 
flux de trésorerie de passif en lien avec ces éléments. 
 
Les flux de trésorerie de passif doivent être projetés en reflétant l’impact des MÉD du 
risque d’assurance selon la MCAB. Pour plus de clarté, chaque hypothèse d’assurance 
utilisée pour projeter les flux de trésorerie de passif doit être égale à l’Hypothèse de 
meilleure estimation majorée des MÉD du risque d’assurance selon la MCAB, soit 
l’hypothèse utilisée pour les états financiers de l’assureur. 
 
Tous les flux de trésorerie doivent être projetés sans refléter l’impact des provisions C-3 
et des provisions du risque de change de la MCAB. 
 
5.1.3.3 Participations des passifs avec participation 
 
Les flux de trésorerie des participations utilisés dans le scénario initial sont différents de 
ceux projetés en vertu de la MCAB. Dans le scénario initial, les flux de trésorerie des 
participations de la MCAB doivent être projetés de nouveau afin de produire des flux de 
trésorerie des participations redressés par l’application d’un ajustement nivelé (p. ex., 
déterminé à l’aide d’un processus itératif) à l’échelle de participation afin que l’excédent 
au bilan du bloc de produits avec participation soit maintenu en vertu des Taux 
d’actualisation du scénario initial de l’ESCAP. En d’autres mots, la valeur actualisée des 
actifs en excédent des passifs calculée à l’aide des Taux d’actualisation du scénario initial 
doit être égale à l’excédent au bilan. 
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Si une partie des participations est projetée en vertu de la MCAB de sorte à d’être 
distribuée sous la forme d’assurance libérée additionnelle, la même proportion des 
participations redressées doit être projetée de sorte à être distribuée sous forme 
d’assurance libérée additionnelle87. 
 
Dans la nouvelle projection de l’échelle de participation, l’assureur doit seulement inclure 
les flux de trésorerie de l’actif et du passif dont les rendements sont transférés aux 
titulaires de police par des variations des participations. Si les revenus d’investissement 
liés à l’excédent et aux PÉD (incluant les fonds accessoires) ne sont pas des éléments 
qui sont transférés aux titulaires de police, ces flux de trésorerie doivent être exclus. Si 
les actifs qui doivent être exclus sont mêlés avec d’autres actifs, l’assureur doit les enlever 
en présumant qu’ils sont adossés dans une proportion fixe du total (en pratique, un 
pourcentage fixe de réduction des actifs à toutes les durées peut être présumé). 
 
Les flux de trésorerie des participations redressés qui sont projetés pour le scénario initial 
doivent demeurer identiques pour tous les scénarios de choc. 
 
Exemple : Redressement des participations des passifs avec participation 
 
Un assureur possède un bloc de produits avec participation avec des flux de trésorerie 
totaux sous-jacents (incluant les actifs supportant l’excédent provenant de composantes 
avec et sans transfert) tel qu’illustré en (A). L’assureur utilise les taux d’actualisation de la 
MCAB pour déterminer la valeur actualisée nette totale des flux de trésorerie pour les 
produits avec participation, ce qui engendre un excédent au bilan selon la MCAB de 445 $ 
en (B). Dans certaines situations, les flux de trésorerie des actifs (p. ex., les titres à revenu 
non fixe) sont projetés différemment dans l’ESCAP comparativement à la MCAB. 
L’excédent au bilan résultant de ces flux financiers et des Taux d’actualisation du scénario 
initial de l’ESCAP est 338 $ (D), lequel est différent de l’excédent sous la MCAB. Dans 
l’ESCAP, l’assureur (en utilisant un processus itératif (E), (F)) applique un ajustement 
nivelé à l’échelle de participations de sorte que les flux de trésorerie du passif ajustés (G), 
actualisés en utilisant les Taux d’actualisation du scénario initial de l’ESCAP, génère une 
valeur actualisée totale (H) égale à l’excédent au bilan de 445 $ (B) calculé initialement 
en vertu de la MCAB. 
 

Année Taux d’actualisation du 
scénario de base de la MCAB 

Taux d’actualisation du 
scénario initial de l’ESCAP 

1 2,48 % 1,48 % 

2 2,52 % 1,52 % 

3 2,66 % 1,66 % 

4 2,81 % 1,81 % 

                                                
 

87 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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5 2,99 % 1,99 % 

 

Durée 

Flux de trésorerie totaux des produits avec participation 

(A) (C) 

MCAB 
ESCAP 

(Avant l’ajustement à l’échelle de 
participation de 10 %) 

Actif 
Passif Net 

(Excédent 
au bilan) 

Actif 
Passif Net 

(Excédent 
au bilan) Autre Part. Total Autre Part. Total 

Année 0 900 300 30 330 570 1 000 300 30 330 670 
Année 1 900 400 40 440 460 850 400 40 440 410 
Année 2 900 550 55 605 295 850 550 55 605 245 
Année 3 800 800 80 880 -80 760 800 80 880 -120 
Année 4 700 900 90 990 -290 675 900 90 990 -315 
Année 5 500 1 000 100 1 100 -600 480 1 000 100 1 100 -620 

Total 4 700 3 950 395 4 345 355 4 615 3 950 395 4 345 270 
 

Durée 

Valeur actualisée totale des flux de trésorerie 

(B) (D) 

MCAB 
ESCAP 

(Avant l’ajustement à l’échelle de 
participation de 10 %) 

Actif 
Passif Net 

(Excédent 
au bilan) 

Actif 
Passif Net 

(Excédent 
au bilan) Autre Part. Total Autre Part. Total 

Année 0 900 300 30 330 570 1 000 300 30 330 670 
Année 1 889 395 40 435 454 844 397 40 437 407 
Année 2 867 530 53 583 284 831 538 54 591 240 
Année 3 749 749 75 824 -75 729 768 77 845 -115 
Année 4 635 817 82 899 -263 634 845 85 930 -296 
Année 5 438 876 88 964 -526 439 915 92 1 007 -567 

Total 4 479 3 667 367 4 034 445 4 477 3 763 376 4 139 338 
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Durée 

Flux de trésorerie totaux des produits avec participation 

(E) (G) 
ESCAP (Ajustement itératif à l’échelle de 

participation) 
(Échelle de participation de 8 %) 

ESCAP (Après l’ajustement à l’échelle de 
participation) 

(Échelle de participation de 7,2 %) 

Actif 
Passif Net 

(Excédent 
au bilan) 

Actif 
Passif Net 

(Excédent 
au bilan) Autre Part. Total Autre Part. Total 

Année 0 1 000 300 24 324 676 1 000 300 21 321 679 
Année 1 850 400 32 432 418 850 400 29 429 421 
Année 2 850 550 44 594 256 850 550 39 589 261 
Année 3 760 800 64 864 -104 760 800 57 857 -97 
Année 4 675 900 72 972 -297 675 900 64 964 -289 
Année 5 480 1 000 80 1 080 -600 480 1 000 72 1 072 -592 

Total 4 615 3 950 316 4 266 349 4 615 3 950 283 4 233 382 
 

Durée 

Valeur actualisée totale des flux de trésorerie 

(F) (H) 
ESCAP (Ajustement itératif à l’échelle de 

participation) 
(Échelle de participation de 8 %) 

ESCAP (Après l’ajustement à l’échelle de 
participation) 

(Échelle de participation de 7,2 %) 

Actif 
Passif Net 

(Excédent 
au bilan) 

Actif 
Passif Net 

(Excédent 
au bilan) Autre Part. Total Autre Part. Total 

Année 0 1 000 300 24 324 676 1 000 300 21 321 679 
Année 1 844 397 32 429 415 844 397 28 425 418 
Année 2 831 538 43 581 250 831 538 38 576 255 
Année 3 729 768 61 829 -100 729 768 55 823 -93 
Année 4 634 845 68 913 -279 634 845 61 906 -272 
Année 5 439 915 73 989 -549 439 915 66 981 -541 

Total 4 477 3 763 301 4 064 413 4 477 3 763 269 4 033 445 
 
5.1.3.4 Actions privilégiées et instruments novateurs 
 
Les actions privilégiées et les instruments novateurs qui ne constituent pas des 
participations substantielles (voir la section 1.5.2) sont traitées comme des actifs avec flux 
de trésorerie fixes. Les flux de trésorerie projetés selon le scénario initial et les scénarios 
de choc doivent inclure tous les dividendes prévus et le produit à l’échéance. 
 
5.1.3.5 Immeubles 
 
L’assureur doit inclure, à la durée zéro, l’excédent de la valeur de l’immeuble au bilan (y 
compris les participations à titre de commanditaire dans des sociétés en commandite dont 
l’objet est la gestion d’immeubles, comme si l’assureur détenait directement les 
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immeubles détenus par ces sociétés) sur la valeur actualisée des flux de trésorerie fixes 
en utilisant les Taux d’actualisation du scénario initial. Lorsqu’aucun flux de trésorerie 
n’est projeté, la valeur au bilan totale de l’immeuble doit être incluse comme un flux de 
trésorerie à la durée zéro. Le montant des flux de trésorerie à la durée zéro doit être le 
même pour tous les scénarios de taux d’intérêt. 
 
L’assureur doit inclure les flux de trésorerie fixes des baux dans la période au cours de 
laquelle le contrat prévoit qu’ils seront reçus. Aucune hypothèse de renouvellement des 
contrats ou des baux ne doit être supposée. Les loyers payés d’avance doivent être traités 
comme un flux de trésorerie à la durée zéro. Les flux de trésorerie doivent exclure les 
remboursements projetés pour les frais d’exploitation qui sont payés par le locateur (p. 
ex., les impôts fonciers et les coûts des services publics). Les flux de trésorerie d’un bail 
dont les modalités prévoient une période en franchise de loyer suivie d’une période avec 
loyer doivent être inclus dans la valeur actualisée des flux de trésorerie du bail.  
 
5.1.3.6 Instruments à taux variable 
 
La valeur marchande des obligations, des billets et des autres instruments à taux variable 
doit être présentée comme un flux de trésorerie à la durée zéro. 
 
5.1.3.7 Obligations et actions privilégiées avec options intégrées 
 
Pour le scénario initial et les scénarios de choc, les flux de trésorerie associés à une 
obligation ou à une action privilégiée remboursable (ou rachetable) par anticipation 
doivent être projetés jusqu’à la date de remboursement (ou de rachat) (c.-à-d. une des 
dates de remboursement ou de rachat par anticipation ou la date d’échéance) à laquelle 
la valeur actualisée des flux de trésorerie aux taux d’intérêt du scénario produit la valeur 
la plus faible. Pour une obligation ou une action privilégiée encaissable par anticipation, 
les flux de trésorerie sous le scénario initial et les scénarios de choc doivent être projetés 
jusqu’à la date à laquelle la valeur actualisée des flux de trésorerie aux taux d’intérêt du 
scénario produit la valeur la plus élevée. 
 
Pour une obligation ou une action privilégiée qui est remboursable (ou rachetable) et 
encaissable par anticipation, les flux de trésorerie sont projetés sous le scénario initial et 
les scénarios de choc jusqu’à la date déterminée par l’algorithme suivant : si les dates par 
ordre chronologique auxquelles l’instrument peut être remboursé, racheté ou encaissé 
sont t1 à tN et si tN+1 est la date finale d’échéance de l’instrument, alors pour 1 ≤ i ≤ N + 1 
la quantité VAt est la valeur actualisée à la durée zéro des flux de trésorerie de l’instrument 
selon le scénario s’il est remboursé (ou racheté), encaissé ou vient à échéance au temps t. 
Les quantités Wi sont déterminées à rebours récursivement ainsi : 
 

WN+1 = VAN+1 
 

𝑊𝑖 = {
                            min(𝑉𝐴𝑖;𝑊𝑖+1)      𝑠𝑖 𝑡𝑖 𝑒𝑠𝑡 𝑢𝑛𝑒 𝑑𝑎𝑡𝑒 𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑚𝑏𝑜𝑢𝑟𝑠𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 𝑜𝑢 𝑑𝑒 𝑟𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡

max(𝑉𝐴𝑖;𝑊𝑖+1)     𝑠𝑖 𝑡𝑖  𝑒𝑠𝑡 𝑢𝑛𝑒 𝑑𝑎𝑡𝑒 𝑑
′𝑒𝑛𝑐𝑎𝑖𝑠𝑠𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡      
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Pour chaque scénario, les flux de trésorerie de l’instrument sont projetés jusqu’au temps ti 
le plus rapproché pour lequel W1 = VAi. Si l’instrument peut être remboursé (ou racheté) 
ou encaissé pendant une période de temps continu, le point ti est le temps au cours de la 
période où VAi prend respectivement la valeur la plus élevée ou la plus faible. Aux fins de 
la projection en vertu d’un scénario des flux de trésorerie des actions privilégiées 
perpétuelles qui sont rachetables et encaissables, l’assureur peut supposer que les 
actions viennent à échéance à tout moment à partir duquel il n’y a plus de différences 
importantes entre les montants VAi du scénario. 
 
Exemple : Action privilégiée rachetable et encaissable 
 
Une action privilégiée perpétuelle canadienne avec une valeur nominale de 100 verse des 
dividendes de 7 % à la fin de chaque année. À la fin des années 3, 5 et 8, le détenteur de 
l’action a le droit de l’encaisser auprès de l’émetteur aux prix respectifs de 100, 102 et 99, 
alors qu’à la fin des années 5 et 7, l’émetteur de l’action à le droit de la racheter aux 
montants respectifs de 103 et 100. À la fin de l’année 10 et des années subséquentes, 
l’émetteur a le droit de racheter l’action au pair. Toutes les options ne peuvent être 
exercées qu’après le paiement du dividende annuel. 
 
Le taux sans risque canadien actuel à toutes les échéances entre 1 et 20 ans est de 5 %. 
et l’écart moyen du marché à toutes les échéances entre 1 et 20 ans (après l’application 
du facteur de 90 %) est de 80 points de base. Selon les dates d’encaissement et de rachat 
avant l’année 10, les temps ti sont les suivants : 
 

t1 3 

t2 5 

t3 5 

t4 7 

t5 8 

 
(Note : si un encaissement et un rachat peuvent être exercés simultanément, le prix 
d’exercice de l’encaissement doit être inférieur au prix d’exercice du rachat. Dans un tel 
cas, la détermination de l’option qui sera exercée en premier n’a pas d’impact sur le 
calcul.) 
 
Puisque toutes les options de l’année 10 et des années subséquentes sont des rachats, 
la date à laquelle la valeur actualisée des paiements est la plus faible peut être traitée 
comme une date d’échéance. Si l’action privilégiée demeure en circulation jusqu’à 
l’année 10, l’émetteur obtiendra la plus faible valeur actualisée des paiements sous le 
scénario initial et les scénarios de choc s’il rachète l’action à la fin des années suivantes : 
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 Scénario 
initial 

Scénario 
1 

Scénario 
2 

Scénario 
3 

Scénario 
4 

Temps du rachat (N + 1) 10 10 10 23 20 

Valeur actualisée 108,92 129,54 96,92 84,80 115,78 

 
En définissant t6 comme le temps de rachat optimal pour l’émetteur après l’année 10, les 
valeurs actualisées VAi selon chacun des scénarios sont les suivantes : 
 

 ti 
Scénario 

initial Scénario 1 Scénario 2 Scénario 3 Scénario 4 

VA1 (encaissement) 3 103,22 110,51 96,67 94,31 108,21 

VA2 (encaissement) 5 106,59 118,39 97,21 92,91 113,68 

VA3 (rachat) 5 107,35 119,23 97,89 93,56 114,49 

VA4 (rachat) 7 106,75 122,25 95,83 89,59 114,79 

VA5 (encaissement) 8 106,87 124,05 95,51 88,27 115,09 

VA6 (rachat) N + 1 108,92 129,54 96,92 84,80 115,78 

 
Les valeurs des Wi sont donc : 
 

 ti 
Scénario 

initial Scénario 1 Scénario 2 Scénario 3 Scénario 4 

W1 (encaissement) 3 106,75 119,23 97,21 94,31 114,49 

W2 (encaissement) 5 106,75 119,23 97,21 92,91 114,49 

W3 (rachat) 5 106,75 119,23 95,83 88,27 114,49 

W4 (rachat) 7 106,75 122,25 95,83 88,27 114,79 

W5 (encaissement) 8 108,92 129,54 96,92 88,27 115,78 

W6 (rachat) N + 1 108,92 129,54 96,92 84,80 115,78 

 
Par conséquent, dans le scénario initial, l’action est évaluée selon l’hypothèse qu’elle sera 
rachetée à la fin de l’année 7; dans les scénarios 1 et 4, elle est évaluée selon l’hypothèse 
qu’elle sera rachetée à la fin de l’année 5; dans le scénario 2, elle est évaluée selon 
l’hypothèse qu’elle sera encaissée à la fin de l’année 5; dans le scénario 3, elle est 
évaluée selon l’hypothèse qu’elle sera encaissée à la fin de l’année 3. 
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5.1.3.8 Placements à revenu non fixe 
 
Les placements à revenu non fixe (« RNF ») comprennent tous les actifs qui n’ont pas de 
flux de trésorerie fixés par contrat. Les actions et les placements en infrastructure sans 
flux de trésorerie fixés par contrat en sont des exemples. Cependant, les immeubles, les 
actions privilégiées et les instruments novateurs sont exclus de la définition de la présente 
section puisqu’ils sont traités distinctement dans l’exigence de risque de taux d’intérêt. 
 
Afin de refléter approximativement la partie non sensible aux taux d’intérêt des flux de 
dividendes d’un placement RNF, 33 % de la valeur du placement88 est projetée comme 
des flux de trésorerie qui échoient après la durée zéro, alors que la partie restante de la 
valeur du placement (67 %) est maintenue comme un flux de trésorerie à la durée zéro. 
Pour tout t ≥ 1, un flux de trésorerie selon la proportion suivante de la valeur du placement 
est projeté comme un flux de trésorerie de l’année t : 
 

4,1 × 0,89𝑡

𝐴𝑡
% 

 
où : 
 
At est le facteur d’actualisation du scénario initial de la durée t à la durée zéro. 
 
5.1.3.9 Fonds de placement – Produits indexés 
 
Si l’exigence du risque des produits indexés est utilisée (voir la section 5.5), les flux de 
trésorerie du passif doivent être égaux aux flux de trésorerie de l'actif dans chaque 
scénario. Cependant, les garanties de taux d'intérêt minimum doivent être reflétées si 
elles sont plus élevées que les flux de trésorerie de l’actif. 
 
Si l’exigence du risque des produits indexés n'est pas utilisée, les flux de trésorerie du 
passif doivent être les mêmes que ceux utilisés pour l'évaluation au bilan. Si aucune 
garantie de taux d'intérêt minimum ne s'applique, la valeur du compte doit être incluse 
comme un flux de trésorerie à la durée zéro. Les flux de trésorerie pour la partie des frais 
de gestion des placements utilisée pour couvrir les frais de placement et les autres frais 
d’administration doivent être inclus avec les flux de trésorerie des actifs et des passifs. 
 
5.1.3.10 Fonds de placement – Produits sans transfert de risque direct 
 
Si la valeur du compte d’une police est liée à un fonds obligataire, mais ne varie pas 
directement avec la valeur du fonds obligataire, les flux de trésorerie du fonds doivent être 
projetés de manière à ce que la valeur du fonds change selon la variation des taux d’intérêt 
de chaque scénario. 
 

                                                
 

88 Pour les positions de couverture par actions qui reçoivent un crédit selon la section 5.2.4, la valeur 
équivalente au delta de la position de couverture doit être utilisée comme la valeur du placement. 
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Dans le cas des fonds communs de placement ou des fonds de placement qui détiennent 
des actifs sans flux de trésorerie fixes (p. ex., des actions et des immeubles), l’assureur 
doit traiter les fonds selon la catégorie des actifs détenus par ceux-ci. Par exemple, les 
fonds d’actions doivent être traités selon la section 5.1.3.8 et les immeubles doivent être 
traités selon la section 5.1.3.5. Si ces traitements ne peuvent pas être appliqués (p.ex., si 
les flux de trésorerie des baux des immeubles ne sont pas connus), la valeur au bilan du 
fonds doit être incluse comme un flux de trésorerie à la durée zéro. 
 
5.1.3.11 Créances titrisées 
 
Dans le cas des créances titrisées dont les flux de trésorerie sont fixes, l’assureur doit 
projeter les flux de trésorerie fixes sous-jacents. Dans le cas des créances titrisées dont 
les flux de trésorerie ne sont pas fixes, l’assureur doit utiliser la valeur au bilan comme un 
flux de trésorerie à la durée zéro. 
 
5.1.3.12 Instruments de capital émis par l’assureur 
 
Les instruments de capital émis par l’assureur lui-même et qui sont admissibles en tant 
que Capital disponible selon le chapitre 2 (comme les actions privilégiées et les dettes 
subordonnées) doivent être exclus de la projection des flux de trésorerie de passif. 
 
5.1.3.13 Swaps de taux d’intérêt et de devises 
 
Les flux de trésorerie projetés pour les swaps de taux d’intérêt et de devises comprennent 
les trois composantes suivantes : 
 
• Tous les flux de trésorerie qui sont prévus être payés ou reçus en vertu des parties 

fixes des swaps; 

• Les flux de trésorerie à l’échéance des swaps déterminés comme les montants 
notionnels des parties fixes des swaps, à moins qu’ils n’aient été déjà projetés dans 
la composante précédente. Si l’assureur effectue les paiements de la partie fixe d’un 
swap, le montant notionnel doit être projeté comme une sortie de fonds à son 
échéance et si l’assureur reçoit les paiements fixes, le montant notionel doit être 
projeté comme une rentrée de fonds; 

• Les flux de trésorerie à la durée zéro déterminés comme les montants notionnels 
des parties variables des swaps. Si l’assureur effectue les paiements de la partie 
variable d’un swap, le montant notionnel doit être projeté comme une sortie de fonds 
à la durée zéro et si l’assureur reçoit les paiements variables, le montant notionnel 
doit être projeté comme une entrée de fonds. 

 
5.1.3.14 Autres instruments dérivés sur taux d’intérêt 
 
Les instruments dérivés sur taux d’intérêt, autres que des swaps, doivent être inclus 
comme du flux de trésorerie d’actif ou de passif à la durée zéro dans tous les scénarios. 
Dans chaque scénario, le flux de trésorerie à la durée zéro pour le dérivé est égal à la 
juste valeur du dérivé selon les taux d’intérêt sans risque du scénario. Les justes valeurs 
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sous les scénarios de choc doivent être calculées en ne présumant aucun changement à 
la volatilité sous-jacente des taux d’intérêt. 
 
5.1.3.15 Hypothèques inversées et prêts garantis 
 
Dans le cas des hypothèques inversées et des prêts garantis à taux d’intérêt fixe, les flux 
de trésorerie doivent être projetés à l’aide des Hypothèses de meilleure estimation (y 
compris les hypothèses de mortalité). Si les actifs comportent des taux d’intérêt variables, 
ils doivent être présentés à titre de flux de trésorerie à la durée zéro. Si le modèle de 
l’assureur utilisé pour l’évaluation aux états financiers peut projeter adéquatement les 
actifs à taux d’intérêt variable, alors les flux de trésorerie de l'actif peuvent être mis à jour 
pour les taux d'intérêt de chaque scénario de choc. 
 
5.1.3.16 Avances sur police 
 
Dans le cas des avances sur police dont le taux d’intérêt est fixe ou assujetti à des 
maximums garantis, les flux de trésorerie doivent être projetés en utilisant des hypothèses 
de mortalité et de déchéance cohérentes avec celles utilisées pour l’évaluation des polices 
correspondantes. Dans le cas des avances sur police à taux variable sans maximum 
garanti, le montant des avances doit être présenté à titre de flux de trésorerie à la durée 
zéro. 
 
5.1.3.17 Impôts différés 
 
Les flux de trésorerie projetés doivent inclure les flux de trésorerie découlant de l’impôt 
sur les revenus de placement et des écarts temporaires liés à l’impôt projetés selon la 
MCAB89. Aucun autre flux de trésorerie lié à l’impôt ne doit être inclus dans la projection. 
Les flux de trésorerie liés aux écarts temporaires liés à l’impôt ne doivent pas être projetés 
de nouveau pour refléter le scénario de taux d’intérêt. 
 
5.1.3.18 Hypothèses dynamiques liées aux taux d’intérêt 
 
Si l’assureur projette les flux de trésorerie d’assurance selon la MCAB à l’aide 
d’hypothèses dynamiques (p. ex., pour les déchéances) qui varient en fonction des taux 
d’intérêt, les flux de trésorerie de passif projetés dans le scénario initial des taux d’intérêt 
et dans les scénarios de choc doivent refléter ces hypothèses (c.-à-d. que les hypothèses 
établies dynamiquement de chaque scénario de taux d’intérêt doivent varier de façon à 
être conformes au scénario). 
 
5.1.3.19 Flux de trésorerie liés à l’inflation 
 
La projection des flux de trésorerie de dépenses et de paiements de prestation liés à des 
ajustements au coût de la vie doit tenir compte de l’impact d’une hypothèse d’inflation qui 
varie conformément avec chaque scénario. Les taux d’inflation doivent conserver la même 
relation avec les taux d’intérêt sans risque que celle retenue pour l’évaluation selon la 

                                                
 

89 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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MCAB. Par exemple, si un assureur génère des taux d’inflation dynamiques sous la 
MCAB, le même générateur doit être utilisé pour produire des taux d’inflation du scénario 
initial et des scénarios de choc qui sont conformes avec ces scénarios. 
 
5.1.3.20 Actifs reproduits synthétiquement 
 
Les flux de trésorerie projetés des actifs reproduits synthétiquement (voir la section 5.2.3), 
incluant les actifs à revenu non fixe, doivent être les mêmes que ceux des actifs reproduits. 
 
5.1.3.21 Autres instruments financiers 
 
La projection des flux de trésorerie pour les passifs qui sont classés comme des 
instruments financiers aux états financiers et qui ne sont pas couverts dans les sections 
précédentes dépend de l’existence ou non d’une option de remboursement à la demande 
du titulaire du contrat. Si l’instrument n’est pas remboursable, l’assureur doit projeter les 
mêmes flux de trésorerie que ceux utilisés pour l’évaluation au bilan. Si l’instrument est 
remboursable à la demande du titulaire du contrat, les flux de trésorerie doivent être 
projetés en vertu du scénario initial et des scénarios de choc jusqu’à la date de 
remboursement où la valeur actualisée des flux de trésorerie selon les taux du scénario 
est la plus élevée. Plus particulièrement, la valeur au bilan des passifs de type dépôt doit 
être traitée comme un flux de trésorerie à la durée zéro. 
 
5.1.3.22 Assurance vie universelle  
 
Pour la plupart des produits, on ne doit projeter que les flux de trésorerie contractuels et 
il ne doit y avoir aucune hypothèse de réinvestissement. L’assurance vie universelle (VU) 
est une exception puisque le contrat survit à toute période d’intérêt garantie du compte 
d’investissement. Il faut donc une hypothèse de réinvestissement afin de générer les taux 
crédités qui sont utilisés pour projeter des flux de trésorerie de meilleure estimation pour 
les primes, les frais et les prestations liés aux polices, ainsi que les dépenses. 
 
L’assureur doit utiliser les Taux d’actualisation du scénario initial et des scénarios de choc 
(voir les sections 5.1.1 et 5.1.2) afin d’actualiser les flux de trésorerie de VU. Les taux 
crédités doivent varier adéquatement en fonction du scénario testé, incluant le scénario 
initial. La relation entre les taux crédités redressés aux fins de l’ESCAP et les taux 
d’actualisation de l’ESCAP sous chaque scénario doit être cohérente et doit maintenir le 
même lien qui existe entre les taux crédités réels et les taux d’actualisation qui sont 
dérivés des actifs (à revenu fixe et à revenu non fixe) adossés aux produits VU particuliers 
en vertu du scénario de base de la MCAB. 
 
Si le contrat d’assurance vie universelle comporte des garanties de taux d’intérêt 
minimum, l’effet de ces garanties doit être pris en compte dans le scénario testé. 
 
Si le rendement d’une garantie du compte d’investissement d’un contrat d’assurance vie 
universelle est lié à celui d’actifs particuliers et que ces derniers sont détenus par 
l’assureur, les flux de trésorerie de ces actifs et passifs doivent être inclus avec les flux de 
trésorerie des autres produits indexés (voir la section 5.5). Si les actifs adossés ne sont 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 521

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 125 
Assurance de personnes 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

pas détenus, les flux de trésorerie doivent être projetés à l’aide d’hypothèses compatibles 
avec celles utilisées pour l’évaluation au bilan, puis ajustés selon le scénario testé. 
 
5.2 Risque relatif aux actions 
 
Le risque relatif aux actions est le risque de perte financière découlant de la fluctuation 
potentielle du cours des actions ordinaires et de leurs dérivés. Il comprend les éléments 
risque systémique et risque particulier influant sur la fluctuation du cours des actions. 
 
5.2.1 Actions ordinaires 
 
L’exigence de capital de tous les investissements considérés comme des actions 
ordinaires (y compris les titres d’indice boursier, les portefeuilles d’actions sous gestion, 
les fiducies de revenu, les sociétés en commandite dont l’objet n’est pas la gestion 
d’immeubles et les participations en coentreprise) doit être calculée en appliquant un 
facteur à la valeur marchande de l’investissement. Le facteur de base est de 35 % pour 
les actions des marchés développés et 45 % pour les actions des autres marchés. Le 
facteur de base est augmenté de 5 points de base (c.-à-d. à 40 % ou 50 %) si : 
 
• les actions ne sont pas cotées sur une bourse publique reconnue (p. ex., les 

placements en actions privés); 

• la participation de l’assureur dans les actions constitue une participation 
substantielle (voir la section 1.5.2) sans contrôle. 

 
Actions ordinaires 

35 % Participation dans des actions cotées des marchés développés 
qui ne constitue pas une participation substantielle 

40 % Participation dans des actions non cotées des marchés 
développés ou qui constitue une participation substantielle 

45 % Participation dans des actions cotées des autres marchés qui 
ne constitue pas une participation substantielle 

50 % Participation dans des actions non cotées des autres marchés 
ou qui constitue une participation substantielle 

 
Le facteur pour une participation substantielle doit s’appliquer à la valeur de la 
participation réduite du montant des écarts d’acquisition et des autres actifs incorporels 
qui lui sont associés qui est déduit du Capital brut de catégorie 1 selon la section 2.1.2.1. 
 
Les marchés développés comprennent les pays définis comme marchés développés par 
au moins deux des cinq fournisseurs de données suivants : Dow Jones & Company, FTSE 
Group, MSCI Inc., Russell Investments et Standard and Poor’s. 
 
Les facteurs de risque relatif aux actions ordinaires pour les participations substantielles 
ne s’appliquent pas à une participation dans une entité de fonds communs de placement 
qui constitue une participation substantielle si l’entité n’utilise pas de levier financier pour 
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accroître son avoir en empruntant sur les marchés, ni pour majorer ses placements. 
L’exigence de capital doit plutôt s’appliquer aux actifs de l’entité de fonds communs de 
placement en fonction des exigences de la section 5.4. Par exemple, les facteurs pour les 
participations substantielles ne s’appliquent pas lorsque l’assureur possède une 
participation substantielle dans un fonds communs de placement par l’entremise d’une 
transaction qui est structurée de telle manière à transférer les rendements inaltérés (c.-à-
d. sans garantie de rendement) dans la participation substantielle au porteur des parts du 
fonds. 
 
Le traitement pour la compensation de positions longues et courtes d’actions identiques 
ou étroitement corrélées est décrit dans la section 5.2.4. 
 
5.2.2 Actions privilégiées 
 
L’exigence de capital pour une action privilégiée dépend de sa catégorie de notation. Elle 
est calculée en appliquant le facteur approprié présenté dans le tableau suivant à sa 
valeur marchande.  
 

Catégorie de notation Facteur 

P1 3 % 

P2 5 % 

P3 10 % 

P4 20 % 

P5 et sans notation Facteur de risque des actions 
ordinaires 

 
Pour les investissements dans des instruments de capital, autres que des actions 
ordinaires ou privilégiées, émis par des institutions financières canadiennes ou étrangères 
qui sont admissibles en capital selon les normes de solvabilité du territoire d’origine de 
l’institution financière (p. ex., les dettes subordonnées), le facteur applicable est le plus 
élevé des facteurs suivants : 
 
1. le facteur pour les actions privilégiées associé à : 

a. la notation des émissions de premier rang non garanties; ou 
b. si l’émetteur n’a pas de notation pour des émissions de premier rang non 

garanties, la notation la plus élevée assignée à ses titres de créance non 
garantis en circulation; 

2. le facteur de risque de crédit défini à la section 3.1 qui est associé à la notation et à 
l’échéance de l’instrument de capital. 
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L’Annexe 5-A présente la correspondance entre les catégories de notation utilisées ci-
dessus et celles des différentes agences de notation. La section 3.1.1 énonce les 
exigences liées à l’utilisation des notations. 
 
5.2.3 Actifs reproduits synthétiquement et produits dérivés 
 
La présente section décrit l’exigence de capital pour les transactions qui augmentent 
l’exposition de l’assureur au risque de marché et pour lesquelles le plein montant notionnel 
de la transaction peut ne pas être inscrit au bilan, telles que les transactions de produits 
dérivés. L’assureur doit calculer des exigences de capital en fonction du montant 
d’exposition et du risque sous-jacent total assumé en vertu de ces transactions, peu 
importe si elles sont comptabilisées au bilan et de la façon dont elles le sont. 
 
La présente section s’applique aux actifs adossés aux passifs des garanties des fonds 
distincts, à l’exception des actifs qui servent clairement de couvertures pour le risque de 
garantie des fonds distincts de l’assureur dans le cadre d’une stratégie de couverture 
autorisée par l’Autorité (voir la section 7.2.8). Aucun capital additionnel n’est requis en 
vertu de la présente section pour les couvertures des passifs de produits indexés qui ont 
été prises en compte dans le calcul du facteur de corrélation selon la section 5.5. 
 
Les exigences de la présente section s’appliquent distinctement des exigences de risque 
de crédit de la contrepartie découlant de transactions hors bilan. Les exigences pour les 
coûts potentiels de remplacement définies dans la section 3.1 et dans le chapitre 4 
s’appliquent aussi aux transactions décrites dans la présente section. 
 
5.2.3.1 Position courte sur actions 
 
L’exigence de capital pour une position courte sur actions ou sur indices qui ne compense 
pas en partie ou en entier une position longue en actions est la même que pour une 
position longue de la même ampleur. Les positions dont la compensation peut être 
reconnue et le traitement correspondant sont décrits dans la section 5.2.4. 
 
5.2.3.2 Contrats à terme et swap 
 
L’exigence de capital pour une position de contrat à terme d’actions ou d’indices est la 
même que pour la position au comptant équivalente. Elle doit être présentée comme si la 
position était courante. L’exigence de capital pour un swap est la même que celle d’une 
série de transactions de contrats à terme qui reproduit le swap. 
 
Exemple : Contrat à terme et swap 
 
1) Un assureur a réalisé une transaction de contrat à terme standardisé pour acheter des 

actions à une date future. L’assureur doit inscrire une exposition en actions d’un 
montant égal à la valeur marchande courante totale des actions sous-jacentes au 
contrat à terme. 
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2) Un assureur a réalisé une transaction de swap, dont le terme est d’un an, pendant 
laquelle il paiera le rendement total (coupons et gain de capital) d’une obligation d’État 
avec une échéance de 10 ans et recevra le rendement sur un indice d’actions 
notionnel qui valait 100 $ au moment de la transaction. La valeur de l’indice d’actions 
est maintenant de 110 $. L’assureur doit inscrire une exposition en actions de 110 $ 
pour la position longue dans l’indice et des flux de trésorerie de passif dans le calcul 
du risque de taux d’intérêt pour la position courte dans l’obligation. 

 
5.2.3.3 Options sur actions 
 
La méthode devant être utilisée pour déterminer l’exigence de capital pour les options sur 
actions qui ont été achetées et pour celles qui ont été vendues est décrite ci-dessous. 
Cette méthode ne doit pas être appliquée aux options sur actions intégrées dans les 
produits vendus aux titulaires de police. L’exigence de capital du risque de marché des 
polices intégrant une option sur actions doit être calculée en utilisant la méthodologie pour 
les produits indexés (voir la section 5.5) ou celle pour les garanties de fonds distincts (voir 
le chapitre 7) selon le produit en cause. 
 
L’exigence de capital pour une option (ou une combinaison d’options sur la même action 
sous-jacente) est déterminée par la construction d’une matrice à deux dimensions des 
variations de valeur de la position d’option selon divers scénarios de marché, à l’aide du 
modèle d’évaluation utilisé pour les états financiers. Dans la première dimension de la 
matrice, l’assureur doit évaluer le prix de la position d’option sur une fourchette couvrant 
une étendue correspondant à l’exigence de risque des actions au-dessus et au-dessous 
de la valeur courante de l’action ou de l’indice sous-jacent, divisée en intervalles égaux 
présentant au moins sept observations (incluant l’observation courante). La deuxième 
dimension de la matrice comporte un changement dans la volatilité de l’action ou de 
l’indice sous-jacent égal à ± 25 % de sa volatilité courante. L’exigence de capital pour la 
position d’option est alors égale à la plus importante baisse de valeur calculée dans la 
matrice. L’application de la méthode et la description détaillée de l’analyse réalisée 
doivent être divulguées dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de 
capital90. 
 
Pour une option achetée, comme alternative à la construction d’une matrice de scénarios, 
l’assureur peut déduire la valeur comptable de l’option du Capital disponible de 
catégorie 1. 
 

                                                
 

90 L’assureur doit pouvoir démontrer une compréhension détaillée du modèle d’évaluation utilisé pour 
construire la matrice de scénarios. Le modèle doit être revu et testé de façon indépendante sur une base 
continue à la satisfaction de l’Autorité. Les prix de marché, les volatilités et les autres entrants dans le 
modèle d’évaluation doivent faire l’objet de vérifications par une personne objective et qualifiée qui n’est 
pas proche ou sinon impliquée dans les transactions ou qui ne possède pas un pouvoir de décision à ce 
sujet. Un assureur qui n’applique pas la méthode de la matrice à la satisfaction de l’Autorité doit déduire 
la valeur comptable totale de l’option achetée du Capital disponible de catégorie 1. 
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Exemple : Option sur actions 
 
Un assureur a vendu une option d’achat sur une action canadienne cotée sur une bourse 
publique. Cette action possède maintenant une valeur marchande de 100 $ et une 
volatilité de 20 %. La première dimension de la matrice doit couvrir une étendue de valeurs 
de 65 $ à 135 $, divisée en six intervalles de 11,67 $ chacun, et la deuxième dimension 
devrait supposer que la volatilité demeure à 20 %, augmente à 25 % (= 20 % + 25 % × 
20 %) ou diminue à 15 % (= 20 % - 25 % × 20 %). Si la variation de la valeur de la position 
d’option de l’assureur selon les divers scénarios de marché est celle présentée dans le 
tableau ci-dessous, alors l’exigence de capital pour l’option est de 25,83 $. 
 

Gain (perte) attribuable à la variation de la valeur de l’option 
 

 Valeur de l’action 

Volatilité 65,00 $ 76,67 $ 88,33 $ 100,00 $ 
(courante) 111,67 $ 123,33 $ 135,00 $ 

15 % 10,36 $ 9,65 $ 7,11 $ 1,86 $ (5,78 $) (14,85 $) (24,54 $) 

20 % 
(courante) 10,01 $ 8,59 $ 5,36 $ 0,00 $ (7,21 $) (15,72 $) (24,99 $) 

25 % 9,37 $ 7,31 $ 3,58 $ (1,89 $) (8,85 $) (16,96 $) (25,83 $) 

 
5.2.3.4 Obligations indexées sur actions 
 
La valeur comptable inscrite au bilan d’une obligation indexée sur actions ou indices doit 
être décomposée en la somme d’un montant « revenu fixe » (équivalent à la valeur 
actualisée des paiements garantis minimums de l’obligation) et d’un montant représentant 
la valeur de l’option intégrée dans l’obligation. La partie « revenu fixe » de l’obligation doit 
être classée comme une exposition en obligation assujettie à l’exigence de risque de 
crédit fondée sur la notation et l’échéance de l’obligation, et le montant résiduel doit être 
traité comme une option sur actions. 
 
Exemple : Obligation indexée sur actions 
 
Un assureur a acheté une obligation indexée sur actions détenant la notation A d’une 
banque canadienne pour 10 000 $. L’obligation garantit le paiement dans deux ans du 
prix d’achat de 10 000 $ plus le prix d’achat multiplié par 65,7 % du pourcentage 
d’accroissement (si positive) du S&P 500 jusqu’à l’échéance de l’obligation. L’assureur 
utilise le modèle d’évaluation d’options Black-Scholes pour la préparation de ses états 
financiers. La volatilité implicite de l’indice d’actions est de 25 %, la courbe de rendement 
est nivelée, le taux sans risque annuel est de 5 % et le taux d’emprunt annuel de la banque 
émettrice est de 6,5 %. L’exigence de capital total pour cette obligation est de (88,17 $ + 
1 118,92 $ + 17,09 $ =) 1 224,18 $, soit la somme des trois exigences suivantes. 
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1. Une exigence pour obligation 
 
 La valeur de la partie « revenu fixe » de l’obligation est de 10 000 $ / (1,065 %)2 = 

8 816,59 $. L’exigence de risque de crédit, basée sur la notation A et l’échéance de 
deux ans de l’obligation, est de 1 % de ce montant, soit 88,17 $. 

 
2. Une exigence pour option 
 
 La valeur de l’option d’achat intégrée dans l‘obligation, incluant le risque de crédit 

de l’émetteur, est le montant résiduel, soit 1 183,41 $. Dans la matrice de scénarios 
d’option, la plus grande perte se produira si la valeur de l’indice diminue de 35 %, 
conjointement avec une baisse de la volatilité de l’indice jusqu’à 18,75 %. Il s’agit 
d’une diminution de la valeur de l’option de 1 118,92 $, soit l’exigence de capital 
pour l’option. 

 
3. Une exigence de risque de crédit de contrepartie (selon le chapitre 4) 
 

Le montant d’exposition de l’option est calculé à l’aide de la méthode d’évaluation 
du risque courant de cette façon : 
 
Évaluation au prix du marché positive + Facteur × Notionnel 

 
= 1 183,41 $ + 8 % × 6 570 $ 
 
= 1 709,01 $ 

 
Puisque l’obligation porte la notation A, l’exigence de capital est de 1 % du montant 
d’exposition courant, soit 17,09 $. 
 
5.2.3.5 Obligations convertibles 
 
L’exigence de capital d’une obligation convertible est égale à la somme de l’exigence de 
capital du risque de crédit pour la partie « revenu fixe » de l’obligation et de l’exigence 
pour options sur actions pour le bon de souscription intégré dans l’obligation. L’exigence 
de capital pour la partie « revenu fixe » est égale à la multiplication du facteur de risque 
de crédit de l’obligation (basé sur sa notation et son échéance) par la valeur actualisée 
des paiements garantis minimums de l’obligation. L’exigence de capital pour le bon de 
souscription intégré doit être calculée en utilisant la méthode de la matrice des scénarios 
(voir la section 5.2.3.3) pour les options sur actions, où les gains et les pertes sont basés 
sur la variation de la valeur de la partie « bon de souscription » de l’obligation (si la 
méthode d’évaluation détermine une valeur explicite à cette partie) ou sur la variation de 
la valeur globale de l’obligation. 
 
Une méthode alternative pouvant être utilisée par l’assureur est de classer la valeur au 
bilan globale de l’obligation convertible comme une exposition en actions et de calculer 
l’exigence de capital de l’obligation en appliquant le facteur de risque de marché des 
actions à la valeur de l’obligation. 
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5.2.4 Reconnaissance des couvertures par actions 
 
Les couvertures par actions ou par options de positions en actions peuvent être reconnues 
si elles respectent les conditions de la présente section. Cependant, elles ne peuvent pas 
être reconnues si elles sont : 
 
• adossées aux passifs des titulaires de produits indexés pour lesquels un facteur est 

calculé conformément à la section 5.5; ou 

• utilisées dans le cadre d’une stratégie de couverture pour les garanties de fonds 
distincts lorsque l’assureur utilise la méthode avec reconnaissance de cette 
stratégie présentée à la section 7.2.8. 

 
Aussi, de telles couvertures ne peuvent être reconnues que si la partie qui fournit la 
couverture est un garant admissible selon la section 3.3.4. 
 
5.2.4.1 Compensation des positions longues et courtes sur actions 
 
Actifs de référence identiques 
 
Les positions longues et courtes dans la même action ou le même indice sous-jacent 
peuvent être considérées comme des positions symétriques. Un montant d’exigence de 
capital doit donc être détenu uniquement pour la position nette. 
 
Actifs de référence étroitement corrélés 
 
Lorsque des titres ou des indices sous-jacents associés à des positions longues et courtes 
de mêmes montants ne sont pas exactement les mêmes, mais qu’ils sont étroitement 
corrélés (p. ex., un indice boursier général et un sous-indice de grandes capitalisations), 
l’assureur doit appliquer la méthode de facteur de corrélation décrite dans la section 5.5.2. 
L’exigence de capital de la position combinée est égale au résultat de la multiplication de 
F et du montant de la position longue. Si l’assureur n’a pas détenu la position courte 
pendant toute la période de référence du calcul du facteur de corrélation, mais que le titre 
ou l’indice sur lequel repose la position courte a eu un cours publié au moins chaque 
semaine lors des deux dernières années, l’assureur peut faire le calcul comme s’il avait 
détenu la position courte pendant toute la période. Cependant, le rendement des positions 
courtes gérées activement ne peut être induit pour les périodes pendant lesquelles les 
positions n’étaient pas réellement détenues et les fonds communs de placement qui sont 
gérés activement à l’externe ne peuvent pas être considérés comme des positions courtes 
compensatoires dans une relation de couverture inexacte. 
 
Par simplification, l’assureur peut choisir d’appliquer le facteur approprié pour les actions 
ordinaires selon la section 5.2.1 au montant total de la position longue et au montant total 
de la position courte. Les renseignements détaillés du calcul doivent être inclus dans le 
Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
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5.2.4.2 Reconnaissance des couvertures par options 
 
Actifs de référence identiques 
 
Si l’actif de référence d’une option est exactement le même que celui sur lequel repose 
une position en actions, l’assureur peut exclure la détention d’actions dans son calcul 
d’exigence de capital pour ses expositions en actions et considérer plutôt la variation de 
valeur intégrée de la position d’actions avec l’option dans la construction de la matrice de 
scénarios (voir la section 5.2.3.3). 
 
Actifs de référence étroitement corrélés 
 
Si l’actif de référence d’une option n’est pas exactement le même que celui sur lequel 
repose une position en actions, mais qu’il est étroitement corrélé à ce dernier, il faut 
calculer le facteur d’exigence de capital à l’égard de la compensation des positions 
courtes et longues de l’actif de référence de l’option et de l’actif sur lequel repose la 
position en actions en utilisant la méthode décrite dans la section 5.2.4.1. L’assureur peut 
alors exclure la détention d’actions dans son capital requis pour ses expositions en actions 
et considérer plutôt la variation de valeur intégrée de la position d’actions avec l’option 
dans la construction de la matrice de scénarios (voir la section 5.2.3.3). Cependant, la 
variation de l’actif de référence de l’option selon chaque scénario doit être considérée 
comme étant supérieure ou inférieure à la variation de l’action (afin de générer une valeur 
inférieure à la position de l’option) d’un montant égal à l’exigence de capital pour des 
positions symétriques. Aucun autre ajustement ne doit être apporté aux changements 
présumés de volatilité d’actif dans les scénarios pour tenir compte de l’asymétrie des 
actifs. Les renseignements détaillés du calcul doivent être inclus dans le Rapport sur 
l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
Exemple : Couverture par options 
 
Un assureur détient une position longue sur un indice boursier principal dans un marché 
développé et détient également une option d’achat et une option de vente sur différents 
indices étroitement corrélés à l’indice principal. Le facteur F le plus élevé au cours des 
quatre trimestres précédents entre l’indice de référence de l’option d’achat et l’indice 
principal, calculé conformément à la section 5.5.2, est de 3 %, et le facteur F le plus élevé 
des quatre trimestres précédents entre l’indice de référence de l’option de vente et l’indice 
principal est de 1 %. L’assureur devra donc construire une matrice de scénarios dans 
laquelle le cours de l’indice principal se situerait entre 35 % en dessous et 35 % au-dessus 
de sa valeur actuelle, tandis que l’indice sous-jacent de l’option d’achat se situerait entre 
38 % en dessous et 32 % au-dessus de sa valeur actuelle, et l’indice sous-jacent de 
l’option de vente se situerait entre 34 % en dessous et 36 % au-dessus de sa valeur 
actuelle. Dans les scénarios de la colonne du centre de la matrice, l’indice principal 
conservera sa valeur actuelle, tandis que l’indice sous-jacent de l’option d’achat sera 
inférieur de 3 % à sa valeur actuelle et l’indice sous-jacent de l’option de vente sera 
supérieur de 1 % à sa valeur actuelle. 
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Il faut noter que, pour une position courte en options, la direction de l’ajustement pour tenir 
compte de la corrélation sera contraire à celle d’une position longue en options. Ainsi, si 
l’assureur avait vendu les options d’achat et de vente au lieu de les acheter, l’indice sous-
jacent de l’option d’achat se serait situé entre 32 % en dessous et 38 % au-dessus de sa 
valeur actuelle dans la matrice de scénarios et l’indice sous-jacent de l’option de vente se 
serait situé entre 36 % en dessous et 34 % au-dessus de sa valeur actuelle. 
 
5.3 Risque lié à l’immobilier 
 
Le risque de marché lié à l’immobilier est le risque de perte financière découlant de la 
fluctuation du montant et de l’échéance des flux de trésorerie des immeubles de 
placement et des détentions d’autres immobilisations corporelles. Cette exigence 
s’applique aussi aux participations à titre de commanditaire dans des sociétés en 
commandite dont l’objet est la gestion d’immeubles, comme si l’assureur détenait 
directement les immeubles détenus par ces sociétés. 
 
L'exigence de capital pour un immeuble de placement loué ou pour la détention d’autres 
immobilisations corporelles louées est déterminée de la même façon que l’exigence des 
actifs détenus. La valeur au bilan utilisée pour les actifs loués est la valeur au bilan 
associée au droit d’utilisation de l’actif, déterminée conformément aux normes comptables 
applicables. 
 
5.3.1 Immeubles de placement 
 
La valeur comptable des immeubles de placement comporte deux volets : les baux en 
vigueur et la valeur résiduelle de l’immeuble. Pour les baux en vigueur, l’exigence de 
capital est calculée pour le risque de crédit (voir la section 3.1.9.2) et pour le risque de 
taux d’intérêt (voir la section 5.1). Le montant d’exposition utilisé pour déterminer 
l’exigence du risque de crédit est la valeur actualisée des flux de trésorerie des baux 
contractuels, incluant les remboursements projetés pour les frais d’exploitation payés par 
le locateur, à l’aide des Taux d’actualisation du scénario initial décrits dans la 
section 5.1.1. La valeur résiduelle d’un immeuble de placement est la valeur au bilan à la 
date du bilan, réduite de la valeur actualisée des flux de trésorerie fixes prévus au contrat 
déterminés conformément à la section 5.1.3.5, mais incluant les flux de trésorerie des 
loyers payés d’avance. L’exigence de capital pour la valeur résiduelle de l’immeuble est 
calculée en appliquant un facteur de 30 % à cette valeur. 
 
Les renseignements détaillés des calculs et des facteurs utilisés doivent être inclus dans 
le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
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5.3.2 Autres immobilisations corporelles 
 
Dans le cas des immeubles occupés par leur propriétaire91, l’exigence de capital 
correspond à la différence (si positive) entre leur valeur aux fins de l’ESCAP et 70 % de 
leur juste valeur à la date du bilan, où leur valeur aux fins de l’ESCAP est la suivante : 
 
• la valeur établie selon la moyenne mobile tout juste avant la transition aux IFRS 

réduite des amortissements ultérieurs (lorsqu’ils ont été comptabilisés) si les 
immeubles ont été acquis avant la transition aux IFRS; 

• le coût d’acquisition initial réduit des amortissements ultérieurs (lorsqu’ils ont été 
comptabilisés) si les immeubles ont été acquis après la transition aux IFRS. 

 
Dans le cas de tous les autres immeubles sans flux de trésorerie garantis par contrat, y 
compris les biens relatifs au pétrole et au gaz, les terres à bois et les propriétés agricoles, 
l’exigence de capital correspond à la différence (si positive) entre la valeur au bilan de 
l’immeuble à la date du bilan et 70 % de sa juste valeur à la même date. 
 
Si la juste valeur d’un immeuble n’est pas disponible, l’exigence de capital est égale à 
30 % de sa valeur au bilan. L’exigence de capital doit être calculée individuellement pour 
chaque immeuble. 
 
L’exigence de capital pour les autres immobilisations corporelles est égale à 30 % de leur 
valeur au bilan. 
 
Les renseignements détaillés des calculs doivent être inclus dans le Rapport sur 
l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
5.4 Fonds communs de placement 
 
Le facteur pour les placements en fonds communs de placement92, fonds indiciel 
négociable en bourse, fonds distincts et fiducies d’investissement immobilier sans levier93 
est la moyenne pondérée des facteurs des risques de marché et de crédit s’appliquant 
aux actifs dans lesquels le fonds est autorisé à investir. Le calcul des pondérations et des 
                                                
 

91 Si l’assureur loue à un tiers une partie d’un immeuble qu’il occupe, il peut traiter le bail comme si celui-
ci portait sur un local d’un immeuble de placement. 

92 Si le bilan consolidé de l’assureur inclut une entité de fonds communs de placement sans levier financier 
et que le placement dans cette entité n’est pas déduit du Capital disponible, les exigences de la présente 
section s’appliquent à la partie des fonds dont le rendement est retenu par l’assureur pour son propre 
compte. Les exigences de la présente section ne s’appliquent pas à la partie des fonds pour laquelle 
l’assureur peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité (1) que des titulaires de police ou des 
investisseurs externes en détiennent la propriété, (2) l’existence d’une obligation contractuelle de 
transférer tout le rendement et (3) que l'assureur est en mesure de suivre et de distinguer ces unités de 
celles détenues pour son propre compte. La partie des fonds à laquelle ne s’appliquent pas les exigences 
de la présente section est assujettie aux exigences du risque lié aux produits indexés de la section 5.5. 

93 Les fonds utilisant un levier sont ceux qui émettent des titres de créance ou des actions privilégiées, ou 
qui emploient des instruments dérivés financiers pour accroître le rendement. Les fonds qui utilisent à 
des fins opérationnelles un montant de levier peu important qui ne vise pas à accroître le rendement 
peuvent être considérés comme des fonds sans levier. 
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facteurs repose sur l’hypothèse que le fonds investit en premier lieu, et jusqu’à la limite 
maximale autorisée par son prospectus ou sa notice annuelle (si elle est plus à jour), dans 
des catégories d’actifs auxquelles s’applique l’exigence de capital la plus élevée. Ensuite, 
on doit supposer que le fonds investit, jusqu’aux limites maximales autorisées, dans des 
catégories d’actifs pour lesquelles l’exigence de capital est de moins en moins élevée, 
jusqu’à ce qu’une répartition de 100 % soit atteinte. Le facteur s’appliquant aux fonds 
communs de placement correspond à la somme des produits des pondérations et des 
facteurs correspondant à la répartition présumée des placements. 
 
En l’absence de limites spécifiques relatives aux catégories d’actifs, ou si le fonds ne 
respecte pas les limites énoncées dans son prospectus ou sa notice annuelle, la valeur 
totale du fonds est soumise à l’exigence de capital la plus élevée qui s’applique à un des 
titres que détient le fonds ou dans lequel il est autorisé à investir. 
 
Un fond qui utilise un levier est traité comme un placement en actions et se voit affecter 
le facteur de risque relatif aux actions approprié pour le fonds selon la section 5.2.1. 
 
Les renseignements détaillés du calcul et du coefficient utilisé doivent être inclus dans le 
Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
5.5 Risque lié aux produits indexés 
 
5.5.1 Portée d’application 
 
Les facteurs du risque de crédit de la section 3.1 et les exigences du risque de marché 
des sections 5.2 à 5.4 ne s’appliquent pas aux actifs adossés aux produits indexés. Ces 
actifs doivent tous être segmentés et inclus dans la page appropriée du 
formulaire ESCAP. Ils font l’objet de facteurs fondés sur la corrélation historique entre les 
rendements hebdomadaires des actifs et des passifs selon la section 5.5.2. 
 
Le calcul du facteur de corrélation peut être utilisé pour les produits indexés, comme les 
polices d’assurance vie universelle, qui possèdent les caractéristiques suivantes. 
 
• Les actifs et passifs de ces contrats sont détenus dans le fonds général de 

l’assureur. 

• La police précise le rendement auquel le titulaire a droit. Le rendement est fondé 
sur un indice, qui peut être soumis à un plancher. Voici des exemples de ce genre 
de rendements : 

 
➢ le même rendement qu’un indice public particulier. Il peut s’agir, entre autres, 

d’un indice boursier public, d’un indice obligataire, d’un indice mis à jour par 
une institution financière, etc. 

➢ le même rendement que ce que rapporte un des fonds distincts ou fonds 
communs de placement de l’assureur; 

➢ le même rendement que ce que rapporte un fonds commun de placement 
d’une autre société. 
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• L’assureur peut investir dans des actifs autres que ceux qui constituent les indices. 
 
Les conditions suivantes doivent être respectées. 
 
1. Tous les actifs adossés aux produits indexés sont segmentés en sous-groupes. 
2. Pour chacun des indices dont il est question dans les produits, un sous-groupe 

distinct d’actifs est maintenu. 
3. Les rendements (à la valeur marchande) de chaque sous-groupe d’actifs sontsuivis. 
4. Tous les transferts vers, ou depuis, un sous-groupe d’actifs sont effectués à la valeur 

marchande. 
 
5.5.2 Exigence de capital 
 
Le facteur F applicable à un sous-groupe particulier d’actifs est obtenu par cette formule : 
 
𝐹 = 20 × (𝐶 − 𝐵 + 𝐵 × √2 − 2𝐴 ) 
 
où : 
 
• A représente la corrélation historique entre les rendements crédités aux fonds des 

titulaires de police et les rendements des actifs du sous-groupe; 

• B correspond au minimum entre l’écart type des rendements des actifs et l’écart 
type des rendements crédités aux fonds des titulaires de police; 

• C correspond au maximum entre l’écart type des rendements des actifs et l’écart 
type des rendements crédités aux fonds des titulaires des polices. 

 
Il faut calculer un facteur pour chacun des sous-groupes d’actifs. 
 
Les corrélations historiques et les écarts types doivent être calculés sur une base 
hebdomadaire et couvrir les 52 semaines antérieures. Les rendements des sous-groupes 
d’actifs se mesurent par l’augmentation de leur valeur marchande, réduite des flux de 
trésorerie des titulaires de police. 
 
Le facteur F des 52 semaines antérieures doit être calculé à chaque trimestre. L’exigence 
de capital est égale au produit du plus élevé des facteurs trimestriels calculés pour les 
quatre derniers trimestres à la juste valeur des actifs dans le sous-groupe d’actifs à la fin 
du trimestre. 
 
Au lieu d’utiliser les fonds des titulaires de police dans les calculs, l’assureur peut se servir 
des valeurs de rachat ou les passifs des polices pour mesurer la corrélation. La même 
base doit être appliquée pour toutes les périodes. 
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Les facteurs des risques de crédit et de marché doivent être appliqués aux actifs adossés : 
 
• à des produits indexés qui ne sont pas segmentés en sous-groupes; 

• à des produits indexés pour lesquels il est impossible de calculer F; 

• à de nouveaux fonds pendant les trois premiers trimestres. En tenant compte de 
l’exigence d’utiliser le plus élevé des facteurs trimestriels calculés pour les quatre 
derniers trimestres, ceci signifie que l’exigence correspond à celle des actifs sous-
jacents pour les 18 premiers mois d’existence des nouveaux fonds. 

 
Par simplification, l’assureur peut choisir d’appliquer le facteur pour les actions ordinaires 
selon la section 5.2.1, approprié aux actifs énumérés ci-dessus. 
 
Lorsque la stratégie d’investissement utilisée repose sur des indices synthétiques, il existe 
certains risques de crédit que le titulaire de police n’assume pas directement. Par 
exemple, il peut s’agir du risque de crédit relatif aux titres à revenu fixe et au risque de 
contrepartie relatif aux instruments dérivés qui sont achetés dans le cadre des stratégies 
reposant sur des indices synthétiques. L’exigence de capital pour ces risques de crédit 
doit être détenue par l’assureur, en plus des exigences relatives aux produits indexés 
requises par la présente section. 
 
Dans le cas des produits indexés comportant une garantie de prestation minimale de 
décès, l’exigence à l’égard des garanties en cas de décès liées aux fonds distincts doit 
être appliquée. Cette exigence peut être obtenue à l’aide de la méthode décrite dans le 
chapitre 7. 
 
5.6 Risque de change 
 
Le risque de change est le risque de perte financière attribuable aux changements du 
montant et de l’échéance des flux de trésorerie à la suite de la fluctuation des taux de 
change. Le calcul du capital requis du risque de change comporte trois étapes. La 
première étape vise à mesurer l’exposition dans chaque monnaie. La deuxième étape 
vise à calculer l’exigence de capital pour le portefeuille de positions dans des monnaies 
différentes, soit 30 % de la somme des montants suivants : 
 
• le montant le plus élevé de (i) la somme des positions longues ouvertes nettes dans 

chaque monnaie et (ii) la somme des positions courtes ouvertes nettes dans chaque 
monnaie; 

• la position ouverte nette sur l’or94, indépendamment du signe de celle-ci. 
 
Une exigence au titre de la volatilité des monnaies est ensuite ajoutée, le cas échéant. 
Lors de la dernière étape, le capital requis global du risque de change est attribué aux 
blocs des produits avec et sans participation de chaque région. 
 
                                                
 

94 L’or est traité comme une position de change et non comme une marchandise, parce que sa volatilité 
correspond davantage à celle des devises. 
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5.6.1 Mesure de l’exposition dans une seule monnaie 
 
La position ouverte nette dans chaque monnaie (y compris l’or) est égale au total des 
montants suivants : 
 
• la position nette au comptant, soit l’excédent du total de l’actif sur celui du passif, 

dans la monnaie en cause, y compris l’intérêt couru et les dépenses à payer, mais 
à l’exception des provisions pour risque de change conservées dans les passifs des 
contrats d’assurance. La position nette au comptant est calculée après réduction 
pour toute forme de réassurance (c.-à-d. que les flux de trésorerie de passif sont 
réduits des flux de trésorerie de tous les passifs d’assurance cédée et que tous les 
flux de trésorerie des actifs de réassurance sont exclus des flux de trésorerie de 
l’actif)95; 

• la position nette à terme (soit tous les montants nets des opérations de change à 
terme, y compris les contrats à terme sur monnaie et le principal des swaps de 
monnaies); 

• les garanties (et instruments semblables) dont l’activation future est certaine et qui 
seront probablement irrécouvrables; 

• les revenus futurs non courus et les dépenses futures qui ne sont pas à payer mais 
déjà entièrement couverts par l’assureur (voir la section 5.6.5); 

• une position courte de compensation96 jusqu’à 120 % de l’exigence individuelle de 
capital pour les actifs et les passifs libellés dans la monnaie en cause. La valeur du 
pourcentage peut être choisie par l’assureur et elle peut varier par monnaie. 
L’exigence individuelle de capital des produits libellés dans une monnaie particulière 
doit être calculé en regroupant toutes les exigences découlant des actifs et des 
passifs dans la monnaie, en : 

➢ excluant le capital requis du risque de change; 

➢ calculant le capital requis du risque d’assurance après réduction pour toute 
forme de réassurance; et 

➢ prenant compte de tous les crédits pour la diversification à l’intérieur des 
risques, pour la diversification entre les risques, ainsi que pour les produits 
avec participation et pour les produits ajustables liés aux exigences 
regroupées (voir les chapitres 9 et 11); 

• tout autre élément représentant un gain ou une perte sur devises. 
 

                                                
 

95 Les flux de trésorerie de passif sont réduits des flux de trésorerie des passifs cédés en vertu d’ententes 
de réassurance à retenue de fonds et les passifs dus aux réassureurs en vertu d’ententes de 
réassurance à retenue de fonds sont inclus dans les flux de trésorerie de passif. 

96 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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Exemple : Compensation du risque de change 
 
Supposons qu’un assureur de personnes détient les positions d’actif et de passif 
suivantes : 
 

Devise 
Valeur des actifs 
libellés en devise 

étrangère 
(CAD) 

Valeur des 
passifs libellés en 
devise étrangère 

(CAD) 

USD 1 000 500 

EUR 210 200 

GBP 300 400 

JPY 0 0 

Autres devises 400 200 

Total 1 910 1 300 

 

Devise 
Exigence 

individuelle de 
capital 

USD 37,50 

EUR 10,00 

GBP 12,50 

JPY - 

Autres devises 15,00 

Total 75,00 

 
La compensation est définie comme une position courte pouvant aller jusqu'à 120 % de 
l’exigence individuelle de capital dans chaque devise. Dans cet exemple, l’exigence 
individuelle de capital pour le dollar américain est de 37,50, de sorte que la compensation 
maximale admise est de 120 % x 37,50 = 45 pour l'exposition au dollar américain. Une 
compensation de 10 est utilisée pour la position en euro (100 % de 10) afin de réduire 
l'exposition nette à l’euro à zéro. L'exposition à la livre sterling est négative (position 
courte), donc aucune compensation n’est calculée puisque toute compensation 
augmenterait la position courte sur la livre sterling. Pour les autres devises, la 
compensation permise maximale est de 120 % x 15 = 18. On peut noter que tout 
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pourcentage, jusqu'à 120 %, peut être utilisé par l'assureur pour générer la plus faible 
exposition nette dans chaque devise. 
 

Devise Compensation 
possible 

USD 45,00 

EUR 10,00 

GBP 0 

JPY 0 

Autres devises 18,00 

Total 73,00 

 
Les positions structurelles suivantes et les couvertures connexes sont exclues du calcul 
des positions ouvertes nettes sur monnaie : 
 
• les actifs adossés à l’excédent qui sont entièrement déduits du Capital disponible 

de l’assureur (p. ex., les écarts d’acquisition); 

• les positions en actifs et passifs correspondant à des placements dans des 
entreprises étrangères et qui sont entièrement déduits du Capital disponible de 
l’assureur (voir la section 2.1.2). 

 
5.6.2 Traitement des options 
 
Si l’assureur a acheté ou vendu des options sur devises, il doit exécuter le calcul de la 
matrice des scénarios décrit dans la section 5.2.3.3, où les variations de la valeur mesurée 
correspondent à celles de la position ouverte nette de la monnaie et des options 
combinées, et où la fourchette des valeurs utilisées pour la monnaie dans la matrice est 
de 30 % supérieure et inférieure à sa valeur courante, plutôt que 35 %. L’ampleur de la 
position ouverte nette dans la monnaie après ajustement pour tenir compte des options 
équivaut alors à 3,33 fois la plus importante baisse de la valeur de l’option dans la rangée 
du centre de la matrice. Si cette baisse s’opère dans une colonne où la valeur de la 
monnaie diminue, la position doit être traitée comme longue, et si elle est constatée dans 
une colonne où la valeur de la monnaie augmente, cette position doit être réputée courte. 
 
Si la plus importante baisse de toute la matrice des scénarios est supérieure à la plus 
importante baisse de valeur de sa rangée du centre, la différence représente l’exigence 
de capital pour volatilité des monnaies et ce montant est ajouté à l’exigence de capital du 
risque de change. 
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5.6.3 Traitement des opérations peu importantes 
 
Le risque de change est évalué sur une base consolidée. Sur le plan technique, il peut 
être peu commode d’inclure certaines positions sur monnaie dont les montants sont 
négligeables. Dans ces cas, la limite interne pour chaque monnaie peut être substituée 
aux positions, sous réserve d’un contrôle ex post adéquat des positions effectives par 
rapport à ces limites. Dans ces circonstances, le montant des limites doit être ajouté à la 
position ouverte nette dans chaque monnaie, quel qu’en soit le signe. 
 
5.6.4 Mesure des positions à terme sur monnaies 
 
Les positions à terme sur monnaies doivent être évaluées aux cours de change courants 
du marché au comptant. Il ne conviendrait pas d’utiliser des cours de change à terme 
puisque, dans une certaine mesure, ils tiennent compte des écarts entre les taux d’intérêt 
courants. L’assureur qui fonde normalement sa gestion comptable sur les valeurs 
actualisées nettes devrait les utiliser pour chaque position, sur la base des taux d’intérêt 
courants avec une évaluation aux taux courants au comptant, pour mesurer ses positions 
à terme sur les monnaies et sur l’or. 
 
5.6.5 Intérêt couru et non acquis, revenu à recevoir et non acquis et dépenses à 

payer et non dues 
 
L’intérêt couru, le revenu à recevoir et les dépenses à payer sont traités comme une 
position s’ils sont sujets aux fluctuations des taux de change. L’intérêt et le revenu futurs 
attendus mais non acquis ainsi que les dépenses prévues non dues peuvent être inclus 
si leur montant est connu avec certitude et entièrement couvert par des contrats de 
change à terme. L’assureur doit appliquer un régime uniforme à l’intérêt et au revenu non 
acquis ainsi qu’aux dépenses non dues, et ce régime doit être expliqué dans des 
politiques écrites. La sélection des positions qui sont uniquement favorables à une 
réduction de la position globale n’est pas permise. 
 
5.6.6 Calcul du capital requis pour le portefeuille 
 
Le montant nominal (ou valeur actualisée nette) de la position ouverte nette sur chaque 
devise et sur l’or est converti en dollars canadiens sur la base du cours au comptant. Le 
capital requis est égal à 30 % de la position ouverte nette globale, qui est égale à la 
somme des montants suivants : 
 
• le plus élevé (en valeur absolue) de la somme des positions courtes ouvertes nettes 

et de celle des positions longues ouvertes nettes réduite des compensations; 

• la position ouverte nette (courte ou longue) sur l’or (indépendamment du signe). 
 
Le capital requis est majoré du total des exigences du risque de volatilité de chaque 
devise, le cas échéant, pour établir le capital requis global. 
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Exemple : Capital requis du risque de change pour un portefeuille 
 
Un assureur détient les positions de change nettes suivantes. Ces positions ouvertes ont 
été converties en dollars canadiens, sur la base du cours au comptant. Le signe plus (+) 
dénote une position d’actif; le signe moins (-) reflète une position de passif. Ces positions 
comprennent la valeur d’options dont l’exigence de capital pour volatilité des monnaies 
est de 10. 
 

JPY EUR GBP CHF USD OR 

+50 +100 +150 -20 -180 -35 

+300 -200 -35 

 
Dans cet exemple, l’assureur détient des positions longues dans trois monnaies (yen, 
euro et livre sterling), des positions courtes dans deux autres monnaies (le franc suisse 
et le dollar américain) et une position courte sur l’or. La ligne du milieu du tableau 
précédent indique la position ouverte nette dans chacune des monnaies et dans l’or. La 
somme des positions longues sur des monnaies est de +300 et celle des positions courtes 
sur des monnaies est de -200. 
 
Le capital requis du risque de change est calculé d’après la somme du montant le plus 
élevé de la somme des valeurs absolues des positions nettes longues ou courtes et de la 
valeur absolue de la position sur l’or. Le facteur utilisé est 30 %. Dans cet exemple, la 
position longue globale (300) serait ajoutée à la position sur l’or (35), d’où l’obtention d’une 
position globale de 335. Ce résultat est ensuite multiplié par 30 %, ce qui donne un capital 
requis de 100,50 $. Enfin, l’exigence de capital pour volatilité des monnaies de 10 est 
ajoutée à ce montant, résultant en un capital requis global de 110,50 $. 
 
5.6.7 Attribution du capital requis pour un portefeuille 
 
Après le calcul du capital requis global du risque de change, ce capital est attribué par 
région en proportion de la contribution des positions nettes longues de change ou des 
positions nettes courtes de change de la région (selon celles qui sont utilisées pour 
calculer le capital requis) au capital requis global du risque de change. À l’intérieur d’une 
région, le capital requis est attribué entre les blocs de produits avec et sans participation 
en proportion de la répartition des passifs dans la région. 
 
Exemple : Attribution du capital requis global du risque de change 
 
En suivi à l’exemple de la section précédente, le capital requis global de 110,50 $ est 
attribué au Japon, à l’Europe (sauf le Royaume-Uni) et au Royaume-Uni de cette façon : 
 
• Japon :  50 / 300  110,50 $ = 18,42 $ 

• Europe (sauf le Royaume-Uni) : 100 / 300  110,50 $ = 36,83 $ 

• Royaume-Uni : 150 / 300  110,50 $ = 55,25 $ 
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Puisque le capital requis global est fondé sur les positions longues plutôt que sur les 
positions courtes, la position courte sur le franc suisse n’entraîne pas une attribution 
additionnelle à l’Europe (sauf le Royaume-Uni) et aucun capital requis n’est attribué aux 
États-Unis. 
 
Si on retrouve un bloc de produits sans participation et deux blocs de produits avec 
participation au Royaume-Uni dont les passifs sont les suivants : 
 
• Sans participation : 800 

• Bloc 1 de produits avec participation : 300 

• Bloc 2 de produits avec participation : 400 
 
Alors, le capital requis de 55,25 $ attribué au Royaume-Uni est réattribué de cette façon : 
 
• Sans participation : 29,47 $ 

• Bloc 1 de produits avec participation : 11,05 $ 

• Bloc 2 de produits avec participation : 14,73 $ 
 
5.6.8 Réassurance non agréée 
 
Un calcul d’exigence distinct doit être effectué pour chaque groupe de passifs qui est 
adossé par un portefeuille distinct d’actifs en vertu d’ententes de réassurance non agréée. 
Un portefeuille est défini par le fait que tous ses actifs sont disponibles pour acquitter tous 
les passifs correspondants. Chaque calcul doit tenir compte des passifs cédés ainsi que 
des actifs qui appuient le crédit prévu à la section 10.4.1, y compris les Dépôts 
excédentaires. Si certains actifs appuyant les passifs cédés sont conservés par l’assureur 
cédant (p. ex., la coassurance à retenue de fonds), le passif correspondant de l’assureur 
doit être traité comme un actif dans le calcul des positions ouvertes des polices cédées. 
Si les passifs cédés sont libellés dans une monnaie étrangère, cette devise doit être 
utilisée comme la devise de base dans le calcul de l’exigence (le dollar canadien est alors 
traité comme une monnaie étrangère). 
 
L’exigence du risque de change pour chaque groupe de passifs cédés est ajoutée à 
l’exigence de l’assureur, sans compenser les positions ouvertes entre les affaires cédées 
et les affaires de l’assureur conservées ou entre différents groupes de polices cédées. 
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5.6.9 Exonération de l’exigence pour risque de change 
 
L’assureur opérant sur devises pour des volumes négligeables et ne prenant pas de 
positions de change pour son propre compte peut être exonéré d’exigences du risque de 
change si : 
 
• le volume de ses opérations de change (c.-à-d., le plus élevé de la somme des 

positions longues brutes et de celle des positions courtes brutes dans toutes les 
devises) ne dépasse pas 100 % de son Capital disponible total; et 

• sa position de change ouverte nette globale ne dépasse pas 2 % de son Capital 
disponible total. 

 
Toute exonération doit être justifiée dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne 
directrice de capital. 
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Annexe 5-A : Correspondance des notations 
 

Notation des actions privilégiées 

Catégorie de notation DBRS Fitch Moody’s S&P KBRA 

P1 Pfd-1 AAA à AA- Aaa à Aa3 P-1 AAA à AA- 

P2 Pfd-2 A+ à A- A1 à A3 P-2 A+ à A- 

P3 Pfd-3 BBB+ à BBB- Baa à Baa3 P-3 BBB+ à BBB- 

P4 Pfd-4 BB+ à BB- Ba1 à Ba3 P-4 BB+ à BB- 

P5 Pfd-5 et D Inférieure à BB- Inférieure à Ba3 P-5 Inférieure à BB- 

 
Notation des émissions de premier rang non garanties 

Catégorie de notation des 
instruments de capital autres 
que des actions ordinaires ou 

privilégiées 

DBRS Fitch Moody’s S&P KBRA 

P1 AAA à 
AA(low) 

AAA à 
AA- 

Aaa à Aa3 AAA à 
AA- 

AAA à 
AA- 

P2 A(high) à 
A(low) 

A+ à A- A1 à A3 A+ à A- A+ à A- 

P3 BBB(high) à 
BBB(low) 

BBB+ à 
BBB- 

Baa1 à 
Baa3 

BBB+ à 
BBB- 

BBB+ à 
BBB- 

P4 BB(high) à 
BB(low) 

BB+ à BB- Ba1 à Ba3 BB+ à BB- BB+ à BB- 

P5 B(high) ou 
inférieure 

Inférieure 
à BB- 

Inférieure 
à Ba3 

Inférieure 
à BB- 

Inférieure 
à BB- 
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Chapitre 6. Risque d’assurance 
 
Le risque d’assurance est le risque de perte découlant de l’obligation de payer des 
prestations et des dépenses sur les polices d’assurance et les rentes qui excèdent les 
montants prévus. Le risque d’assurance comprend les risques suivants : 
 
• le risque de mortalité sur l’assurance vie; 

• le risque de longévité sur les rentes; 

• le risque de morbidité sur les assurances revenu d’invalidité (RI), invalidité de courte 
(ICD) et de longue durée (ILD), contre les maladies graves (MG), soins de longue 
durée (SLD), exonération des primes (EP) et contre les accidents et la maladie (A-
M); 

• le risque de déchéance et de comportement des titulaires de police; 

• le risque relatif aux dépenses. 
 
Le capital requis du risque d’assurance couvre le risque que les résultats d’assurance 
réels soient défavorables en comparaison avec les Hypothèses de meilleure estimation 
(voir la section 1.4.4). Le capital requis considère les résultats défavorables découlant des 
composantes suivantes : 
 
i) la mauvaise estimation du niveau des Hypothèses de meilleure estimation (risque 

de niveau); 
ii) la mauvaise estimation de la tendance future des Hypothèses de meilleure 

estimation (risque de tendance); 
iii) le risque de volatilité dû aux fluctuations aléatoires; 
iv) le risque de catastrophe dû à un événement unique de grande envergure. 
 
Le capital requis du risque d’assurance est déterminé à l’aide d’une méthode fondée sur 
la projection des flux de trésorerie qui mesure l’impact économique d’un choc unique ou 
s’échelonnant sur plusieurs années sur les Hypothèses de meilleure estimation des taux 
de mortalité, d’amélioration future de la mortalité, de morbidité, de déchéance et de 
dépenses. Une exigence de capital est calculée pour les composantes des risques de 
niveau, de tendance, de volatilité et de catastrophe pour chaque risque d’assurance. À 
l’exception de la composante du risque de volatilité de mortalité, l’exigence de capital de 
chaque composante est calculée comme la différence entre la valeur actualisée des flux 
de trésorerie soumis au choc et celle des flux de trésorerie de meilleure estimation. Pour 
chaque région (voir la section 1.1.5), les composantes sont calculées par police, totalisées 
par produit et additionnées sur l’ensemble des produits par composante de risque. La 
composante du risque de volatilité de mortalité est fondée sur une formule prescrite et elle 
est calculée globalement par produit. Pour cette composante, le montant de capital requis 
pour le regroupement des produits au sein d’une même région est égal à la racine carrée 
de la somme du capital requis au carré pour chaque produit. Les composantes de capital 
requis des produits avec participation et produits ajustables sont calculées comme si les 
produits étaient sans participation et non ajustables. 
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Sauf indication contraire, les quatre composantes de risque pour chaque type de risque 
d’assurance sont regroupées à l’aide de la formule suivante en faisant la racine carrée de 
la somme des composantes du risque de volatilité au carré et du risque de catastrophe 
au carré, à laquelle sont ajoutées les composantes du risque de niveau et du risque de 
tendance : 
 

𝐶𝑅𝑟𝑖𝑠𝑞𝑢𝑒 = √(𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2 ) + 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 + 𝐶𝑅𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 

 
où : 
 
• CRrisque est le capital requis total du risque d’assurance particulier; 

• CRvol est la composante de capital requis du risque de volatilité; 

• CRcat est la composante de capital requis du risque de catastrophe; 

• CRniveau est la composante de capital requis du risque de niveau; 

• CRtendance est la composante de capital requis du risque de tendance. 
 
Chacune des composantes de risque est soumise à un plancher de zéro par région. Le 
capital requis du risque de volatilité est calculé à l’aide de formules qui couvrent une année 
complète, alors que le risque de capital du risque de catastrophe est calculé à l’aide de 
chocs qui surviennent pendant la première année en débutant la journée qui suit la date 
d’évaluation. 
 
Le regroupement du capital requis des risques d’assurance est décrit dans le chapitre 11. 
Les montants de capital requis sont regroupés séparément pour les produits sans 
participation et pour les blocs de produits avec participation (voir le chapitre 9). 
 
Les méthodologies présentées dans le présent chapitre ne sont pas appliquées aux 
produits de garantie liée aux fonds distincts, aux instruments financiers ou aux régimes 
d'avantages sociaux non assurés en assurance collective en vertu desquels l'assureur 
n’assume aucun risque et ne détient aucun passif pour les réclamations. Ces produits 
doivent être exclus du calcul de l’exigence du risque d’assurance. 
 
6.1 Projection des flux de trésorerie de passif d’assurance 
 
Les flux de trésorerie utilisés pour déterminer le capital requis du risque d’assurance sont 
calculés à l’aide des Hypothèses de meilleure estimation selon la section 1.4.4. Les flux 
de trésorerie de meilleure estimation et ceux soumis au choc sont projetés sur la durée 
des passifs par région. Les flux de trésorerie de meilleure estimation ne tiennent pas 
compte des MÉD de la MCAB. L’échelle de participation des produits avec participation 
ne doit pas refléter l’impact des chocs du risque d’assurance. 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 544

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 148 
Assurance de personnes 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

Tous les flux de trésorerie de meilleure estimation et ceux soumis au choc sont projetés 
après réduction pour la réassurance agréée (voir le chapitre 10)97 à l’exception des 
ententes de réassurance en excédent de pertes (voir la section 6.7.5)98. Pour les coussins 
de solvabilité CS1, CS2 et CS3 définis à la section 6.7, les flux de trésorerie sont projetés 
après réduction pour la réassurance agréée et sans tenir compte des éléments 
supplémentaires particuliers au calcul. Les flux de trésorerie projetés peuvent refléter les 
reprises futures planifiées de réassurance en autant que toutes les dispositions des 
reprises soient aussi considérées. 
 
Les flux de trésorerie projetés doivent inclure les flux de trésorerie découlant de l’impôt 
sur les revenus de placement et des écarts temporaires liés à l’impôt qui sont projetés 
selon la MCAB99. Aucun autre flux de trésorerie lié à l’impôt sur le revenu ne doit être 
inclus dans la projection. Les flux de trésorerie des écarts temporaires liés à l’impôt ne 
doivent pas être projetés de nouveau pour refléter les chocs du risque d’assurance. 
 
Aux fins du calcul du capital requis du risque d’assurance, les flux de trésorerie de 
meilleure estimation et ceux soumis au choc sont actualisés avec les taux prescrits selon 
la région où leurs passifs sont inclus, plutôt que selon la monnaie dans laquelle leurs 
passifs sont libellés. Les flux de trésorerie, y compris les participations des produits avec 
participation, ne doivent pas être redressés afin de refléter les taux d’actualisation 
prescrits. 
 
Les taux d’actualisation au comptant sont nivelés et sont les suivants : 
 
• 5,3 % pour le Canada, les États-Unis et le Royaume-Uni; 

• 3,6 % pour l’Europe, sauf le Royaume-Uni; 

• 1,8% pour le Japon; 

• 5,3 % pour les autres pays. 
 
Pour le calcul du capital requis, les produits d’assurance collective souscrits 
individuellement doivent être traités comme des produits d’assurance individuelle. 
 
Les flux de trésorerie de passif d’assurance collective peuvent être projetés sur la durée 
du passif ou au-delà de celle-ci. L’assureur doit projeter les flux de trésorerie de 
l’assurance collective (sauf les passifs liés aux assurés invalides) jusqu’à la fin de la 

                                                
 

97 Les flux de trésorerie comprennent ceux qui correspondent aux passifs acceptés en vertu d’ententes de 
coassurance modifiée et excluent ceux qui correspondent aux produits cédés en vertu d’ententes de 
coassurance modifiée réputées constituer de la réassurance agréée. 

98 L’approche de projection des flux de trésorerie pourrait ne pas être appropriée pour les produits acceptés 
en vertu d’ententes de réassurance en excédent de pertes. Avant d’accepter une entente de réassurance 
en excédent de pertes, l’assureur doit communiquer avec l’Autorité afin de s’assurer que l’entente soit 
reflétée adéquatement dans le calcul de son Coussin de solvabilité global. 

99 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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période de couverture garantie100. Si la durée de cette période est inférieure à un an, mais 
que les flux de trésorerie de passif des assurés actifs sont projetés sur une durée complète 
d’un an, l’assureur peut choisir de projeter les flux de trésorerie sur une année complète 
et utiliser un facteur réduit. Selon cette option, un facteur de 75 % est appliqué aux 
montants de prestation de décès utilisés pour déterminer le risque de volatilité de mortalité 
de la section 6.2 et aux flux de trésorerie projetés qui sont utilisés pour déterminer les 
exigences pour tous les autres risques de mortalité et de morbidité des sections 6.2 et 
6.4. 
 
6.2 Risque de mortalité 
 
Le risque de mortalité est le risque relatif à la variabilité des flux de trésorerie du passif 
due à la survenance des décès. Les composantes des risques de niveau, de tendance, 
de volatilité et de catastrophe sont calculées pour tous les produits d’assurance vie 
individuelle et collective qui sont exposés au risque de mortalité. Le capital requis du 
risque de mortalité est calculé pour les produits de décès et mutilation accidentels 
(« DMA ») et pour toute autre exposition au risque de mortalité du fonds général. 
Cependant, aucun capital requis du risque de mortalité n’est calculé pour les produits 
assujettis aux risques de longévité ou de morbidité, tels que les rentes différées, 
l’exonération des primes et les maladies graves. 
 
Dans les cas où l’assureur n’utilise pas une hypothèse explicite de taux de mortalité dans 
la détermination de ses passifs, les chocs des taux de mortalité doivent être appliqués 
aux primes nettes souscrites ajustées selon le ratio prestations-primes attendu, où ce ratio 
inclut les prestations encourues ainsi que les prestations encourues, mais non déclarées 
(PEMND). Pour le choc du risque de niveau, les chocs de pourcentage prescrits pour les 
hypothèses de taux de mortalité doivent plutôt être appliqués aux primes nettes souscrites 
ajustées. Pour le choc du risque de catastrophe, les chocs de pourcentage prescrits pour 
les hypothèses de taux de mortalité doivent plutôt être appliqués aux montants de capital 
assuré. Pour l’exigence de capital du risque de volatilité, les primes nettes souscrites 
ajustées peuvent être utilisées plutôt que P dans les formules d’approximation de la 
section 6.2.4. 
 
Le capital requis du risque de mortalité est calculé pour chaque région à l’aide de la 
formule suivante : 
 

𝐶𝑅𝑚𝑜𝑟𝑡𝑎𝑙𝑖𝑡é = √(𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2 ) + 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 + 𝐶𝑅𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 

 
                                                
 

100 La période de couverture garantie doit généralement correspondre à la durée du passif retenue pour 
l’évaluation selon la MCAB. Pour les contrats d’assurance collective qui ne sont pas souscrits 
individuellement, si la durée du passif retenue pour l’évaluation selon la MCAB est inférieure à la durée 
restante de la garantie de prime en raison du droit pour l’assureur de résilier les contrats par anticipation, 
la période de couverture garantie utilisée pour calculer les risques de niveau et de tendance doit être la 
durée du passif prolongée pour refléter le risque supplémentaire encouru par l’assureur dû à la présence 
de la garantie de prime. La prolongation au-delà de la durée du passif doit être au moins égale à la moitié 
de la différence entre la durée restante de la garantie de prime et la durée du passif retenue pour 
l’évaluation selon la MCAB. 
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Un crédit pour diversification est accordé pour les composantes des risques de niveau et 
de tendance entre les produits d’assurance vie souscrits individuellement fondés sur la 
survie et ceux fondés sur les décès décrits ci-dessous (voir la section 11.1.1). 
 
Toutes les projections de flux de trésorerie ainsi que tous les montants de prestation et 
de passif utilisés pour déterminer le capital requis du risque de mortalité sont calculés 
après réduction pour la réassurance agréée (voir la section 10.1). 
 
Le montant net au risque pour une police ou un ensemble de produits, souscrits 
directement ou acceptés en vertu de réassurance, consiste à l’excédent du capital assuré 
net total des polices en question sur le passif actuariel net total de ces mêmes polices, où 
les montants de capital assuré et de passif actuariel sont réduits pour la réassurance 
agréée. 
 
Aux fins du capital requis du risque de mortalité, les prestations de décès de base 
comprennent la couverture d’assurance temporaire supplémentaire, la couverture des 
produits avec participation découlant des participations (bonifications d’assurance libérée 
et bonifications d’assurance temporaire) et la hausse des prestations de décès associée 
aux polices d’assurance vie universelle (c.-à-d. les polices dont la prestation de décès se 
compose de la somme du capital assuré et des fonds investis). 
 
6.2.1 Désignation des produits fondés sur la survie et des produits fondés sur 

les décès 
 
Le capital requis du risque de mortalité est calculé séparément pour les produits fondés 
sur la survie et ceux fondés sur les décès. Tous les produits d’assurance vie individuelle 
et collective soumis à un risque de mortalité doivent d’abord être désignés produits fondés 
sur la survie ou fondés sur les décès aux fins de regroupement. 
 
L’assureur doit regrouper ses polices en portefeuilles de produits similaires ayant des 
caractéristiques similaires, puis déterminer si chaque portefeuille est fondé sur la survie 
ou sur les décès à l’aide du test décrit ci-dessous. Les composantes des risques de niveau 
et de tendance doivent être combinées pour ce test. 
 
Le test est réalisé en calculant avec les taux d’évaluation de la MCAB ou les taux 
d’actualisation décrits dans la section 6.1 la valeur actualisée des flux de trésorerie101 pour 
chaque portefeuille où un choc de risque de niveau de -15 % est appliqué à l’Hypothèse 
de meilleure estimation des taux de mortalité et un choc de risque de tendance de +75 % 
est appliqué à l’Hypothèse de meilleure estimation d’amélioration future de la mortalité. 
L’assureur doit comparer le résultat de ce calcul à la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation, à l’aide des mêmes taux d’actualisation. Si la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc est supérieure à la valeur actualisée des 
flux de trésorerie de meilleure estimation, le portefeuille est désigné comme étant fondé 
sur les décès. Dans le cas contraire, il est désigné comme étant fondé sur la survie. 
 

                                                
 

101 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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6.2.2 Risque de niveau 
 
Une composante du risque de niveau est calculée pour tous les produits d'assurance vie 
individuelle et collective qui sont exposés au risque de mortalité. La composante du risque 
de niveau de mortalité est égale à la différence entre la valeur actualisée des flux de 
trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de trésorerie de meilleure 
estimation pour toutes les durées, déterminée séparément pour les produits fondés sur la 
survie et ceux fondés sur les décès. 
 
Afin d’éviter tout double comptage avec le risque de volatilité de mortalité, la composante 
du risque de niveau est réduite par la partie liée à la hausse de l’Hypothèse de meilleure 
estimation de mortalité pour la première année suivant la date du bilan. Le capital requis 
pour la première année est calculé comme la différence entre la valeur actualisée des flux 
de trésorerie de meilleure estimation où le choc de niveau est appliqué seulement la 
première année et la valeur actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.2.2.1 Produits fondés sur la survie 
 
Le choc du risque de niveau des produits fondés sur la survie est une hausse permanente 
de l’Hypothèse de meilleure estimation des taux de mortalité à chaque âge. Les taux de 
mortalité augmentés sont calculés à l’aide de la formule suivante : 
 

(1 + Facteur) x Taux de mortalité de meilleure estimation 
 
Dans cette formule, le terme Facteur est le moindre de : 
 
a) 11 % plus 20 % du ratio de la composante du risque de volatilité calculée pour 

l’assurance vie individuelle sur le montant des réclamations prévues l'année 
suivante102, réduit de la réassurance; 

b) 25 %. 
 
Le ratio en a) ci-dessus est le même pour tous les produits d'assurance vie individuelle à 
l’intérieur d’une région103. 
 
6.2.2.2 Produits fondés sur les décès 
 
Le choc de risque de niveau des produits fondés sur les décès est une baisse permanente 
de 15 % de l’Hypothèse de meilleure estimation des taux de mortalité à chaque âge pour 
chaque police, à toutes les durées de la police (c.-à-d. -15 % pour toutes les années). 
 

                                                
 

102 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
103  La composante de volatilité utilisée dans le calcul du ratio est celle de l’ensemble des produits avec et 

sans participations de la région, laquelle sera inférieure à la somme des composantes pour les produits 
avec et sans participations calculées séparément. 
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6.2.3 Risque de tendance 
 
La composante du risque de tendance est calculée pour tous les produits d'assurance vie 
individuelle et collective qui sont exposés au risque de mortalité. La composante du risque 
de tendance de mortalité est égale à la différence entre la valeur actualisée des flux de 
trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de trésorerie de meilleure 
estimation pour toutes les durées, déterminée séparément pour les produits fondés sur la 
survie et ceux fondés sur les décès. 
 
6.2.3.1 Produits fondés sur la survie 
 
Le choc de risque de tendance des produits fondés sur la survie est une baisse de 75 % 
de l’Hypothèse de meilleure estimation d’amélioration future de la mortalité pendant 
25 ans, suivie d’aucune amélioration (c.-à-d. une baisse de 100 %) par la suite. 
 
6.2.3.2 Produits fondés sur les décès 
 
Le choc de risque de tendance des produits fondés sur les décès est une hausse 
permanente de 75 % de l’Hypothèse de meilleure estimation d’amélioration future de la 
mortalité à toutes les durées. 
 
6.2.4 Risque de volatilité 
 
La composante du risque de volatilité est calculée pour tous les produits d'assurance vie 
individuelle et collective qui sont exposés au risque de mortalité. Elle est calculée 
globalement (c.-à-d. pour les produits fondés sur la survie et les décès) par région pour 
l’ensemble des produits. 
 
Afin de calculer cette composante, l’assureur doit répartir son portefeuille de produits 
d’assurance en groupes de produits similaires. Les produits de décès de base et les 
produits DMA ne doivent pas être inclus dans un même groupe. De même, les produits 
d’assurance individuelle ne peuvent pas être regroupés avec les produits d’assurance 
collective. 
 
La composante du risque de volatilité est calculée à l’aide de la formule suivante : 
 

√ ∑ 𝐶𝑅2

𝐷é𝑐è𝑠 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒

+√∑ 𝐶𝑅2

𝐷𝑀𝐴

 

 
où : 
 
• ces sommations sont faites sur l’ensemble des groupes de produits de décès de 

base et de produits DMA respectivement; 

• CR est l’élément de volatilité pour le groupe de produits. 
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La formule pour CR est la suivante : 
 
𝐶𝑅 = 2,7 × 𝐴 × 𝐸 𝐹⁄  
 
où : 
 
• A est l’écart-type des prestations de décès nets projetées de l’année suivante pour 

le groupe de produits (incluant les prestations projetées après la durée du passif 
pour les produits d’assurance collective) et est défini par la formule suivante : 

 

𝐴 = √∑𝑞(1 − 𝑞)𝑐2 
 
où : 
 
• q est l’Hypothèse de meilleure estimation de taux de mortalité d’une police 

particulière; 

• c est le capital assuré de la police, après réduction pour la réassurance agréée; 

• la sommation est faite sur l’ensemble des polices. Le calcul doit être basé sur les 
prestations au niveau de la police, plutôt que sur les prestations par assuré. 
Plusieurs polices couvrant le même assuré peuvent être considérées comme des 
polices distinctes, mais des couvertures différentes d’un même assuré sous une 
seule police doivent être regroupées. Si ce regroupement ne peut se faire en raison 
des limites des systèmes, l’assureur doit en approximer l’impact et le prendre en 
compte dans la composante du risque de volatilité de mortalité; 

• E est le montant net au risque total pour toutes les polices dans le groupe; 

• F est le capital assuré net total pour toutes les polices dans le groupe. 
 
Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer A pour un groupe 
de produits, mais que les montants de capital assuré net de chaque police ou certificat 
(pour les produits d’assurance collective) dans le groupe sont connus, l’approximation 
suivante doit être utilisée pour calculer A : 
 

𝐴 ≈ √
𝑃 × ∑𝑐2

𝐹
 

 
où : 
 
• P est la valeur projetée des prestations de décès nets totaux de l’année suivante 

pour toutes les polices dans le groupe (incluant les prestations projetées après les 
dates de renouvellement des polices); 
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• la sommation est faite sur l’ensemble des polices ou certificats (pour les produits 
d’assurance collective) dans le groupe et c est le capital assuré net de la police ou 
du certificat; 

• F est le capital assuré net total des polices dans le groupe. 
 
Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer A pour un groupe 
de produits et que les montants de capital assuré net ne sont pas tous connus, une 
approximation de A pour le groupe peut être obtenue en utilisant un groupe comparable 
de produits de l’assureur pour lequel la composante du risque de volatilité peut être 
calculée de façon exacte. Pour le groupe dont la composante du risque de volatilité est 
déterminée de façon approximative, A peut être calculé à l’aide de l’approximation 
suivante : 
 

𝐴 ≈
𝐴𝑐 × √𝑁𝑐

𝑃𝑐
× √𝑃 × √𝑚𝑎𝑥 (

𝐹

𝑛
;
𝑃

𝑁
) 

 
où : 
 
• Ac est A calculé de façon exacte pour le groupe comparatif; 

• Nc et N sont respectivement les nombres projetés totaux de décès de l’année 
suivante pour toutes les polices dans le groupe comparatif et pour toutes les polices 
dans le groupe pour lequel A est déterminé de façon approximative; 

• Pc et P sont respectivement les valeurs projetées des prestations de décès nettes 
totales de l’année suivante pour toutes les polices dans le groupe comparatif et pour 
toutes les polices dans le groupe pour lequel A est déterminé de façon 
approximative; 

• F est le capital assuré net total des polices dans le groupe pour lequel A est 
déterminé de façon approximative; 

• n est le nombre total d’assurés couverts par les polices dans le groupe pour lequel 
A est déterminé de façon approximative. 

 
L’utilisation de l’approximation précédente est soumise aux conditions suivantes : 
 
1. Il n’existe aucun élément permettant de conclure qu’il y a une probabilité importante 

que la distribution des montants nets de capital assuré du groupe comparatif, 
mesurée par le ratio de l’écart-type à la moyenne, est moins dispersée que celle du 
groupe pour lequel A est déterminé de façon approximative. Il peut ne pas être 
approprié de baser l’approximation sur l’ensemble du portefeuille de produits de 
même type de l’assureur. L’actuaire de l’assureur doit être en mesure d’expliquer, à 
la satisfaction de l’Autorité, en quoi l’utilisation de l’approximation basée sur le 
groupe comparatif produit des résultats appropriés. 

2. L’assureur doit utiliser des groupes comparatifs de produits d’assurance individuelle 
pour la détermination des approximations des groupes de produits d’assurance 
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individuelle et des groupes comparatifs de produits d’assurance collective pour les 
approximations des groupes de produits d’assurance collective. L’assureur peut 
utiliser des groupes de produits de décès de base pour la détermination des 
approximations des groupes de produits DMA, mais il ne peut pas utiliser des 
groupes de produits DMA pour la détermination des approximations des groupes de 
produits de décès de base. 

3. Pour tout groupe de produits utilisé comme groupe comparatif, le nombre d’assurés 
couverts par le groupe comparatif doit être supérieur ou égal au nombre total 
d’assurés couverts par tous les groupes pour lesquels les approximations sont 
basées sur le groupe comparatif. 

4. Si cette approximation est utilisée pour des groupes de produits de décès de base 
d’assurance individuelle, l’ensemble des groupes ne doit pas représenter une 
proportion importante du portefeuille de produits global de l’assureur. 

 
Pour les groupes de polices comprenant uniquement des polices d’assurance collective 
traditionnelle parrainées par l’employeur, l’assureur peut utiliser l’approximation 
précédente sans se baser sur un groupe de produits comparables en remplaçant le 
facteur du groupe de comparaison 𝐴𝑐 × √𝑁𝑐 𝑃𝑐⁄  par 1,75 dans l’approximation. Le facteur 

de 1,75 peut être utilisé pour approximer A pour un groupe, seulement si chaque police 
d’assurance collective dans le groupe exige que les employés sont tenus de rester 
activement au travail pour le promoteur du régime afin de maintenir la couverture. En 
particulier, un tel groupe ne doit pas contenir des couvertures d’assurance créditeur, 
association, publipostage ou personnes à charge. 
 
Lorsque les données disponibles ne sont pas suffisantes pour calculer A pour un groupe 
de produits et que l’écart-type des montants de capital assuré net n’est pas connu, 
l’approximation suivante peut également être utilisée pour calculer A : 
 

𝐴 ≈ √𝑃 × √𝑐𝑚𝑖𝑛 + 𝑐𝑚𝑎𝑥 −
𝑐𝑚𝑖𝑛 × 𝑐𝑚𝑎𝑥

𝐹 𝑛⁄
 

 
où : 
 
• P est la valeur projetée des prestations de décès nets totaux de l’année suivante 

pour toutes les polices dans le groupe (incluant les prestations projetées après les 
dates de renouvellement des polices); 

• cmin est plus petit ou égal au plus petit montant de capital assuré net parmi toutes 
les polices (ou certificats) couvrant un seul assuré dans le groupe; 

• cmax est le montant le plus élevé de capital assuré net ou de limite de rétention parmi 
toutes les polices (ou certificats) couvrant un seul assuré dans le groupe; 

• F est le capital assuré net total des polices dans le groupe; 

• n est le nombre total d’assurés couverts par les polices dans le groupe. 
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La valeur du montant de capital assuré net moyen F / n utilisée dans la formule 
précédente doit être exacte et ne peut pas être basée sur une estimation. Si l’assureur ne 
peut pas établir avec certitude le montant de capital assuré net moyen et une limite 
inférieure cmin aux montants de capital assuré net, il doit utiliser la valeur cmin = 0 dans la 
formule. L’approximation se résume alors à : 
 
𝐴 ≈ √𝑃 × 𝑐𝑚𝑎𝑥 
 
L’utilisation d’une approximation pour le calcul de A et son choix doivent être décrits 
clairement dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
6.2.5 Risque de catastrophe 
 
La composante du risque de catastrophe est calculée pour tous les produits d'assurance 
vie individuelle et collective qui sont exposés au risque de mortalité. Elle est calculée 
globalement (c.-à-d. produits fondés sur la survie et les décès) par région pour l’ensemble 
des produits. 
 
Le choc du risque de catastrophe correspond à une hausse absolue du nombre de décès 
par mille assurés dans l’année suivant la date du bilan (incluant les prestations projetées 
après les dates de renouvellement des produits d’assurance collective). Il varie selon la 
région des produits de la façon suivante : 
 

Canada 1,0 
États-Unis 1,2 
Royaume-Uni 1,2 
Europe, sauf le Royaume-Uni 1,5 
Autres régions  2,0 

 
Le risque de catastrophe de mortalité des produits DMA doit être calculé avec 20 % des 
chocs ci-dessus. 
 
La composante du risque de catastrophe est égale à la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation, pour toutes les années. 
 
6.3 Risque de longévité 
 
Le risque de longévité est le risque relatif à la hausse des flux de trésorerie du passif due 
à la hausse de l’espérance de vie résultant de variations dans le niveau et la tendance 
des taux de mortalité. 
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Le capital requis du risque de longévité est calculé pour chaque région à l’aide de la 
formule suivante : 
 
𝐶𝑅𝑙𝑜𝑛𝑔é𝑣𝑖𝑡é = 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 + 𝐶𝑅𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 
 
6.3.1 Risque de niveau  
 
La composante du risque de niveau de longévité est calculée pour tous les produits de 
rente qui sont exposés au risque de longévité. La composante du risque de niveau est 
égale à la différence entre la valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la 
valeur actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation. Le choc requis est une 
baisse permanente des Hypothèses de meilleure estimation des taux de mortalité à tous 
les âges comme ceci : 
 

Rentes non enregistrées – Canada, États-Unis et Royaume-Uni -20 % 
Rentes enregistrées – Canada -10 % 
Rentes enregistrées – États-Unis et Royaume-Uni -12 % 
Rentes non enregistrées et enregistrées – autres régions -15 % 

 
Les rentes enregistrées sont définies comme étant celles achetées avec de l’épargne 
retraite admissible aux crédits d’impôt (c.-à-d. avant impôt). 
 
6.3.2 Risque de tendance 
 
La composante du risque de tendance de longévité est calculée pour tous les produits de 
rente qui sont exposés au risque de longévité. Le choc du risque de tendance est une 
hausse permanente de 75 % de l’Hypothèse de meilleure estimation d’amélioration future 
de la mortalité. Le choc s'applique à chaque année d'amélioration de la mortalité sur la 
durée des contrats. Pour plus de clarté, les flux de trésorerie soumis au choc du risque de 
tendance correspondent aux flux de trésorerie de meilleure estimation auxquels est 
appliquée 175 % de l'Hypothèse de meilleure estimation d'amélioration future de la 
mortalité. 
 
La composante du risque de tendance de longévité est égale à la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.4 Risque de morbidité 
 
Le risque de morbidité est le risque relatif à la variabilité des flux de trésorerie du passif 
due à l’incidence des réclamations d’assurance invalidité ou maladie (y compris 
l’assurance contre les maladies graves) des titulaires de police, ainsi qu’aux taux de 
cessation. Les taux de cessation sont définis comme la proportion des assurés invalides 
qui ne sont plus invalides à la fin d’une année, peu importe si c’est en raison d’un 
rétablissement ou d’un décès. 
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Les chocs de morbidité ont été établis afin d’inclure l'impact du risque de mortalité. 
 
Les produits d’assurance collective qui sont souscrits individuellement sont assujettis aux 
chocs applicables aux produits d’assurance individuelle, plutôt qu’à ceux applicables aux 
produits d’assurance collective. 
 
Les avenants de remboursement des primes doivent être inclus dans les flux de trésorerie 
des produits sous-jacents. Les variations du passif de l’avenant de remboursement des 
primes doivent être prises en considération dans le calcul du capital requis. 
 
Dans les cas où l’assureur n’utilise pas des hypothèses de taux d’incidence et de 
cessation dans la détermination de ses passifs, les chocs des taux d’incidence et de 
cessation doivent être appliqués aux primes nettes souscrites ajustées selon le ratio 
prestations-primes attendu (c.-à-d. que les chocs en pourcentage prescrits pour les 
hypothèses de taux d’incidence ou de cessation doivent plutôt être appliqués aux primes 
nettes souscrites ajustées selon le ratio prestations-primes pour les composantes des 
risques de niveau, de volatilité et de catastrophe). Le ratio prestations-primes attendu doit 
inclure les prestations encourues ainsi que les PEMND. 
 
Des exigences de capital requis du risque de morbidité sont calculées pour les risques de 
niveau, de tendance, de volatilité et de catastrophe. Le capital requis total du risque de 
morbidité est calculé séparément pour chaque région à l’aide de la formule suivante : 
 

𝐶𝑅𝑚𝑜𝑟𝑏𝑖𝑑𝑖𝑡é = √𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2 + 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 + 𝐶𝑅𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 

 
6.4.1 Risque de niveau 
 
La composante du risque de niveau est calculée pour les produits qui sont exposés au 
risque de morbidité. La base d’exposition à laquelle s’applique le choc varie selon le statut 
de l’assuré : actif ou invalide. 
 
Pour les assurés actifs, le choc du risque de niveau s’applique à tous les produits dont la 
période de couverture garantie104 est de plus de 12 mois. Le choc est une hausse 
permanente des Hypothèses de meilleure estimation des taux d’incidence de morbidité 
pour chaque âge. 
 
Pour les assurés invalides, le choc du risque de niveau est une baisse permanente des 
Hypothèses de meilleure estimation des taux de cessation de morbidité pour chaque âge. 
                                                
 

104 La période de couverture garantie doit généralement correspondre à la durée du passif retenue pour 
l’évaluation selon la MCAB. Pour les contrats d’assurance collective qui ne sont pas souscrits 
individuellement, si la durée du passif retenue pour l’évaluation selon la MCAB est inférieure à la durée 
restante de la garantie de prime en raison du droit pour l’assureur de résilier les contrats par anticipation, 
la période de couverture garantie utilisée pour calculer les risques de niveau et de tendance doit être la 
durée du passif prolongée pour refléter le risque supplémentaire encouru par l’assureur dû à la présence 
de la garantie de prime. La prolongation au-delà de la durée du passif doit être au moins égale à la moitié 
de la différence entre la durée restante de la garantie de prime et la durée du passif retenue pour 
l’évaluation selon la MCAB. 
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Les chocs des taux de cessation de morbidité du risque de niveau s’appliquent aux 
assurés qui sont invalides à la date du bilan. Pour les PEMND, si l’approche fondée sur 
l’approximation (c.-à-d. primes nettes souscrites ajustées selon le ratio prestations-primes 
attendu) n’est pas utilisée, un facteur doit être appliqué au passif des PEMND. Ce facteur 
est égal au ratio de la composante du risque de niveau lié à la cessation de morbidité 
(avant les crédits pour le risque de morbidité décrits dans la section 11.1.2) sur la valeur 
actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation pour chaque catégorie de produit 
du risque de morbidité (p. ex., RI – invalides, ILD – invalides, ICD – invalides). 
 
Les hypothèses des taux de cessation de morbidité ne doivent pas être modifiées lors de 
l’application des chocs aux taux d’incidence. Les chocs de taux de cessation de morbidité 
sont appliqués aux taux de cessation totaux, qui incluent les cessations liées aux 
rétablissements et celles liées aux décès. 
 
Les facteurs pour les chocs du risque de niveau sont les suivants : 
 

Base d’exposition Type de produit Facteur de choc 

Taux d’incidence 

RI - actifs +25 % 

EP - actifs +25 % 

MG  +35 % 

SLD - actifs +30 % 

Autres produits A-M +20 % 

Taux de cessation 

RI - invalides -25 % 

ILD – invalides -25 % 

ICD – invalides -25 % 

EP – invalides -30 % 

SLD – invalides -25 % 

 
La composante du risque de niveau de morbidité est égale à la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. Les composantes du risque de niveau de morbidité des 
produits d’assurance invalidité, MG et SLD peuvent être réduites par un crédit pour 
diversification à l’intérieur des risques déterminé à l’aide d’un facteur de fluctuation 
statistique (voir la section 11.1.2). 
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6.4.2 Risque de tendance 
 
Une composante du risque de tendance est calculée pour les produits couvrant les types 
d’assurés suivants : 
 
• les assurés actifs des produits avec une période de couverture garantie105 de deux 

ans ou plus, comme l’assurance MG individuelle, l’assurance RI individuelle et les 
autres produits d’assurance A-M; 

• les assurés invalides des produits offrant une protection d’invalidité, comme les 
produits d’assurance ILD, RI et EP. 

 
Si aucune Hypothèse de meilleure estimation d'amélioration future de la morbidité n’est 
utilisée, la composante du risque de tendance est de zéro. 
 
Le choc du risque de tendance est une baisse permanente de 100 % de l'Hypothèse de 
meilleure estimation d’amélioration future de la morbidité. Les flux de trésorerie soumis 
au choc du risque de tendance sont calculés à l’aide des flux de trésorerie de meilleure 
estimation et d’une hypothèse de taux annuels d'amélioration future de la morbidité de 
0 %. 
 
La composante du risque de tendance de morbidité est la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.4.3 Risque de volatilité 
 
La composante du risque de volatilité est calculée par l’application d’un choc unique aux 
taux d’incidence de la première année pour tous les assurés actifs qui sont exposés au 
risque de morbidité. Le choc du risque de volatilité applicable la première année est 
calculée indépendamment du choc utilisé pour le risque de niveau (voir la section 6.4.1). 
Les hypothèses de taux de cessation ne doivent pas être changées en raison des chocs 
appliqués aux taux d’incidence. 
 

                                                
 

105 La période de couverture garantie doit généralement correspondre à la durée du passif retenue pour 
l’évaluation selon la MCAB. Pour les contrats d’assurance collective qui ne sont pas souscrits 
individuellement, si la durée du passif retenue pour l’évaluation selon la MCAB est inférieure à la durée 
restante de la garantie de prime en raison du droit pour l’assureur de résilier les contrats par anticipation, 
la période de couverture garantie utilisée pour calculer les risques de niveau et de tendance doit être la 
durée du passif prolongée pour refléter le risque supplémentaire encouru par l’assureur dû à la présence 
de la garantie de prime. La prolongation au-delà de la durée du passif doit être au moins égale à la moitié 
de la différence entre la durée restante de la garantie de prime et la durée du passif retenue pour 
l’évaluation selon la MCAB. 
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Les facteurs applicables la première année106 pour les chocs du risque de volatilité sont 
les suivants : 
 

Base d’exposition Type de produit Facteur de choc 

Taux d’incidence 

RI individuelle - actifs +25 % 

EP individuelle - actifs +25 % 

MG individuelle +50 % 

SLD individuelle - actifs +30 % 

Assurance maladie individuelle +15 % 

Assurance dentaire individuelle +20 % 

Assurance voyage individuelle +30 % 

Assurance prêt individuelle +30 % 

Autres produits A-M +30 % 

ICD et ILD collective – actifs +25 % 

EP collective – actifs +25 % 

MG collective +50 % 

SLD collective – actifs +30 % 

Assurance maladie collective +15 % 

Assurance dentaire collective +20 % 

Assurance voyage collective +50 % 

Assurance prêt collective +50 % 

 
La composante du risque de volatilité de morbidité est égale à la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. 
 
Les composantes du risque de volatilité de morbidité des produits d’assurance invalidité, 
MG, SLD, voyage ainsi que dentaire et maladie collective (incluant les autres produits 
d’assurance A-M collective) peuvent être réduites par un crédit pour diversification à 
l’intérieur des risques déterminé à l’aide de facteurs de fluctuation statistique (voir la 
section 11.1.2). 
                                                
 

106 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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6.4.4 Risque de catastrophe 
 
La composante du risque de catastrophe est calculée par l’application d’un choc unique 
aux taux d’incidence de la première année107 pour tous les assurés actifs qui sont exposés 
au risque de morbidité. Le choc s’applique comme un multiple à l'Hypothèse de meilleure 
estimation de morbidité (c.-à-d. (1 + Facteur de choc) × Hypothèse de meilleure 
estimation). Les chocs de catastrophe ne s'appliquent pas aux taux d’incidence de 
l’assurance maladie ou dentaire collective, de l’assurance voyage individuelle ou 
collective et de l’assurance prêt. 
 
Les facteurs pour les chocs du risque de catastrophe sont les suivants : 
 

Base d’exposition Type de produit Facteur de 
choc 

Taux d’incidence 

RI individuelle - actifs +25 % 

ICD et ILD collective – actifs +25 % 

EP individuelle et collective – actifs +25 % 

MG individuelle +5 % 

MG collective +5 % 

SLD individuelle et collective – actifs +10 % 

Autres produits A-M (à l’exception des produits invalidité et 
MG) +25 % 

 
La composante du risque de catastrophe de morbidité est la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.5 Risque de déchéance 
 
Le risque de déchéance est le risque relatif à la variabilité des flux de trésorerie du passif 
due à l’incidence des déchéances et des autres comportements des titulaires de police. 
Le risque de déchéance comprend le risque découlant des options permettant la 
déchéance partielle ou totale des contrats d’assurance par les titulaires de police ainsi 
que la diminution, l’interruption ou la reprise de la couverture d’assurance (p. ex., l’option 
de réduire les primes des contrats d’assurance vie universelle). 
 
Le capital requis du risque de déchéance est calculé pour tous les produits des polices 
d’assurance vie individuelle, RI individuelle (assurés actifs), MG individuelle, SLD 

                                                
 

107 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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individuelle (assurés actifs) et des autres produits d’assurance A-M qui sont exposés au 
risque de déchéance. 
 
Les chocs de déchéance sont appliqués aux produits d’assurance individuelle, y compris 
les produits d’assurance collective souscrits individuellement. Des exigences de risque de 
déchéance sont calculées pour les risques de niveau et de tendance combinés, ainsi que 
pour les risques de volatilité et de catastrophe. Lorsqu’un choc augmente le taux de 
déchéance au-delà de 97,5 %, le taux de déchéance soumis au choc est limité à 97,5 %. 
Les flux de trésorerie soumis au choc ne doivent inclure aucune hypothèse d’amélioration 
future de la tendance des déchéances. Si l’assureur utilise des hypothèses de déchéance 
dynamiques qui varient selon les taux d’intérêt, l’Hypothèse de meilleure estimation doit 
être la même que celle retenue dans le scénario de base de la MCAB et elle ne doit pas 
être ajustée pour refléter les taux d’actualisation prescrits (voir la section 6.1) utilisés pour 
calculer l’exigence de capital. 
 
Aux fins d’agrégation, l’exigence des produits fondés sur les déchéances est calculée 
séparément de l’exigence des produits sensibles aux déchéances. 
 
Le capital requis du risque de déchéance est calculé séparément pour chaque région à 
l’aide de la formule suivante : 
 

𝐶𝑅𝑑é𝑐ℎé𝑎𝑛𝑐𝑒 = √𝐶𝑅𝑣𝑜𝑙
2 + 𝐶𝑅𝑐𝑎𝑡

2 + 𝐶𝑅𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢+𝑡𝑒𝑛𝑑𝑎𝑛𝑐𝑒 

 
6.5.1 Désignation des produits fondés sur les déchéances et des produits 

sensibles aux déchéances108 
 
Les produits fondés sur les déchéances et les produits sensibles aux déchéances sont 
présumés être corrélés négativement aux fins de l’ESCAP. La direction du choc de 
déchéance doit être testée afin de déterminer si les produits sont fondés sur les 
déchéances ou sensibles aux déchéances. L'assureur doit utiliser le regroupement de 
produits qu’il a mis en place pour établir ses Hypothèses de meilleure estimation de 
déchéance (afin de générer des portefeuilles de produits similaires ayant des 
caractéristiques similaires), puis tester chaque portefeuille individuel en appliquant 
simultanément les chocs de niveau, de tendance et de volatilité afin de déterminer s'il est 
fondé sur les déchéances ou sensible aux déchéances. Aux fins du test de désignation, 
les chocs doivent être d’abord appliqués comme une hausse des taux de déchéance 
(sensibles aux déchéances) pour toutes les années de la police, puis comme une baisse 
des taux de déchéance (fondés sur les déchéances) pour toutes les années de la police. 
La désignation s’effectue par portefeuille en fonction de la valeur actualisée la plus élevée 
selon les taux d’évaluation de la MCAB ou les taux d’actualisation décrits dans la 
section 6.1 (il faut noter que la valeur actualisée pour chacun des tests peut être inférieure 
à la valeur actualisée de meilleure estimation, après réduction pour la réassurance 
agréée). Lorsque la désignation est faite, elle est utilisée pour l’application des chocs 

                                                
 

108 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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appropriés du risque de catastrophe et le calcul des exigences des produits fondés sur 
les déchéances et sensibles aux déchéances incluses dans la matrice de diversification. 
 
6.5.2 Risques de niveau et de tendance 
 
Une composante combinée est calculée pour les risques de niveau et de tendance. Le 
choc combiné consiste en un changement permanent de ±30 % des Hypothèses de 
meilleure estimation des taux de déchéance pour chaque âge et chaque durée, où les 
chocs de déchéance sont appliqués de manière conforme à la façon dont les MÉD de 
déchéance sont appliquées aux fins d’évaluation109. Pour l’application des chocs des 
risques de niveau et tendance, l’assureur peut déterminer leur direction en comparant les 
valeurs de rachat avec les passifs calculés avec les taux d’évaluation de la MCAB ou les 
taux d’actualisation définis à la section 6.1. 
 
La composante combinée pour les risques de niveau et de tendance est égale à la 
différence entre la valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur 
actualisée des flux de trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.5.3 Risque de volatilité 
 
Le choc du risque de volatilité est égal à ±30 % dans la première année110 et est calculé 
séparément du choc utilisé pour les risques de niveau et de tendance (voir la 
section 6.5.2). Le choc doit être appliqué de manière conforme à la façon dont les MÉD 
de déchéance sont appliquées aux fins d’évaluation109. Les flux de trésorerie soumis au 
choc après la première année sont les flux de trésorerie de meilleure estimation affectés 
par le choc de la première année. 
 
Le choc de première année sur les taux de déchéance est la somme des impacts d’un 
choc de ±30 % pour les risques de niveau et de tendance et d’un choc de ±30 % pour le 
risque de volatilité. Par conséquent, le choc de volatilité du risque de déchéance peut être 
calculé ainsi : 
 

VA des flux de trésorerie (taux de déchéance soumis au choc de ±60 % dans la 
première année) – VA des flux de trésorerie (taux de déchéance soumis au choc 
de ±30 % dans la première année111) 

 
où ±60 % représente la somme des chocs de volatilité et de niveau et tendance du risque 
de déchéance et ±30 % représente seulement le choc de niveau et tendance. 
 
L’exigence de risque de chaque portefeuille est soumise à un plancher de zéro. 
 

                                                
 

109 Comme décrit dans la note éducative de l’ICA Marges pour écarts défavorables, publiée en novembre 
2006. L’exigence de capital globale obtenue pour chaque portefeuille devra être positive. 

110 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
111 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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6.5.4 Risque de catastrophe 
 
Les chocs du risque de catastrophe sont les suivants : 
 
• pour les produits sensibles aux déchéances, une hausse absolue de 20 points de 

pourcentage à l’Hypothèse de meilleure estimation de déchéance de la première 
année112 seulement; 

• pour les produits fondés sur les déchéances, une baisse proportionnelle de 40 % 
de l’Hypothèse de meilleure estimation de déchéance de la première année113 
seulement. 

 
La composante du risque de catastrophe de chacun des portefeuilles ne peut pas être 
négative. 
 
La composante du risque de catastrophe de déchéance est égale à la différence entre la 
valeur actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.6 Risque relatif aux dépenses 
 
Le risque relatif aux dépenses est le risque relatif à la variabilité défavorable des dépenses 
qui sont engagées pour le service des contrats d’assurance ou de réassurance (p. ex., la 
variabilité des flux de trésorerie du passif pour les dépenses due à la variation des polices 
en vigueur, à des réclamations, des résiliations et des rachats excédentaires, à la 
diminution des nouvelles affaires et à d’autres circonstances pouvant avoir un impact sur 
les dépenses unitaires). 
 
Tous les frais d’administration qui sont estimés (y compris les frais en fonction des primes, 
autres que les commissions, et les frais de réclamations) sont soumis au choc. Le choc 
ne doit pas être appliqué aux écarts temporaires liés à l’impôt qui sont reflétés dans le 
passif, ni aux dépenses qui sont garanties par des contrats avec des tiers. 
 
Le capital requis du risque relatif aux dépenses est calculé globalement pour les risques 
de niveau, de tendance, de volatilité et de catastrophe pour chaque région. 
 
6.6.1 Risques de volatilité, de niveau, de tendance et de catastrophe 
 
Le choc combiné consiste en un choc permanent aux Hypothèses de meilleure estimation 
de dépense, incluant l’inflation114, pour tous les produits d’assurance115. Le choc consiste 
en une hausse de 20 % en première année suivie d’une hausse permanente de 10 % 
                                                
 

112 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
113 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
114 L’Hypothèse de meilleure estimation d’inflation est la même que celle retenue dans le scénario de base 

de la MCAB et ne doit pas être ajustée pour refléter les taux d’actualisation prescrits (voir la section 6.1) 
utilisés pour calculer l’exigence de capital. 

115 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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pour toutes les années subséquentes de la police. Il est appliqué aux frais 
d’administration. Les taxes sur les primes et l’impôt sur le revenu de placement sont 
exclus. 
 
Le capital requis du risque relatif aux dépenses est égal à la différence entre la valeur 
actualisée des flux de trésorerie soumis au choc et la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de meilleure estimation. 
 
6.7 Crédit pour les ententes de réassurance et les ententes spéciales avec les 

titulaires de police 
 
6.7.1 Réassurance non agréée 
 
Dans le cas d’ententes de réassurance non agréée (voir la section 10.1.1), les Dépôts 
excédentaires obtenus de la part du réassureur (voir la section 10.5.4) afin de servir à 
garantir les prestations en vertu d’une entente de réassurance particulière ou d’un 
groupement d’ententes peuvent être reconnus comme des Dépôts admissibles dans le 
calcul du Ratio ESCAP total et du Ratio ESCAP de base (voir la section 1.1). Les Dépôts 
excédentaires qui peuvent être reconnus sont assujettis à la limite suivante : 
 

𝑚𝑖𝑛 (
𝐶𝐷 + 𝐴𝐴

𝐶𝑆2
; 1,5) × (𝐶𝑆0 − 𝐶𝑆1 − 𝐶) − 𝑃É𝐷 

 
où : 
 
• CD est le Capital disponible total de l’assureur; 

• AA est l’Attribution de l’avoir (voir la section 1.1.3) calculée après réduction pour 
toute forme de réassurance; 

• CS0 est le Coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) pour l’ensemble du 
portefeuille de produits de l’assureur, calculé après réduction pour la réassurance 
agréée uniquement (c.-à-d. sans réduction pour la réassurance non agréée); 

• CS1 est le Coussin de solvabilité global116, calculé après réduction pour la 
réassurance agréée, et excluant : 

➢ les risques d’assurance réassurés en vertu des ententes de réassurance non 
agréée garanties par les Dépôts excédentaires, et; 

➢ l’exigence du risque de change liée à ces ententes de réassurance non agréée 
(voir la section 5.6.8); 

• CS2 est le Coussin de solvabilité global, calculé après réduction pour toute forme de 
réassurance, et excluant toutes les exigences de risque de change liées à la 
réassurance non agréée; 

                                                
 

116 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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• C est le montant des positions de risque conservées (voir la section 10.5.2) en vertu 
des ententes de réassurance non agréée garanties par les Dépôts excédentaires; 

• PÉD est la PÉD selon la MCAB pour les risques d’assurance réassurés en vertu 
des ententes de réassurance non agréée garanties par les Dépôts excédentaires. 

 
Dans l’étape intermédiaire du calcul de CS0, CS1 et CS2, la quantité E (voir la 
section 11.2.2) comprend toutes les exigences des risques de crédit et de marché 
associés aux véhicules de garantie liés à la réassurance non agréée (voir la 
section 10.4.3), sauf les exigences du risque de change en cause dans le calcul. Les 
facteurs de fluctuation statistique (voir la section 11.1) utilisés dans les calculs de CS0, 
CS1 et CS2 varieront selon le Coussin de solvabilité global calculé. Le montant de capital 
requis du risque opérationnel est égal pour CS0, CS1 et CS2 et il est calculé comme 
spécifié dans le chapitre 8 sans aucune modification. 
 
Tous les Dépôts excédentaires reconnus dans les Dépôts admissibles doivent être 
pleinement disponibles, selon les modalités des ententes, pour couvrir les prestations 
découlant des risques pour lesquels l’assureur prend un crédit. Si une partie d’un Dépôt 
excédentaire n’est pas disponible, selon les modalités de l’entente, pour couvrir les 
prestations découlant d’un risque qui est inclus dans la limite ci-dessus, cette partie du 
dépôt ne peut pas être reconnue dans les Dépôts admissibles. Par exemple, si la limite 
des Dépôts admissibles pouvant être reconnue est de 500 $, mais qu’une entente de 
réassurance non agréée ne couvre que les prestations excédentaires jusqu’à un montant 
de 300 $, alors la partie du dépôt excédant 300 $ ne peut pas être reconnue dans les 
Dépôts admissibles, même si le montant total couvert en vertu de l’entente de 
réassurance excède le Niveau nécessaire défini à la section 10.5.2. 
 
Le calcul de la limite et des Dépôts admissibles doivent être décrits dans le Rapport sur 
l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
6.7.2 Dépôts de titulaires de police 
 
Les dépôts admissibles de titulaires de police117, sauf les passifs actuariels et les 
provisions pour prestations à payer ainsi que les provisions pour remboursements dus, 
peuvent être utilisés pour réduire le capital requis du risque d’assurance d’une police. Ces 
dépôts doivent satisfaire aux critères suivants. 
 
1. Ils sont effectués par les titulaires de police. 
2. Ils sont disponibles pour le règlement des réclamations (p. ex., les provisions pour 

fluctuations des réclamations et pour la stabilisation des primes et les provisions 
accumulées pour bonification). 

3. Ils ne sont remboursés aux titulaires de police qu’après l’expiration de la police, 
déduction faite des montants déjà affectés. 

 
                                                
 

117 Les dépôts effectués par des agents ou des courtiers peuvent aussi être reconnus s’ils satisfont aux 
mêmes critères que les dépôts admissibles effectués par des titulaires de police. 
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Lorsque l’assureur est en mesure de recouvrer à l’égard d’un dépôt des prestations 
excédentaires pour une police particulière, au premier dollar et sur une base de 
coassurance à 100 %, le montant de la réduction du Coussin de solvabilité global se limite 
au moins élevé du montant du dépôt et de la somme des exigences marginales de capital 
de la police (voir la section 2.1.2.9.2) pour chaque risque d’assurance atténué par le 
dépôt, calculées après réduction pour toute forme de réassurance. Si le montant que 
l’assureur est en mesure de recouvrer à l’égard d’un dépôt est assujetti à une entente de 
partage de risques, l’assureur ne peut prendre le crédit du dépôt que si les deux parts des 
prestations que lui et le titulaire de police assument en vertu de l’entente ne diminuent pas 
au fil de l’augmentation des réclamations excédentaires totales. Si l’assureur peut prendre 
le crédit du dépôt aux termes d’une entente de partage de risques, le montant de la 
réduction du Coussin de solvabilité global se limite au moins élevé du montant du dépôt 
et la partie des exigences marginales de capital de la police qui serait attribuée au titulaire 
de police selon la formule de partage des risques. 
 
L’utilisation d’un crédit doit être décrite clairement dans le Rapport sur l'attestation relative 
à la ligne directrice de capital. 
 
6.7.3 Ajustements pour l’assurance collective 
 
Le Coussin de solvabilité global peut être réduit si une couverture d’assurance collective 
incluse dans le calcul du capital requis du risque d’assurance est munie d’une 
caractéristique de réduction de risque qui permet le transfert complet du risque. Les 
caractéristiques admissibles sont les suivantes : 
 
• une « garantie de risque inexistant »; 

• le remboursement de déficit par le titulaire de police, sans obligation de 
renouvellement de la police à l’échéance; 

• une convention de non-responsabilité en vertu de laquelle le titulaire de police est 
légalement redevable à l'assureur. 

 
Le montant de réduction du Coussin de solvabilité global est égal au produit d’un facteur 
d’ajustement et de la somme des exigences marginales de capital de la police (voir la 
section 2.1.2.9.2), calculées après réduction pour toute forme de réassurance. Le facteur 
d’ajustement est de 95 % si le titulaire de la police d’assurance collective est un 
gouvernement fédéral, provincial ou territorial du Canada et de 85 % pour tous les autres 
titulaires de police.  
 
Lorsqu’une police est munie d’une de ces caractéristiques de réduction de risque, mais 
que le montant maximal exigible auprès du titulaire de police (selon les dispositions du 
contrat d’assurance) est sujet à une limite, le crédit pour la caractéristique de réduction 
de risque doit être calculé comme le crédit pour dépôts admissibles décrit dans la 
section 6.7.2, avec les adaptations suivantes : 
 
• le montant maximal exigible doit remplacer le montant du dépôt dans le calcul; 
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• le montant de crédit est multiplié par 95 % si le titulaire de la police est un 
gouvernement fédéral, provincial ou territorial du Canada et par 85 % pour les autres 
titulaires de police. 

 
L’utilisation d’ajustements doit être décrite dans le Rapport sur l'attestation relative à la 
ligne directrice de capital. 
 
6.7.4 Provisions pour fluctuation des réclamations de réassurance et ententes 

similaires 
 
Les provisions pour fluctuation des réclamations, les dépôts ou les positions de risque 
conservées par l’assureur cédant afin de réduire le risque du réassureur aux termes d’une 
entente de réassurance peuvent être inclus dans les Dépôts admissibles du réassureur. 
Ces provisions pour fluctuation des réclamations, dépôts ou positions de risque qui 
peuvent être reconnus sont assujettis à la limite obtenue par la formule suivante : 
 

𝑚𝑖𝑛 (
𝐶𝐷 + 𝐴𝐴

𝐶𝑆2
; 1,5) × (𝐶𝑆2 − 𝐶𝑆3 − 𝑑) − 𝑃É𝐷 

 
où : 
 
• CD, AA et CS2 sont définis dans la section 6.7.1; 

• CS3 est le Coussin de solvabilité global118, calculé après réduction pour toute forme 
de réassurance, et excluant toutes les exigences de risque de change liées à la 
réassurance non agréée ainsi que l’entente de réassurance pour laquelle la 
provision pour fluctuation des récalamations ou une autre entente a été mise en 
place; 

• d est le montant de réduction appliquée au Coussin de solvabilité global en raison 
des dépôts des titulaires de police et des ajustements pour l’assurance collective 
(voir les sections 6.7.2 et 6.7.3) pour les produits acceptés en vertu de l’entente de 
réassurance; 

• PÉD est la PÉD selon la MCAB, calculée après réduction pour toute forme de 
réassurance, pour les risques d’assurance acceptés en vertu de l’entente. 

 
L’ajout d’un montant dans les Dépôts admissibles et le calcul de la limite doivent être 
décrits dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
6.7.5 Crédit pour réassurance en excédent de pertes 
 
L'assureur cédant peut réduire ses exigences de capital requis du risque d’assurance pour 
les risques qu’il a réassurés en vertu d’ententes de réassurance en excédent de pertes 
(incluant la réassurance catastrophe). Un crédit est calculé séparément pour le capital 
requis de chaque risque d’assurance avant la diversification entre les risques. Pour 

                                                
 

118 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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chaque composante, sauf celle du risque de volatilité de mortalité, le crédit est déterminé 
en calculant l’augmentation de la valeur de l’actif de réassurance correspondant à une 
entente de réassurance en excédent de pertes résultant des chocs particuliers de la 
composante (c.-à-d. que les flux de trésorerie projetés pour la composante n’incluent pas 
les montants récupérés en vertu de l’entente). Pour la composante du risque de volatilité 
de mortalité, le crédit est déterminé en calculant la réduction de la variance des prestations 
de décès nets de l’année suivante. 
 
Toute réduction du capital requis du risque d’assurance est assujettie à l’autorisation 
préalable de l’Autorité. Pour obtenir cette autorisation, l’assureur cédant devra démontrer 
la validité de son modèle pour évaluer l’actif de l’entente de réassurance en excédent de 
pertes sous l’effet des chocs pertinents du risque d’assurance. Comme exigence minimale 
d’autorisation, le modèle d’évaluation doit englober plus que l’évaluation déterministe d’un 
seul ensemble de flux de trésorerie. 
 
Si le réassureur qui fournit la protection en excédent de pertes est assujetti aux exigences 
de la présente ligne directrice, l'assureur cédant doit garder dans ses registres la 
certification de l'actuaire du réassureur établissant que le réassureur a inclus toutes les 
réductions présentées par l'assureur cédant dans son propre calcul du risque d’assurance 
en vertu de l’ESCAP. Si l’entente de réassurance en excédent de pertes constitue de la 
réassurance non agréée en vertu de la section 10.1, le traitement des Dépôts 
excédentaires donnés pour couvrir le capital requis du risque d’assurance cédé est le 
même que celui décrit dans la section 6.7.1. 
 
L’utilisation d’un crédit doit être décrite clairement dans le Rapport sur l'attestation relative 
à la ligne directrice de capital. 
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Chapitre 7. Risque relatif aux garanties des fonds distincts 
 
Le capital requis du présent chapitre vise à tenir compte du risque relatif aux garanties de 
rendement des fonds distincts ou à des produits offrant des garanties similaires. Le capital 
requis pour ce risque peut être déterminé en utilisant des facteurs prescrits ou en utilisant 
un modèle interne lorsque l’assureur a obtenu l’autorisation préalable. 
 
L’utilisation des facteurs prescrits est décrite à la section 7.1. L’assureur peut choisir une 
des deux méthodes décrites, sous réserve des conditions qui y sont spécifiées. 
 
Afin de pouvoir utiliser un modèle interne, une autorisation préalable de l’Autorité est 
nécessaire. À cette fin, l’assureur devra satisfaire aux conditions décrites dans la 
section 7.2. .Trois méthodes existent pour évaluer le risque des garanties des fonds 
distincts avec un modèle interne. Une seule méthode reconnait les stratégies de 
couverture des marchés des capitaux (les « stratégies de couverture ») et est présentée 
à la section 7.2.8. Les deux autres méthodes sont présentées à la section 7.2.7. Lorsque 
l’assureur a obtenu une autorisation de l’Autorité pour utiliser une de ces méthodes, il ne 
peut pas en utiliser une autre sans obtenir une nouvelle autorisation. 
 
Un assureur qui utilise des stratégies d’atténuation des risques autres que les stratégies 
de couverture, comme par exemple des ententes de réassurance, doit communiquer avec 
l’Autorité afin de connaître l’approche à utiliser. 
 
7.1 Détermination du capital requis à partir des facteurs prescrits 
 
L’assureur qui n’a pas fait approuver son modèle interne conformément aux modalités 
décrites à la section 7.2 doit déterminer le capital requis en utilisant les facteurs prescrits. 
 
L’assureur a l’opportunité de choisir une des deux méthodes décrites dans la présente 
section. Lors du premier exercice où la présente section est applicable, l’assureur doit 
déterminer de façon irrévocable la méthode qu’il entend utiliser pour calculer le capital 
requis. 
 
7.1.1 Méthode globale 
 
7.1.1.1 Total brut du capital requis (TBCR) 
 
Des facteurs sont prévus pour une gamme de produits standardisés couvrant les 
prestations de décès minimales garanties (PDMG) et les prestations à échéance 
minimales garanties (PEMG) couramment offertes pour les garanties de fonds distincts 
au Canada et aux États-Unis. Suit une description générale des gammes de produits 
modélisées. On trouvera des précisions à ce sujet au tableau 4 (page 188). 
 
Les gammes de PDMG modélisées comprennent : 
 
• Remboursement des primes (RP) : prestation de décès garantie équivalant au 

plus élevé de la valeur du compte et des primes versées. 
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• Cumul annuel de 5 % (CUMUL) : prestation garantie dont le montant augmente au 

taux composé de 5 % par année à chaque anniversaire du contrat, le montant 
garanti étant bloqué à l’âge de 80 ans. 

 
• Valeur maximale à l’anniversaire/rétablissement annuel (VMA) : rétablissement 

annuel automatique de la garantie à chaque anniversaire du contrat, le 
rétablissement étant bloqué à l’âge de 80 ans. 

 
• Contrat de report sur 10 ans (PDMG_10) : la garantie peut être rétablie et 

l’échéance résiduelle est rétablie à 10 ans. Aucun rétablissement n’est permis dans 
les 10 dernières années avant l’échéance du contrat. 

 
Les gammes de PEMG modélisées comprennent : 
 
• Date d’échéance fixe (FIXE) : la garantie est uniforme et s’applique jusqu’à la date 

d’échéance fixe. 
 
• Contrat de report sur 10 ans à l’échéance (PEMG_10) : la garantie peut être 

rétablie et l’échéance résiduelle est rétablie à 10 ans. Aucun rétablissement n’est 
permis dans les 10 dernières années avant l’échéance du contrat. 

 
• Garantie minimale de rachat après 10 ans (GMRE_10) : la garantie s’applique 

10 ans après l’émission du contrat. Si la valeur garantie à 10 ans est plus élevée 
que la valeur au compte lors du rachat, une prestation additionnelle égale à la 
différence est versée. 

 
Il est prévu que le TBCR aux fins de l’ESCAP s’appliquera séparément à chaque police, 
c’est-à-dire individuellement. Si l’assureur procède par « cellule », il prendra soin de 
regrouper uniquement les polices largement semblables. Autrement dit, toutes les polices 
d’une « cellule » doivent comporter des caractéristiques largement semblables en ce qui 
a trait aux attributs susceptibles d’avoir une incidence sur le capital fondé sur le risque (p. 
ex., définition des prestations garanties, âge atteint, durée de la police, échéance 
résiduelle, ratio de la valeur marchande à la valeur garantie, composition de l’actif, etc.). 
Le TBCR et les provisions techniques nettes détenues aux fins de déterminer les 
exigences de capital pour les fonds distincts à l’aide de facteurs prescrits ou autorisés ne 
doivent pas inclure l’impôt différé. 
 
Le TBCR d’un portefeuille correspond à la somme des TBCR calculés pour chaque police 
ou chaque cellule. Le résultat pour une police ou une cellule donnée peut être négatif, nul 
ou positif. Par contre, le TBCR du portefeuille ne peut être négatif. 
 
Le TBCR d’une police donnée est égal à : 
 
𝑇𝐵𝐶𝑅 = 𝑉𝐺 × 𝑓(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 
 
où : 
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• VG = prestation minimale garantie courante; 

• VC = solde courant; 

• �̂�(�̃�) = facteur de coût des prestations; 

• �̂�(�̃�) = facteur de marge de compensation; 

• �̃� est un vecteur qui définit les caractéristiques de risque de la police. 
 
Les facteurs 𝑓(�̃�) et 𝑔(�̃�) sont décrits de façon plus détaillée à l’étape 4 (voir la 
section 7.1.1.6). Le TBCR est calculé séparément pour chaque prestation minimale 
garantie (décès, échéance et rachat). 
 
Les hypothèses types des facteurs du TBCR sont décrites dans la section 7.1.1.2. 
 
Le calcul du TBCR d’une police ou d’une cellule comporte quatre (4) grandes étapes : 
 
Étape 1 - Classification de l’actif sous-jacent (voir la section 7.1.1.3); 
 
Étape 2 - Détermination des attributs de risque (voir la section 7.1.1.4); 
 
Étape 3 - Repérage des nœuds appropriés (voir la section 7.1.1.5); 
 
Étape 4 - Détermination du capital requis à l’aide des fonctions fournies (voir la 

section 7.1.1.6). 
 
Dans un premier temps, l’assureur doit classer la valeur de l’actif de la police ou de la 
cellule visée en transposant l’actif sous-jacent total dans l’une des catégories de fonds 
prescrites. Des facteurs de TBCR sont prévus pour chaque catégorie d’actif. 
 
La deuxième étape consiste à déterminer (ou à dériver) les attributs appropriés de la 
police ou de la cellule visée. Les attributs permettant d’accéder aux tableaux de facteurs 
et de calculer les valeurs nécessaires sont les suivants : 
 
• type de produit (« définition de la garantie »), P; 
 
• niveau de garantie, G; 
 
• ajustement en fonction de la valeur garantie au retrait partiel (« ajustement 

PDMG/PEMG »), A; 
 
• type de fonds, F; 
 
• âge atteint par le titulaire de police, X (pour les PDMG seulement, réduire de quatre 

ans pour les femmes); 
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• âge à l’échéance du contrat, M (pour les PDMG seulement, réduire de quatre ans 
pour les femmes); 

 
• période d’ici la prochaine échéance, T; 
 
• ratio de la valeur du compte à la valeur garantie, ; 
 
• total « équivalent » des frais fondés sur le compte, RFG (« ratio des frais de 

gestion »); 
 
• taux d’utilisation du rétablissement, R (le cas échéant); 
 
• taux de rachat « dans le cours », S (prestations de rachat garanties seulement). 
 
Autres valeurs requises pour chaque police : 
 
• valeur totale du compte servant au calcul des prestations garanties, VC; 
 
• PDMG, PEMG et GMRE courantes; 
 
• Écart total net disponible pour couvrir les prestations garanties (« marge de 

compensation »), . 
 
Les étapes suivantes (repérage des nœuds appropriés et détermination du capital requis 
à l’aide des fonctions fournies) sont expliquées respectivement dans les sections 7.1.1.5 
et 7.1.1.6. Une application a été mise au point pour faciliter la tâche aux assureurs. 
L’assureur qui ne peut l’utiliser devra concevoir son propre logiciel. Le cas échéant, il 
devra communiquer par écrit avec l’Autorité pour obtenir des consignes précises sur la 
façon de mettre au point ses propres fonctions de recherche et d’extraction. Un exemple 
montrant le calcul des divers facteurs de l’exigence appliqués à une police fictive est 
présenté à la section 7.1.1.7. 
 
Dans la section 7.1.1, « VG » désigne collectivement les PDMG, les PEMG et les GMRE. 
De même, « VC » désigne le solde du compte ou sa valeur marchande. Le total 
« équivalent » des frais au compte doit inclure tous les montants imputés aux comptes 
des titulaires de police et s’exprimer sous forme d’écart nivelé par année (en points de 
base). Cette valeur est le ratio des frais de gestion (RFG) et correspond au quotient obtenu 
en divisant le montant moyen (en dollars) imputé aux fonds des titulaires de police pour 
une année donnée par la valeur moyenne du compte. Le RFG varie normalement selon 
le type de fonds et représente la somme des frais de gestion des placements, des charges 
au titre de la mortalité et des dépenses, des frais de garantie, des primes de risque, etc. 
L’écart total disponible pour couvrir les prestations garanties (c.-à-d. le coût des PDMG, 
des PEMG et des GMRE) est la « marge de compensation » () et doit faire abstraction 
des frais et des charges fondées sur l’écart (p. ex., les frais de maintien, les frais de gestion 
des placements, les commissions de suivi, les montants nécessaires à l’amortissement 

des frais d’acquisition reportés, etc.). La description du calcul du RFG et de  figure à la 
section sur le redressement des marges de compensation (voir la section 7.1.1.8). 
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La définition des PDMG, des PEMG et des GMRE d’une police ou d’une cellule donnée 
ne correspond peut-être pas exactement à celles fournies. Dans certains cas, il peut être 
raisonnable d’utiliser les facteurs et les formules d’un autre type de produit. Dans d’autres 
cas, l’assureur peut déterminer le TBCR à partir de deux définitions de garantie distinctes 
et interpoler les résultats pour obtenir une valeur appropriée qu’elle attribuera à la police 
ou à la cellule en question. Par contre, si le type de police est suffisamment différent de 
ceux fournis et s’il n’y a pas de façon évidente ou commode d’obtenir un résultat 
raisonnable, l’assureur devra communiquer par écrit avec l’Autorité. 
 
La formule générale du TBCR est la suivante : 
 
𝑇𝐵𝐶𝑅 = 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓(∘) −

𝛼

100
× 𝑉𝐶 × 𝑔(∘) 

où : 
 
• VG = prestation minimale garantie courante (en dollars); 

• VC = solde courant (en dollars); 

• 𝑓(∘) = 𝑓(�̃�) = facteur de coût par 1 $ de VG; 

• 𝑔(∘) = 𝑔(�̃�) = facteur de marge de compensation par 1 $ de VC (selon l’hypothèse 

d’un écart disponible de 100 points de base); 

• ℎ(∘) = ℎ(�̃�) = facteur pour diversification de l’actif; 

• 𝑤(∘) = 𝑤(�̃�) = facteur pour diversification chronologique. 
 
Ainsi, �̃� représente globalement les attributs de risque (p. ex., type de produit, niveau de 
garantie, catégorie d’actif, âge atteint, etc.) de la police, ou un quelconque sous-ensemble 
pertinent de ces attributs. En outre,  correspond à l’écart net (la marge de compensation, 
exprimée en points de base par année) disponible pour couvrir les prestations garanties. 
 
Si un produit comporte plus d’une garantie, à moins que l’assureur ne propose une 
solution de rechange justifiable pour répartir la marge totale disponible entre les divers 
types de garantie (p. ex., des charges pour le risque expressément définies), la répartition 
doit se faire en fonction des coûts bruts proportionnels des prestations garanties. Un 
exemple de ce concept se retrouve à la section 7.1.1.8. 
 
Concrètement, 𝑓(∘), 𝑔(∘), ℎ(∘) et 𝑤(∘) sont des valeurs interpolées à partir du tableau des 
facteurs. L’emploi de ce tableau est discuté plus en détails à l’étape 4 (voir la 
section 7.1.1.6). Cette grille des facteurs est un vaste tableau de valeurs préétablies créé 
par modélisation stochastique pour un large éventail de combinaisons de l’ensemble des 
attributs de risque. Cet ensemble est défini par les caractéristiques des polices et des 
produits qui influent sur le profil de risque des activités : type des produits (définition des 
garanties), catégorie de fonds, âge atteint, ratio VC/VG, échéance résiduelle, etc. 
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7.1.1.2 Hypothèses pour les facteurs publiés de la méthode du TBCR 
 
Chaque nœud du tableau des facteurs est le résultat de la modélisation d’une cellule 
donnée suivant l’hypothèse d’un dépôt unique de 100 $. 
 
Tableau 1 : Hypothèses du modèle et caractéristiques du produit 
 
Frais de compte 
(RFG) 

Varient selon la catégorie de fonds; voir le tableau 2 de la 
présente section (page 178). 

Marge de 
compensation de 
base 

100 points de base par année 

Description des 
PDMG 

▪ RP  =  remboursement des primes 
▪ CUMUL   = cumul de 5 % (taux composé), 

bloqué à l’âge de 80 ans 
▪ VMA   = rétablissement annuel (valeur 

maximale à l’anniversaire), bloqué à 
l’âge de 80 ans 

▪ PDMG_10 =  contrat de report sur 10 ans 

Description des 
PEMG et des GMRE 

▪ FIXE  =  date d’échéance fixe 
▪ GMRE_10  =  prestation avec garantie minimale de 

rachat après 10 ans 
▪ PEMG_10  =  prestation avec report sur 10 ans à 

l’échéance 

Ajustement de la VG 
au retrait 

La valeur marchande au prorata et la valeur au pair sont 
testées séparément. 

Frais de rachat Ignorés (Nuls). 

Taux de déchéance 
de base 

6 % par année pour toutes les durées; voir aussi « Facteur 
de déchéance dynamique ». 

Retraits partiels Taux nivelé de 4 % par année pour toutes les durées (en % 
de la VC). Aucune dynamique. 

Taux de report 
(renouvellement) 85 % tous les 10 ans (PDMG_10 et PEMG_10 seulement). 

Facteur de déchéance 
dynamique 

Taux de déchéance réel =   (Taux de déchéance de 
base), où : 

𝜆 = 𝑚𝑖𝑛 [𝜆+;𝑚𝑎𝑥 [𝜆−; [𝑎 + 𝑏 × (
𝑉𝐺

𝑉𝐶
)] × [𝑐 + 𝑑 ×𝑚𝑖𝑛(ℎ; 𝑇)]]] 

𝜆+ = 1,6667, 𝜆− = 0,3333, a = –0,0952, b = 0,8010,  
c = 0,6279, d = 0,0654, h = 10 et T = période d’ici la 
prochaine échéance. 
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Mortalité 100 % de la table 1986-1992 de l’ICA pour les hommes, 
âge au dernier anniversaire, agrégée, ultime 

Frais fixes, frais 
annuels Ignorés (Nuls). 

Taux d’escompte Taux annuel effectif de 5,5 % (non dynamique). 

Rétablissement 
facultatif de la VG 

Dès que le ratio VC/VG dépasse 115 % (maximum de 
2 rétablissements par année). Aucun rétablissement 
autorisé au cours des 10 ans précédant l’échéance finale 
du contrat. 

Rachat « dans le 
cours » (GMRE_10 
seulement) 

Dès que la prestation est payable (10 ans après l’émission 
ou le dernier rétablissement) et que le ratio VC/VG est 
inférieur à 85 %. 

 
Notes afférentes au développement des facteurs 
 
• Le cumul des PDMG est composé (ni intérêt simple, ni majoré à chaque 

anniversaire) et s’applique à la valeur garantie lors du cumul précédent. 
 
• Le taux de déchéance de base est le taux de résiliation des polices (rachats). On 

présume que la résiliation (le rachat) survient tout au long de l’année de la police, et 
non uniquement à l’anniversaire. 

 
• On présume que les retraits partiels surviennent à la fin de chaque période 

(trimestre). 
 
• Les frais de compte (RFG) représentent la somme (annuelle, en points de base) des 

montants imputés aux fonds des titulaires de police (p. ex., la somme des frais de 
gestion des placements, des charges au titre de la mortalité et des dépenses, des 
primes de risque, des frais de police et d’administration, etc.). On présume que ces 
frais surviennent tout au long de l’année de la police, et non uniquement à 
l’anniversaire. 

 
• Dans le cas des PDMG_10 et des PEMG_10, le contrat est reconduit pour 10 ans, 

et ce, tous les 10 ans. La prestation garantie est rétablie à Z % de la VC (après 
versement d’une prestation majorée à échéance pour les garanties « dans le 
cours »), où Z vaut habituellement 75 ou 100. 

 
• La garantie minimale de rachat à l’échéance (GMRE_10) s’applique 10 ans après 

l’émission du contrat. Si la valeur garantie à 10 ans est plus élevée que la valeur au 
compte lors du rachat, une prestation additionnelle égale à la différence est versée. 
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Tableau 2 : Frais de compte (points de base par année) 
 

Catégorie d’actif / Fonds Frais de compte (RFG) 

Marché monétaire 110 

Revenu fixe (obligations) 200 

Équilibré 250 

Titres à faible volatilité 265 

Titres très diversifiés 265 

Titres à risque intermédiaire 280 

Titres dynamiques/exotiques 295 

 
Les taux annualisés d’épuisement total des fonds (c.-à-d. comprenant le taux fixe de retrait 
partiel annuel de 4 %) pour divers ratios VC/VG et différentes échéances résiduelles sont 
indiqués au graphique 1. 
 
Graphique 1 : Taux d’épuisement des fonds (déchéance + retrait partiel) selon le 

ratio VC/VG et l’échéance résiduelle 
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7.1.1.3 Étape 1 - Classification de l’actif sous-jacent 
 
Les critères suivants doivent servir à choisir les facteurs, les paramètres et les formules 
de l’actif sous-jacent que représente une prestation garantie donnée. Lorsque disponible, 
la volatilité du rendement total annualisé à long terme du fonds (ou une référence 
appropriée) devrait respecter les limites prescrites. À cette fin, l’expression « long terme » 
s’entend du double de la période de projection moyenne qui serait appliquée lors de l’essai 
du produit dans un modèle stochastique (habituellement au moins 25 ans). 
 
Lorsque les données relatives au fonds ou la référence sont insuffisantes ou non fiables, 
l’actif sous-jacent du fonds devrait être promu à une catégorie de volatilité supérieure à la 
catégorie autrement désignée. Dans le cadre de l’examen de la classification des actifs, 
on doit tenir compte de la volatilité supplémentaire des rendements attribuable à la 
présence d’un risque sur les devises, des effets de liquidité (acheteur-vendeur), de la 
vente à découvert et des positions spéculatives. 
 
Les actifs sous-jacents et les fonds doivent être classés dans l’une des sept (7) catégories 
d’actif suivantes : 
 
1. Marché monétaire 
 
2. Revenu fixe 
 
3. Équilibré 
 
4. Titres à faible volatilité 
 
5. Titres très diversifiés 
 
6. Titres à risque intermédiaire 
 
7. Titres dynamiques/exotiques 
 
Marché monétaire/court terme. Le fonds est investi dans des instruments du marché 
monétaire à échéance résiduelle moyenne de moins de 365 jours. 
 
Revenu fixe. Les fonds sont investis principalement dans des titres à revenu fixe de 
qualité supérieure. Jusqu’à 25 % des sommes contenues dans cette catégorie peuvent 
être investies dans des titres boursiers diversifiés ou dans des obligations à rendement 
élevé. La volatilité prévue du rendement de cette catégorie de fonds sera inférieure à celle 
des fonds équilibrés. 
 
Équilibré. Cette catégorie renferme des titres à revenu fixe et une plus grande proportion 
de titres boursiers. La proportion « revenu fixe » doit être supérieure à 25 % du 
portefeuille. En outre, la proportion de titres dynamiques ou « spécialisés » ne doit pas 
dépasser le tiers (33,3 %) du total des titres boursiers détenus. Si le fonds contrevient à 
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l’une de ces règles, il doit être classé comme fonds d’investissement en actions. La 
volatilité à long terme de ces fonds oscille habituellement entre 8 % et 13 %. 
 
Titres à faible volatilité. Ce fonds est comparable au fonds de titres très diversifiés et 
s’accompagne des caractéristiques supplémentaires indiquées ci-après. Seuls les fonds 
qui seraient par ailleurs groupés dans les titres très diversifiés sont admissibles à ce fonds. 
Dans le cas des fonds étrangers, la volatilité doit tenir compte de l’incidence du taux de 
change. 
 
La volatilité prévue du fonds devrait être inférieure à 15,5 % (sur une base annuelle) et la 
proportion de titres dynamiques/exotiques du fonds devrait être inférieure à 33,3 % du 
montant des titres boursiers totaux établi selon la valeur marchande. En outre, l’ensemble 
de l’actif doit remplir au moins l’une des conditions suivantes : 
 
• Le fonds conserve en permanence des soldes d’encaisse et de revenu fixe 

relativement élevés (plus de 10 % de la valeur marchande de l’actif) dans le cadre 
de sa stratégie de placement. 

 
• Le fonds est axé sur le « revenu » et renferme une proportion importante (plus de 

10 % de la valeur marchande de l’actif) d’actions à dividendes élevés et périodiques 
qui sont automatiquement réinvestis dans le fonds. 

 
Titres très diversifiés. Les fonds sont investis dans un portefeuille très diversifié de titres 
canadiens, américains et internationaux. La partie des titres internationaux doit 
comprendre des titres liquides sur des marchés bien développés. Les fonds regroupés 
dans cette catégorie affichent une volatilité à long terme comparable à celle du TSX. La 
volatilité à long terme de ces fonds devrait normalement osciller entre 13 % et 19 %. 
 
Titres à risque intermédiaire. Cette catégorie de fonds comporte des caractéristiques 
du portefeuille de titres très diversifiés et du portefeuille de titres dynamiques. La volatilité 
à long terme de ces fonds oscille entre 19 % et 25 %. 
 
Titres dynamiques/exotiques. Cette catégorie se compose de fonds plus risqués auquel 
cas le risque peut provenir a) de marchés sous-développés, b) de marchés incertains, 
c) d’une grande volatilité du rendement, d) d’une grande spécificité (p. ex., une branche 
d’activité précise), etc. De façon générale, ces fonds (ou ce marché de référence) n’ont 
pas suffisamment d’antécédents pour permettre le calcul d’une volatilité à long terme ou 
encore, leur volatilité est très élevée. Cette catégorie doit être employée chaque fois que 
la volatilité prévue à long terme (sur une base annuelle) ne peut être déterminée ou 
dépasse 25 %. 
 
Sélection de catégories de placement pertinentes. La sélection de catégorie de 
placements pertinente doit s’effectuer au niveau auquel s’applique la garantie. Dans le 
cas de garanties s’appliquant à chaque dépôt, la sélection du fonds est simple. 
Cependant, lorsque la garantie s’applique à plusieurs dépôts ou à un contrat global, 
l’approche peut être plus compliquée. Dans ce cas, il convient de déterminer pour chaque 
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police la catégorie dans laquelle les placements doivent être regroupés et de classer les 
actifs qui s’y rapportent en conséquence. 
 
On a alors recours à un processus individuel qui désigne les fonds « regroupés », 
détermine le profil de risque des fonds détenus (permet éventuellement de calculer la 
volatilité attendue à long terme des fonds d’après les repères du marché indiqués) et 
permet de classer l’actif total sous-jacent dans l’une des catégories définies. L’actif sous-
jacent s’entend ici des actifs composant les fonds (options d’investissement des fonds 
distincts ou du compte général) sur la base desquels la garantie sera déterminée. Par 
exemple, si la garantie s’applique séparément pour chaque année de dépôt dans le 
contrat, le processus susmentionné serait appliqué de façon distincte pour ce qui est de 
l’exposition au risque chaque année de dépôt. 
 
En somme, le jumelage de la garantie au titre des prestations (c.-à-d. l’actif sous-jacent 
qui s’applique au calcul des prestations minimales garanties) à l’une des catégories d’actif 
prescrites comporte plusieurs étapes : 
 
1. Jumeler chaque option d’investissement des fonds distincts ou du compte général à 

l’une des catégories d’actif prescrites. Le jumelage de certains fonds ira de soi, mais, 
dans d’autres cas, il faudra passer en revue la politique d’investissement, les repères 
de rendement, la composition et la volatilité à long terme du fonds. 

 
2. Combiner les engagements jumelés pour déterminer la volatilité à long terme prévue 

du portefeuille actuel de fonds. Cela exige un calcul fondé sur la volatilité à long 
terme prévue de chaque fonds et sur la corrélation entre les catégories d’actif 
prescrites indiquées au tableau 3 (page 182). 

 
3. Évaluer la composition de l’actif et la volatilité prévue (calculée à l’étape 2) du 

portefeuille actuel pour déterminer la catégorie d’actif qui reflète la mieux l’actif sous-
jacent, en tenant dûment compte des contraintes et des directives mentionnées 
précédemment dans la présente section. 

 
À l’étape 1, l’assureur ne doit utiliser les résultats réels du fonds, soit les rendements 
historiques comprenant les réinvestissements, que pour guider la détermination de la 
volatilité à long terme prévue. En raison de la limitation des données et de changements 
des objectifs, des styles ou de la gestion des placements (p. ex., regroupement de fonds, 
révision de la politique sur les placements, différents gestionnaires de fonds, etc.), 
l’assureur pourrait devoir accorder plus de poids à la volatilité à long terme prévue des 
rendements de référence du fonds. De façon générale, l’assureur doit faire preuve de 
prudence et ne pas être trop optimiste en supposant que les rendements futurs seront 
systématiquement moins volatiles que les marchés sous-jacents. 
 
À l’étape 2, l’assureur doit calculer la « volatilité des fonds actuels détenus » (σ pour le 
fonds sous-jacent à classifier) au moyen de la formule suivante, en utilisant les facteurs 
de volatilité et de corrélations figurant au tableau 3. 
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𝜎 = √∑∑𝑤𝑖𝑤𝑗𝜌𝑖𝑗𝜎𝑖𝜎𝑗

𝑛

𝑗=1

𝑛

𝑖=1

 

 
où : 
 
• 𝑤𝑖 =

𝑉𝐶𝑖

∑ 𝑉𝐶𝑘𝑘
 représente la valeur relative du fonds i exprimée en proportion de la 

valeur totale du contrat; 

• ij est le facteur de corrélation entre les catégories d’actif i et j; 

• i est la volatilité de la catégorie d’actif i (tableau 3). 
 
Tableau 3: Facteurs de volatilité et corrélations des catégories d’actif prescrites 

 

VOLATILITÉ 
ANNUELLE  COMPTE 

GÉNÉRAL 
MARCHÉ 

MONÉTAIRE REVENU FIXE ÉQUILIBRÉ 
TITRES À 
FAIBLE 

VOLATILITÉ 
TITRES TRÈS 
DIVERSIFIÉS 

TITRES À 
RISQUE 

INTERMÉD. 
TITRES 

DYNAMIQUES 

1 % COMPTE 
GÉNÉRAL 1 0,50 0,15 0 0 0 0 0 

1 % MARCHÉ 
MONÉTAIRE 0,50 1 0,20 0 0 0 0 0 

6 % REVENU FIXE 0,15 0,20 1 0,50 0,25 0,25 0,20 0,10 

11 % ÉQUILIBRÉ 0 0 0,50 1 0,80 0,95 0,75 0,65 

15 % 
TITRES À 
FAIBLE 

VOLATILITÉ 
0 0 0,25 0,80 1 0,80 0,75 0,65 

17 % TITRES TRÈS 
DIVERSIFIÉS 0 0 0,25 0,95 0,80 1 0,75 0,65 

22 % 
TITRES À 
RISQUE 

INTERMED. 
0 0 0,20 0,75 0,75 0,75 1 0,70 

26 % TITRES 
DYNAMIQUES 0 0 0,10 0,65 0,65 0,65 0,70 1 
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Exemple : Classification des fonds 
 
Supposons que trois fonds (à revenu fixe, à titres très diversifiés et à titres dynamiques) 
sont offerts à des clients pour un produit comportant une garantie visant l’ensemble du 
contrat (c.-à-d. pour tous les fonds détenus aux termes de la police).  
 
La valeur des fonds détenus (en dollars) pour cinq exemples de polices est présentée 
dans ce tableau : 
 
 1 2 3 4 5 

VM Fonds X (revenu fixe) : 5 000 $ 6 000 $ 8 000 $ - 5 000 $ 

VM Fonds Y (titres très 
diversifiés) : 9 000 $ 5 000 $ 2 000 $ 5 000 $ - 

VM Fonds Z (titres 
dynamiques) : 1 000 $ 4 000 $ - 5 000 $ 5 000 $ 

Valeur marchande totale : 15 000 $ 15 000 $ 10 000 $ 10 000 $ 10 000 $ 

VM Totale – Portefeuille de 
titres 10 000 $ 9 000 $ 2 000 $ 10 000 $ 5 000 $ 

Pourcentage de revenu fixe 
(A) : 33 % 40 % 80 % 0 % 50 % 

Test de revenu fixe 
(A>75 %) : Non Non Oui Non Non 

% de titres dynamiques (B): 10 % 44 % S.O. 50 % 100 % 

Test du portefeuille équilibré 
(A>25 % et B<33,3 %) : Oui Non S.O. Non Non 

Volatilité des fonds détenus : 12,0 % 12,1 % 6,5 % 19,6 % 13,6 % 

Classification du fonds : Équilibré Titres très 
diversifié119 

Revenu 
fixe 

Titres à risque 
intermédiaire 

Titres très 
diversifiés 

 
La volatilité des fonds détenus pour la police no 1 correspond à √𝐴 + 𝐵 = 12,04 %. 
 

                                                
 

119 Bien que la volatilité laisse supposer un « fonds équilibré », les critères de fonds équilibré n’ont pas été 
respectés. Ce portefeuille passe au niveau de celui des titres très diversifiés. Dans le cas des fonds 
classés dans les titres très diversifiés, il faudrait procéder à une analyse supplémentaire pour déterminer 
s’ils peuvent être reclassés parmi les titres à faible volatilité. Dans l’exemple précité, aucun ne satisfait 
aux critères. 
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Où : 
 

A = ( 5
15
× 0,06)

2
+ (

9

15
× 0,17)

2
+ (

1

15
× 0,26)

2
 

 
 = 1,1104 % 
 
B =2 ∙ ( 5

15
∙
9

15
) (0,25 × 0,06 × 0,17) + 2 ∙ (

5

15
∙
1

15
) (0,10 × 0,06 × 0,26) + 2 ∙ (

9

15
∙

1

15
) (0,65 × 0,17 × 0,26) 

 
 = 0,3388 % 
 
Il importe de noter que la volatilité serait sous-estimée si nous devions supposer l’absence 
de toute corrélation (p. ex., tous les rendements sur les marchés sont indépendants) 
puisque B contribue de façon importante à la valeur finale. 
 
7.1.1.4 Étape 2 - Détermination des attributs de risque 
 
La démarche par tableaux appliquée au TBCR produit une grille multidimensionnelle en 
testant un grand nombre de combinaisons des attributs des polices. Les résultats sont 
exprimés sous forme de facteurs. Le TBCR est calculé en consultant (au moyen d’une 
« clé ») les vastes tableaux multidimensionnels de valeurs et en procédant par 
interpolation linéaire multidimensionnelle. La « clé » de recherche dépend des attributs de 
risque de la police définie ainsi : 
 
�̃� = (𝑃, 𝐺, 𝐴, 𝐹, 𝑋,𝑀, 𝑇, 𝜙, Δ, 𝑅, 𝑆) 
 
où : 
 
•  est le ratio VC/VG de la prestation garantie à l’étude; 

•  est le « Delta RFG »; 

• R est le taux d’utilisation de l’option de rétablissement facultatif (le cas échéant); 

• S est le taux de rachat « dans le cours » des polices GMRE_10. 
 
Le « Delta RFG » est calculé d’après la différence entre le RFG réel et sa valeur présumée 
aux fins d’essai des facteurs (tableau 2, page 178), sous réserve d’un plafond (plancher) 
de 100 points de base (-100 points de base). On trouvera des précisions au tableau 4 
(page 188). 
 
Pour les PDMG, on compte 4  2  2  7  4  4  5  7  3  2 = 376 320 « nœuds » 
dans le tableau des facteurs de base. L’interpolation ne sera permise que pour six (6) 
dimensions : l’âge à l’échéance du contrat (M), l’âge atteint (X), la période d’ici la 

prochaine échéance (T), le ratio VC/VG (), le Delta RFG () et le taux d’utilisation de 
l’option de rétablissement (R). Le taux de rachat « dans le cours » ne s’applique pas aux 
PDMG. 
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Pour les PEMG, on compte 3  2  2  7  1  7  5  7  3  2  2 = 246 960 « nœuds » 
dans le tableau des facteurs de base. L’interpolation ne sera permise que pour six (6) 
dimensions : l’âge à l’échéance du contrat (M), la période d’ici la prochaine échéance (T), 
le ratio VC/VG (), le Delta RFG (), le taux d’utilisation de l’option de redressement (R) 
et le taux de rachat « dans le cours » (S). Le taux de rachat « dans le cours » (S) ne 
s’applique qu’au produit « GMRE_10 ». Les tests des PEMG et des GMRE supposent que 
tous les assurés ont atteint l’âge de 55 ans à la date de calcul. 
 
Des fonctions sont prévues pour aider l’assureur à appliquer la méthodologie du TBCR. 
Ces fonctions, qui sont décrites plus en détails à l’étape 4 (voir la section 7.1.1.6), 
effectuent la recherche nécessaire dans les tableaux de facteurs et les interpolations 
linéaires multidimensionnelles qui s’y rattachent. Si un assureur ne peut utiliser les outils 
à sa disposition, il devra développer son propre logiciel. Dans ce cas, l’assureur devrait 
communiquer par écrit avec l’Autorité pour obtenir des consignes précises. 
 
Les facteurs PDMG et PEMG/GMRE se retrouvent, respectivement, dans les fichiers 
« GMDBFactors_CTE95.csv » et « GMMBFactors_CTE95.csv ». Il s’agit de fichiers texte 
renfermant des valeurs séparées par des virgules où chaque ligne indique les facteurs 
d’une police d’essai d’après la clé de recherche qui s’y rattache. Les lignes se terminent 
par des caractères de nouvelle ligne et d’interligne. Des facteurs sont également prévus 
au niveau de confiance ECU (80); les fichiers pertinents sont 
« GMDBFactors_CTE80.csv » et « GMMBFactors_CTE80.csv ». Les facteurs des 
fichiers « GMDBFactors_CTE95.csv » et « GMMBFactors_CTE95.csv » doivent être 
utilisés pour déterminer le capital requis. 
 
Chaque ligne des tableaux de facteurs comporte trois colonnes, qui sont décrites plus en 
détails ci-après. 
 

1 2 3 

Identificateur d’essai (clé) Facteur de coût de base 
ou de diversification 

Facteur de marge de 
compensation de base ou 

zéro (s.o.) 
 
Chaque cas d’essai (c.-à-d., un nœud sur la grille multidimensionnelle des facteurs) peut 
être identifié spécifiquement au moyen de sa clé, soit l’enchaînement des clés d’attributs 
des polices pertinentes (ou un sous-ensemble quelconque de ces dernières) précédé de 
l’un des codes de facteur. Les codes de facteur sont décrits ci-après : 
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Code de facteur Description 

1 Facteurs de « coût » et de « marge de compensation » de base 
des PDMG 

2 Facteurs de « coût » et « marge de compensation » de base 
des PEMG et des GMRE 

3 Facteurs de redressement pour diversification de l’actif pour les 
options des PDMG 

4 Facteurs de redressement pour diversification de l’actif pour les 
options des PEMG et des GMRE 

5 Facteurs de redressement pour diversification chronologique 
pour les options des PDMG 

6 Facteurs de redressement pour diversification chronologique 
pour les options des PEMG et des GMRE 

 
Facteur de coût de base. Il s’agit du terme 𝑓(∘) de la formule du TBCR. Les valeurs du 
tableau des facteurs représentent un niveau de confiance ECU (95) (ou ECU (80)) de la 
distribution de l’échantillon120 de la valeur actualisée des flux de trésorerie des prestations 
minimales garanties (excédant la valeur du compte) pour toutes les années futures (c.-à-
d. jusqu’à l’échéance du contrat ou après 30 ans, selon la première éventualité), 
normalisée selon la valeur garantie courante121. Les clés des attributs des polices pour les 
facteurs de coût figurent au tableau 4 (page 188). 
 
Facteur de marge de compensation de base. Il s’agit du terme 𝑔(∘) de la formule du 
TBCR. Les valeurs du tableau des facteurs représentent un niveau de confiance ECU (95) 
(ou ECU (80)) de la distribution de l’échantillon de la valeur actualisée des flux de 
trésorerie des facteurs de marge de compensation pour toutes les années futures (c.-à-d. 
jusqu’à l’échéance du contrat ou après 30 ans, selon la première éventualité), normalisée 
selon le solde courant du compte. Les facteurs de marge de compensation de base 
reposent sur l’hypothèse �̂� = 100 points de base de « marge de compensation » (écart 
net disponible pour couvrir les prestations garanties). Les clés des attributs des polices 
pour les facteurs de marge de compensation figurent au tableau 4 (page 188). 
 
Facteur de redressement pour diversification de l’actif. Il s’agit du terme ℎ(∘) de la 
formule du TBCR. Le terme ℎ(∘) =h(P,G,R,S) est un facteur d’ajustement qui reflète les 
avantages de la diversification des fonds (composition de l’actif) pour l’assureur (c.-à-d. à 
l’échelle de l’ensemble du portefeuille). À noter que ℎ(∘) ≤ 1 dépend du type de produit 

                                                
 

120 En fait, la distribution de l’échantillon de la « valeur actualisée du coût net » = VA(demandes de 
prestations) – VA(marge de compensation) a servi à déterminer les résultats de scénarios qui reposent 
sur la mesure de risque ECU (95). Les « facteurs de coût » et les « facteurs de marge de compensation 
de base » sont calculés d’après les mêmes scénarios. 

121 En d’autres termes, les « facteurs de coût de base » sont exprimés « par 1 $ de prestations garanties 
courantes » et les « facteurs de marge de compensation » le sont « par 1 $ de solde du compte » sur la 
base d’un écart disponible de 100 points de base par année. 
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P, du niveau de garantie G, du taux d’utilisation de l’option de rétablissement R (le cas 
échéant) et du taux de rachat « dans le cours » S (GMRE seulement). Les clés de 
recherche des facteurs de redressement pour diversification de l’actif figurent au tableau 5 
(page 189). 
 
Le facteur de redressement (DF) doit être égal à 1 dans les fonctions Cout et TBFPR (voir 
la page 194). 
 
Facteur de redressement pour diversification chronologique. Il s’agit du terme 𝑤(∘) 
de la formule du TBCR. Le terme 𝑤(∘) = w(P,G,F,R,S) est un facteur de redressement qui 
vise à saisir les avantages (c.-à-d. la réduction nette du coût des prestations garanties) 
d’un profil d’échéances dispersé. Ce redressement s’applique uniquement au facteur de 
garantie à l’échéance, et non aux facteurs des prestations de décès. À noter que w(∘) ≤
1dépend aussi de catégorie de fonds F. Si l’assureur ne satisfait pas au critère de 

redressement pour diversification chronologique, alors 𝑤(∘) = 1 (c.-à-d., il n’y a aucun 
avantage pour diversification chronologique). 
 
Même si la structure autorise d’autres valeurs, le facteur de redressement pour 
diversification chronologique des PDMG est fixé à 1. Les clés de recherche des facteurs 
de redressement pour diversification chronologique figurent au tableau 6 (page 190). 
 
Ce facteur est fixé à 0 ou à 1 d’après les résultats d’un test de diversification 
chronologique. 
 
Pour exécuter le test, les échéances en vigueur pour chaque produit et chaque garantie 
à l’échéance doivent être groupées selon le nombre de trimestres jusqu’à l’échéance (p. 
ex., 1, 2, …, N). Dans le cas des polices à durée limitée assorties d’une option de 
renouvellement (« report »), la date d’échéance la plus rapprochée (et non la date 
d’échéance finale de la police) doit être utilisée. La valeur marchande pour chaque 
trimestre futur est déterminée à partir de la valeur marchande à la date du calcul. 
 
Si la valeur marchande courante au cours d’un trimestre donné est supérieure à 10 % de 
la valeur totale, le portefeuille échoue le test. Si la valeur marchande courante au cours 
de chaque trimestre est égale ou inférieure à 10 % de la valeur totale, le portefeuille réussit 
le test. Si le portefeuille échoue le test, le facteur DT est fixé à 0 dans les fonctions Cout 
et TBFPR (voir la page 194). Dans les autres cas, il est fixé à 1. 
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Tableau 4 : Grille de nœuds des facteurs de coût et de marge de compensation 
 

Attributs des polices  Clé : Valeurs possibles et description 

Type de produit, P. 

PDMG 
0 : Remboursement des primes. 
1 : Cumul (5 % par année). 
2 : Valeur maximale à l’anniversaire (VMA). 
3 : Report sur 10 ans. 

PEMG 
& 

GMRE 

0 : Échéance fixe. 
1 : Valeur de rachat (10 ans) (prestation 

versée au rachat). 
2 : Non utilisé. 
3 : Report sur 10 ans. 

Niveau de garantie (% des dépôts), 
G.  0 : 75 % 

1 : 100 % 
Ajustement de la VG au retrait partiel, 
A.  0 : Au prorata, selon la valeur marchande. 

1 : Au pair. 

Catégorie de fonds, F.  

0 : Non utilisé. 
1 : Marché monétaire. 
2 : Revenu fixe (obligations). 
3 : Équilibré. 
4 : Titres à faible volatilité. 
5 : Titres très diversifiés. 
6 : Titres à risque intermédiaire. 
7 : Titres dynamiques/exotiques. 

Âge à l’échéance du contrat, M. 
(années depuis la date d’évaluation) 

PDMG 
0 :   5 ans 
1 :  15 ans 
2 :  25 ans 
3 :  30 ans 

PEMG 
& 

GMRE 

0 :  1 an 4 : 10 ans 
1 :  3 ans 5 : 20 ans 
2 :  5 ans 6 : 30 ans 
3 :  8 ans 

Âge atteint (dernier anniversaire), X. 
PDMG 0 : 35 2 : 65 

1 : 55 3 : 75 
PEMG 

& 
GMRE 

0 : 55 

Période d’ici la prochaine échéance, 
T. 
(années depuis la date d’évaluation) 

 
0 : 1 an 3 :  8 ans 
1 : 3 ans 4 : 10+ ans 
2 : 5 ans 

Ratio solde courant à valeur garantie, 
.  

0 : 0,25 4 :  1,25 
1 : 0,50 5 :  1,50 
2 : 0,75 6 :  2,00 
3 : 1,00 

Écart entre les charges annuelles du 
compte et les hypothèses du 
tableau 2 à la page 178 (« Delta 

RFG »),  

 
0 : −100 points de base 
1 : 0 point de base 
2 : +100 points de base 
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Attributs des polices  Clé : Valeurs possibles et description 

Taux d’utilisation de l’option de 
rétablissement, R.  0 : 0 % 1 : 100 % 

Taux de rachat « dans le cours » 
(GMRE seulement), S.  0 : 0 % 1 : 100 % 

 
Il importe de noter que les clés de recherche des tableaux de facteurs définissent 
certaines valeurs de façon différente des paramètres (arguments) qui sont transmis aux 
fonctions de recherche et d’extraction, comme l’indique le tableau ci-après. On trouvera 
des précisions à l’étape 4 (voir la section 7.1.1.6). 
 

Attribut de la police Définition de la clé Argument de la fonction 

Âge à l’échéance du 
contrat, M 

Années depuis la date 
d’évaluation, soit « Âge à 
l’échéance du contrat » moins 
« Âge atteint » 

Âge réel à l’échéance du 
contrat 

Ratio VC/VG,  Ratio du solde courant (VC) à la 
valeur garantie (VG) 

VC et VG sont fournis 
séparément 

Delta RFG,  

« RFG réel » moins « RFG 
présumé », en points de base. 
Les taux du RFG présumé sont 
indiqués au tableau 2 (page 178). 

Le RFG (taux annualisé, en 
points de base par année) 
est transmis directement 

 
Tableau 5 : Grille de nœuds des facteurs de redressement pour diversification de 

l’actif 
 

Attribut de la police  Clé : Valeurs possibles et description 

Type de produit, P. 

PDMG 
0 : Remboursement des primes. 
1 : Cumul (5 % par année). 
2 : Valeur maximale à l’anniversaire (VMA). 
3 : Report sur 10 ans. 

PEMG 
& 

GMRE 

0 : Échéance fixe. 
1 : Valeur de rachat (10 ans) (prestation 

versée au rachat). 
2 : Non utilisé. 
3 : Report sur 10 ans. 

Niveau de garantie (% des dépôts), 
G.  0 : 75 % 1 : 100 % 

Taux d’utilisation de l’option de 
rétablissement, R.  0 :  0 % 1 : 100 % 

Taux de rachat « dans le cours » 
(GMRE seulement), S.  0 :  0 % 1 : 100 % 
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Tableau 6 : Grille de nœuds des facteurs de redressement pour diversification 
chronologique 

 

Attribut de la police  Clé : Valeurs possibles et 
description 

Type de produit, P. 

PDMG 

0 : Remboursement des primes. 
1 : Cumul (5 % par année). 
2 : Valeur maximale à l’anniversaire 
(VMA). 
3 : Report sur 10 ans. 

PEMG 
& 

GMRE 

0 : Échéance fixe. 
1 : Valeur de rachat (10 ans) (prestation 

versée au rachat). 
2 : Non utilisé. 
3 : Report sur 10 ans. 

Niveau de garantie (% des dépôts), 
G.  0 : 75 % 1 : 100 % 

Catégorie de fonds, F.  

0 : Non utilisé. 
1 : Marché monétaire. 
2 : Revenu fixe (obligations) 
3 : Équilibré. 
4 : Titres à faible volatilité. 
5 : Titres très diversifiés. 
6 : Titres à risque intermédiaire. 
7 : Titres dynamiques/exotiques. 

Taux d’utilisation de l’option de 
rétablissement, R.  0 :  0 % 1 : 100 % 

Taux de rachat « dans le cours » 
(GMRE seulement), S.  0 :  0 % 1 : 100 % 

 
7.1.1.5 Étape 3 - Repérage des nœuds appropriés 
 
Le tableau 7 fournit certains exemples de clés de recherche (en supposant que les 
charges en fonction des fonds, en taux annuel, sont égales à l’hypothèse de base, d’où  
= 0), tandis que le tableau 8 indique les valeurs des « coûts de base » et « marge de 
compensation de base » tirées du tableau des facteurs pour un échantillon de polices à 
PDMG et à PEMG. Toutes les polices de l’échantillon du tableau 8 utilisent un niveau de 
garantie de 100 %, des RFG de base et aucun rétablissement. Comme nous l’avons vu, 
les facteurs de marge de compensation de base des tableaux reposent sur l’hypothèse 
d’un écart disponible de 100 points de base. Les facteurs de marge de compensation sont 
donc établis par le ratio 𝛼

100
, où  = la marge de compensation réelle (en points de base 

par année) de la police évaluée. Par conséquent, le facteur de marge de la 7e police 
représente exactement la moitié du facteur pour le nœud « 11105214210 » (la 4e police 
de l’échantillon au tableau 8), soit 0,02093 = 0,5 × 0,04187. 
 
Si un produit comporte plus d’une option (c.-à-d., une prestation garantie), à moins que 
l’assureur ne propose une solution de rechange justifiable pour répartir la marge totale 
disponible entre les divers types de garantie (p. ex., des charges pour le risque clairement 
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définies), la répartition doit se faire en fonction des coûts bruts proportionnels des 
prestations garanties. Un exemple de cette répartition se retrouve à la section 7.1.1.7. 
 
Tableau 7 : Exemples de clés de recherche 

 

CLÉ 
TYPE 

DE 
NŒUD 

PRODUIT / 
%VG 

AJUST. 
VG 

CATÉGOR. 
DE FONDS 

ÂGE ATT. / 
ÂGE ÉCH. 

PROCH. 
ÉCH. VC/VG 

% UTILIS. 
RÉTABL. 

% ÉCH. 
DLC 

10103214110 A PDMG-RDP / 
100 % Prorata Équilibré 65 / 80 10+ 50 % 0 % S.O. 

200150444110 A PEMG-Fixe / 
75 % Au pair Titres très 

diversifiés 55 / 75 5 125 % 100 % S.O. 

3311 B PDMG_10 / 
100 % S.O. S.O. S.O. S.O. S.O. 100 % S.O. 

43100 B PEMG_10 / 
100 % S.O. S.O. S.O. S.O. S.O. 0 % S.O. 

611411 C GMRE_10 / 
100 % S.O. 

Titres à 
faible 

volatilité 
S.O. S.O. S.O. 100 % 100 % 

 
A = Facteurs de coût de base et de marge de compensation; B = Facteurs de redressement 
pour diversification de l’actif; C = Facteurs de redressement pour diversification chronologique. 
 
Tableau 8 : Exemples de nœuds de la grille des facteurs de base 

 

CLÉ PRODUIT AJUST. 
VG 

CATÉGOR. 
DE FONDS 

ÂGE ATT. / 
ÂGE ÉCH. 

PROCH. 
ÉCH. VC/VG COMP. FACTEUR 

DE COÛT 
FACTEUR 

DE 
MARGE 

10113124310 PDMG RDP Au pair Équilibré 55 / 80 10+ 1,00 100 0,01802 0,05762 

10113214310 PDMG RDP Au pair Équilibré 65 / 80 10+ 1,00 100 0,03926 0,04747 

10113302310 PDMG RDP Au pair Équilibré 75 / 80 5 1,00 100 0,04443 0,02653 
 

11105214210 PDMG 
Cumul 5 % Prorata Titres très 

diversifiés 65 / 80 10+ 0,75 100 0,16780 0,04187 

11105214310 PDMG  
Cumul 5 % Prorata Titres très 

diversifiés 65 / 80 10+ 1,00 100 0,13091 0,04066 

11105214410 PDMG  
Cumul 5 % Prorata Titres très 

diversifiés 65 / 80 10+ 1,25 100 0,09925 0,03940 

 

11105214210 PDMG 
Cumul 5 % Prorata Titres très 

diversifiés 65 / 80 10+ 0,75 50 0,16780 0,02093 

 

231050513100 PEMG_10 Prorata Titres très 
diversifiés 55 / 75 3 1,00 100 0,32250 0,05609 

231050523100 PEMG_10 Prorata Titres très 
diversifiés 55 / 75  5 1,00 100 0,25060 0,05505 

231050533100 PEMG_10 Prorata Titres très 
diversifiés 55 / 75 8 1,00 100 0,16758 0,05545 
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7.1.1.6 Étape 4 - Détermination du capital requis à l’aide des fonctions fournies 
 
Des fonctions spéciales ont été prévues dans le fichier « SegFundFactorCalc.dll » 
(bibliothèque de liaisons dynamiques C++) pour l’extraction des facteurs de « coût », de 
« marge de compensation » et de « diversification » dans les fichiers de facteurs et pour 
l’exécution de l’interpolation linéaire multidimensionnelle. Des fonctions personnalisées 
intégrées à une « macro complémentaire » Microsoft® Visual Basic sont incluses dans le 
fichier « AMFCalcFacteurs.xla » afin de permettre l’appel des routines de C++ dans 
Microsoft Excel avec VBA122. Les arguments des fonctions sont décrits dans le tableau 9. 
Tous les paramètres ne s’appliquent pas à toutes les fonctions (c.-à-d., certaines sont 
facultatives et (ou) ne s’appliquent pas). Les clés des paramètres d’entrée sont 
présentées au tableau 4 (page 188). 
 
Les instructions d’installation de l’application sont présentées à la section 7.1.1.7. 
 

                                                
 

122 Visual Basic Edition Applications. 
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Tableau 9 : Paramètres d’entrée (arguments) des fonctions de 
recherche/extraction fournies 

 
Paramètre 

d’entrée – Nom 
de la variable  

Type de variable Description 

B – BenefitType Entier long Code de type de prestation (1= PDMG, 
2= PEMG/GMRE). 

P – ProductCode Entier long Code de définition de produit. 

G – GuarCode Entier long Code de niveau de garantie. 

A – 
GVAdjustCode Entier long Ajustement de la VG au retrait partiel. 

F – FundCode Entier long Code de catégorie de fonds. 

M – FinalMatAge Virgule flottante double Âge du rentier à l’échéance du contrat (en années). 

X – AttainedAge Virgule flottante double Âge atteint par le rentier (en années). 

T – TimeToMat Virgule flottante double Période avant la date de la prochaine échéance (en 
années). 

VCVG – MVGV Virgule flottante double Ratio du solde du compte à la valeur garantie (VC/VG). 

RFG – MER Virgule flottante double Total équivalent des frais du compte (annualisée, en 
points de base). 

R – ResetUtil Virgule flottante double Taux d’utilisation du rétablissement (de 0 à 1). 

S – SurrenderUtil Virgule flottante double Taux de rachat « dans le cours » (de 0 à 1). 

MC – RiskCharge Virgule flottante double Marge de compensation (annualisée, en points de base). 

VC– 
AccountValue Virgule flottante double Solde actuel du compte, en dollars. 

VG – GuarValue Virgule flottante double Valeur garantie actuelle, en dollars. 

DF – FundDivAdj Virgule flottante double Fraction du redressement pour diversification de l’actif 
reflété dans le facteur de coût rajusté (de 0 à 1). 

DT – TimeDivAdj Virgule flottante double 
Fraction du redressement pour diversification 
chronologique reflété dans le facteur de coût rajusté (de 
0 à 1). 

 
Voir la page 186 pour les instructions de configuration des paramètres des facteurs DF et 
DT. 
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Selon la notation utilisée précédemment, 
 
𝑇𝐵𝐶𝑅 = 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓𝑎𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟 𝑑𝑒 𝑐𝑜û𝑡 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒

−
𝛼

100
× 𝑉𝐶 × 𝑓𝑎𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟 𝑑𝑒 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑒 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒 

 
= 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓(�̃�) −

𝛼

100
× 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 

 
= 𝑉𝐺 × 𝑓(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 
 
= �̂�(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝐺(�̃�) 

 
Les fonctions VBA sont les suivantes : 
 
Cout(B; P; G; A; F; M; X; T; VC; VG; RFG; R; S; MC; DF; DT) 
 
Calcule le coût en dollars rajustés �̂�(�̃�), avec interpolation entre les nœuds, le cas 
échéant. Les arguments S et MC sont obligatoires, bien que les calculs ne tiennent pas 
compte de l’argument MC (c.-à-d., la marge de compensation n’a aucune incidence sur la 
composante du « coût »). De plus, les calculs de PDMG ne tiennent pas compte de 
l’argument S (c.-à-d., S = 0 si B = 1). Les facteurs DF et DT sont facultatifs et on présume 
une valeur zéro s’ils sont absents. 
 
Marge(B; P; G; A; F; M; X; T; VC; VG; RFG; R; S; MC; DF; DT) 
 
Calcule la marge de compensation en dollars rajustés 𝐺(�̃�), avec interpolation entre les 
nœuds, le cas échéant. L’argument S est obligatoire, bien que les calculs de PDMG n’en 
tiennent pas compte (c.-à-d., S = 0 si B = 1). Les facteurs DF et DT sont quant à eux 
facultatifs et les calculs n’en tiennent pas compte (c.-à-d., les facteurs de diversification 
s’appliquent uniquement à la composante du « coût »). 
 
TBFPR(B; P; G; A; F; M; X; T; VC; VG; RFG; R; S; MC; DF; DT) 
 
Calcule le TBCR en dollars rajustés = �̂�(�̃�) – 𝐺(�̃�), avec interpolation entre les nœuds, le 
cas échéant. L’argument S est obligatoire, bien que les calculs de PDMG n’en tiennent 
pas compte (c.-à-d., S = 0 si B = 1). Les facteurs DF et DT sont facultatifs et on présume 
une valeur zéro s’ils sont absents. 
L’utilisation de la fonction Cout avec VC = VC/VG, VG = 1 et DF = DT = 0 permet d’extraire 

le facteur de coût de base 𝑓(�̃�). De la même manière, le facteur de marge de base 𝑔(�̃�) 
peut être obtenu en appelant la fonction Marge avec VG = VG/VC, VC = 1 et MC = 100. 
 
À des fins de référence, la liste des routines C++ sous-jacentes se retrouve ci-après. Ces 
outils sont également disponibles à titre de fonctions VBA; leur nom est alors précédé du 
préfixe « x » (p. ex., xFacteurCoutPDMG). 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 591

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 195 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

FacteurCoutPDMG(P; G; A; F; M; X; T; VCVG; RFG; R) 
 
Calcule le facteur coût de base des PDMG 𝑓(�̃�), avec interpolation entre les nœuds, le 
cas échéant. 
 
FacteurMargePDMG(P; G; A; F; M; X; T; VCVG; RFG; R; MC) 
 
Calcule le facteur de marge de compensation calibré des PDMG 𝑔(�̃�), avec interpolation 
entre les nœuds, le cas échéant. Dans ce cas particulier, le facteur de marge de 

compensation de base (c.-à-d., par tableau) a déjà été calibré par le ratio 𝛼
100

 pour tenir 
compte de la marge disponible réelle. Pour extraire le facteur par tableau 𝑔(�̃�), utilisez 
MC = 100. 
 
DiversificationFondsPDMG(P; G; R) 
 
Calcule le facteur de redressement pour diversification de l’actif des PDMG ℎ(�̃�), avec 
interpolation entre les nœuds, le cas échéant. 
 
DiversificationChronoPDMG(P; G; F; R) 
 
Calcule le facteur de redressement pour diversification chronologique des PDMG 𝑤(�̃�), 
avec interpolation entre les nœuds, le cas échéant. Actuellement, 𝑤(�̃�) = 1 pour tous les 
nœuds; cet appel de fonction n’est donc pas requis pour les PDMG. 
 
FacteurCoutPEMG(P; G; A; F; M; X; T; VCVG; RFG; R; S) 
 
Calcule le facteur de coût de base des PEMG/GMRE 𝑓(�̃�), avec interpolation entre les 
nœuds, le cas échéant. 
 
FacteurMargePEMG(P; G; A; F; M; X; T; VCVG; RFG; R; S; MC) 
 
Calcule le facteur de marge de compensation calibré des PEMG/GMRE 𝑔(�̃�), avec 
interpolation entre les nœuds, le cas échéant. Dans ce cas particulier, le facteur de marge 

de compensation de base (c.-à-d., par tableau) a déjà été calibré par le ratio 𝛼
100

 pour tenir 
compte de la marge disponible réelle. Pour extraire le facteur par tableau 𝑔(�̃�), utilisez 
MC = 100. 
 
DiversificationFondsPEMG(P; G; R; S) 
 
Calcule le facteur de redressement pour diversification de l’actif des PEMG/GMRE ℎ(�̃�), 
avec interpolation entre les nœuds, le cas échéant. 
 
DiversificationChronoPEMG(P; G; F; R; S) 
 
Calcule le facteur de redressement pour diversification chronologique des PEMG/GMRE 
𝑤(�̃�), avec interpolation entre les nœuds, le cas échéant. 
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7.1.1.7 Installation et utilisation des routines de calcul de facteurs de l’Autorité  
 
Les fichiers indiqués au tableau 10 incluent les outils « Calcul de facteurs de l’AMF » 
fournis par l’Autorité pour permettre à l’assureur de calculer le TBCR pour les options 
PDMG, PEMG et GMRE. 
 
Tableau 10 :  Outils de calcul de facteurs de l’Autorité– Fichiers requis 
 

Nom du fichier Description 

Setup.exe Programme de configuration de Windows® servant à 
décompresser et à installer les outils de calcul. 

AMFCalcFacteurs.xla 

Macro complémentaire Microsoft® Excel Visual Basic. Cette 
fonctionnalité sert d’interface avec les routines C++ pour en 
permettre l’appel directement à partir de classeurs 
Microsoft® Excel (elles peuvent être appelées de la même 
manière que les fonctions Excel intégrées). 

SegFundFactorCalc.dll 
Bibliothèque de liaisons dynamiques C++ qui inclut les 
fonctions de recherche et d’interpolation décrites dans la 
section 7.1.1.7.  

GMDBFactors_CTE95.csv 
GMMBFactors_CTE95.csv  

Fichiers de valeurs séparées par des virgules (format texte) 
contenant les facteurs et les paramètres décrits à l’étape 2 
(voir la section 7.1.1.4). Chacune des « lignes » du fichier 
correspond à une police d’essai identifiée par les clés de 
recherche du tableau 4 (page 188). Ces lignes incluent trois 
(3) entrées et se termine par des caractères de retour à la 
ligne et d’interligne. Voir l’étape 2 (voir la section 7.1.1.4) 
pour plus de détails. Des fichiers comprenant des facteurs au 
niveau de confiance ECU (80) sont également fournis. 

 
Installation initiale des routines de calcul de facteurs de l’Autorité 
 
Exécuter l’utilitaire de configuration et suivre les instructions à l’écran. Cette opération 
permettra de décompresser les fichiers et d’enregistrer le fichier DLL dans le registre des 
programmes de Windows. 
 
Utilisation des routines de calcul de facteurs de l’Autorité 
 
1. Ouvrir « AMFCalcFacteurs.xla » dans Microsoft® Excel. 
 
2. Lorsque la boîte de dialogue s’affiche, sélectionner le niveau de confiance ECU 

approprié pour le calcul (ECU (95) ou ECU (80)). Cette fonction permet de contrôler 
les tableaux de facteurs qui sont lus en mémoire. Ainsi, pour un classeur donné, on 
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ne peut accéder qu’à un seul ensemble de fichiers de facteurs (c.-à-d. ECU (80) ou 
ECU (95)). 

 
Notes au sujet des fonctions VBA 
 
• La macro complémentaire Microsoft® doit être chargée (dans Excel) avant d’appeler 

les fonctions VBA. 

• Les fichiers de facteurs et la macro complémentaire Microsoft® Excel (*.xla) devront 
se retrouver dans le même répertoire. 

• Pour afficher le programme VBA, appuyez sur « Alt-F11 ». 

• Comme pour les fonctions Excel intégrées, un appel de fonction Excel de type VBA 
doit être précédé du caractère « + » ou « = ». 

 
Exemple : Outil de calcul 
 
Supposons les paramètres de police et de produit figurent dans le tableau ci-dessous. De 
même, il est présumé que le portefeuille satisfait aux critères d’application des facteurs 
de redressement pour diversification chronologique. 
 

Paramètre / Attribut Valeur Description / Notes 

Valeur du compte (VC) 90,00 $ Valeur totale du compte à la date d’évaluation, en 
dollars. 

Dépôt initial 100,00 $ Dépôt initial, en dollars. 

PDMG (VG) 100,00 $ Prestation de décès minimale garantie courante, 
en dollars. 

PEMG (VG) 100,00 $ Prestation à échéance minimale garantie 
courante, en dollars. 

Niveau de garantie 100 % Valeur garantie initiale en % du dépôt initial. 

Sexe Femme Réduire l’âge de 4 ans pour X et M (PDMG 
seulement). 

Âge atteint réel (X) 62 Âge atteint à la date d’évaluation (en années). 

Âge à l’échéance du contrat (M) 85 Âge à l’échéance du contrat (en années). 

Période avant la prochaine 
échéance (T), PDMG 23 Période avant la prochaine date d’échéance/de 

report (en années). 

Période avant la prochaine 
échéance (T), PEMG 3 Période avant la prochaine date d’échéance/de 

report (en années). 

Ajustement de VG Prorata VG ajustée au prorata de la VM au retrait partiel. 
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Paramètre / Attribut Valeur Description / Notes 

Catégorie de fonds Titres très 
diversifiés 

Garantie du contrat jumelée à des titres très 
diversifiés selon les instructions de classification 
des fonds de l’étape 1 (voir la section 7.1.1.3). 

RFG 265 Total des charges imputées aux titulaires de 
police (en points de base). 

Code de produit PDMG (P) 0 Code de définition de produit selon la clé de 
recherche du tableau 4 (page 188). 

Code de produit PEMG (P) 3 Code de définition de produit selon la clé de 
recherche du tableau 4 (page 188). 

Code de niveau de garantie (G) 1 Code de garantie selon la clé du tableau 4 
(page 188). 

Code d’ajustement de VG (A) 0 Ajustement de la VG au retrait partiel selon le 
tableau 4 (page 188). 

Code de fonds (F) 5 Code de catégorie de fonds selon la clé de 
recherche du tableau 4 (page 188). 

Recours au rétablissement des 
PEMG (R) 0,35 Taux d’utilisation du rétablissement (de 0 à 1). 

Rachat « dans le cours » (S) 0 Taux de rachat « dans le cours » (de 0 à 1). 

Écart total attribué (MC) 80 Marge de compensation totale combinée (PDMG 
et PEMG) (points de base par année). 

Diversification de l’actif (DF) 1 Crédit pour diversification de l’actif. 

Diversification chronologique (DT) 1 Crédit pour diversification chronologique (PEMG). 

 
D’après les notations de la section 7.1.1.1, 
 
𝑇𝐵𝐶𝑅 = 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓𝑎𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟 𝑑𝑒 𝑐𝑜û𝑡 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒

−
𝛼

100
× 𝑉𝐶 × 𝑓𝑎𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟 𝑑𝑒 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑒 𝑑𝑒 𝑏𝑎𝑠𝑒 

 
= 𝑉𝐺 × ℎ(∘) × 𝑤(∘) × 𝑓(�̃�) −

𝛼

100
× 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 

 
= 𝑉𝐺 × 𝑓(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝑔(�̃�) 
 
= �̂�(�̃�) − 𝑉𝐶 × 𝐺(�̃�) 
 
𝑓𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) = Cout(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 0,9; 1; 265; 0; 0; 80; 1; 1) 
 = 0,04592 
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𝑓𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) = Cout(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 80; 1; 1) 
 = 0,32849 
 
À défaut de charges de risque précises et bien définies pour chaque prestation garantie, 
l’écart total des frais est attribué en fonction du coût de la prestation, ce qui donne (en 
points de base par année) : 
 
𝛼𝑃𝐷𝑀𝐺 =

0,04592

(0,04592+0,32849)
× 80 = 0,12264 × 80 = 9,81 points de base par année pour 

couvrir les PDMG et αPEMG = 80 – 9,81 = 70,19 points de base par année pour couvrir les 
PEMG. 
 
�̂�𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) =  Cout(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 90; 100; 265; 0; 0; 9,81; 1; 1) 

 =  4,59 $ = 0,04592  100 $ 
 
�̂�𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) =  Cout(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 90; 100; 265; 0,35; 0; 70,19; 1; 1) 
 =  32,85 $ = 0,32849  100 $ 
 
À titre indicatif, les facteurs de coût de base (avant redressement pour diversification) sont 

les suivants : 
 
𝑓𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) =  Cout(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 0,9; 1; 265; 0; 0; 9,81) 
 =  0,04794 
 
𝑓𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) =  Cout(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 70,19) 
 =  0,36461 
 
𝑔𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) =  Marge(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 0,9; 1; 265; 0; 0; 100) 
 =  0,04697 
 
𝑔𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) =  Marge(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 100) 
 =  0,06890 
 
𝐺𝑃𝐷𝑀𝐺(�̃�) =  Marge(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 90; 100; 265; 0; 0; 9,81) 
 =  0,41 $ = 0,04697  90 $  (9,81

100
) 

 
𝐺𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�) =  Marge(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 90; 100; 265; 0,35; 0; 70,19) 
 =  4,35 $ = 0,06890  90 $  (70,19

100
) 

 
TBFPRPDMG =  TBFPR(1; 0; 1; 0; 5; 81; 58; 23; 90; 100; 265; 0; 0; 9,81; 1; 1) 
 =  4,18 $ 
 =  4,59 $ - 0,41 $ 
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TBFPRPEMG =  TBFPR(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 90; 100; 265; 0,35; 0; 70,19; 1; 1) 
 =  28,50 $ 
 =  32,85 $ - 4,35 $ 
 
Finalement, le TBCR de la police est de 4,18 $ + 28,50 $ = 32,68 $. 
 
Les facteurs de redressement pour diversification de l’actif et pour diversification 
chronologique peuvent aussi être obtenus au moyen d’autres fonctions en fixant DF ou 
DT à zéro selon ce qui est requis et en résolvant l’autre facteur. Par exemple, si DF = 1 et 
DT = 0, la composante PEMG correspond à ce qui suit : 
 
0,34307 = Cout(2; 3; 1; 0; 5; 85; 62; 3; 0,9; 1; 265; 0,35; 0; 80; 1; 0). 
 
Par contre, si DF = 1 et DT = 1, nous avons obtenu 𝑓𝑃𝐸𝑀𝐺(�̃�)= 0,32849 (voir plus haut 
dans la présente section). Le facteur de redressement pour diversification chronologique 
des PEMG est donc égal à 0,9575 = 0,32849

0,34307
. 

 
7.1.1.8 Redressement des marges de compensation 
 
Les frais de compte totaux équivalents (« RFG ») visent à tenir compte de tous les 
montants déduits des fonds des titulaires de police, et non uniquement ceux couramment 
exprimés sous forme de frais fondés sur les écarts. Le RFG doit comprendre, entre autres, 
les frais de gestion des placements, les charges au titre de la mortalité et des dépenses, 
les frais d’administration, les frais de police et les primes de risque. Il devra être exprimé 
en points de base par année correspondant au montant imputé à la valeur du compte. Il 
pourrait être nécessaire d’estimer l’équivalent du RFG si des droits sont prélevés sur les 
comptes des titulaires de police, mais ne sont pas exprimés en points de base de la valeur 
du compte. 
 
La marge de compensation, , représente le montant total disponible pour couvrir les 
prestations garanties et l’amortissement de l’allocation pour frais de rachat non amortis 
après prise en compte de la plupart des autres dépenses liées aux polices (dont les frais 
généraux). La marge de compensation, exprimée en points de base annuels imputés à la 
valeur du compte, doit être réputée disponible en permanence dans tous les scénarios 
futurs. Par contre, la marge de compensation ne doit pas inclure les frais par police comme 
les droits annuels liés aux polices puisqu’ils font partie des frais fixes. Il est souvent utile 
d’interpréter la marge de compensation sous la forme α = RFG – X, où X correspond à la 
somme des montants suivants : 
 
• les frais de gestion des placements et de consultation; 

• les commissions, les bonis (dividendes) et les paiements incitatifs; 

• les frais de maintien; 

• les montants requis pour amortir les frais d’acquisition non amortis (après déduction 
des droits de rachat applicables). 
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7.1.1.9 Détermination du capital requis 
 
Pour la détermination du capital requis, le TBCR doit être calculé séparément pour ces 
deux ensembles de polices : 
 
Ensemble 1 : les polices souscrites avant le 1er janvier 2011; 
 
Ensemble 2 : les polices souscrites à compter du 1er janvier 2011. 
 
Le TBCR pour la totalité de l’exposition de garantie de fonds distincts (le TBCR total) 
correspondra à la somme de 115 % du TBCR de l’Ensemble 1 et de 130 % du TBCR de 
l’Ensemble 2. 
 
Le TBCR net est obtenu en soustrayant le crédit pour cession en réassurance du TBCR 
total. Enfin, le capital requis s’obtient en soustrayant provisions techniques nettes 
détenues au TBCR net. 
 
7.1.2 Méthode en fonction des dates de paiement prévues 
 
Pour la détermination du capital requis, les calculs des étapes suivantes doivent être 
réalisés séparément pour ces deux ensembles de polices : 
 
Ensemble 1 : les polices souscrites avant le 1er janvier 2011; 
 
Ensemble 2 : les polices souscrites à compter du 1er janvier 2011. 
 
Étape 1 : Attribution des contrats à trois groupes 
 
Les contrats de garanties liées aux fonds distincts sont attribués à trois groupes en 
fonction de l’échéance résiduelle et de l’âge du rentier à la date de fin du trimestre : 
 

Groupe Caractéristiques 

1 
Contrats dont l’échéance résiduelle est de 1 an ou moins ou dont l’âge 
du rentier est de 85 ans ou plus. 

2 

Contrats dont l’échéance résiduelle est de plus de 1 an et dont l’âge du 
rentier est de moins de 85 ans, à l’exclusion des contrats dont 
l’échéance résiduelle est de plus de 5 ans et dont l’âge du rentier est de 
moins de 80 ans. 

3 
Contrats dont l’échéance résiduelle est de plus de 5 ans et dont l’âge du 
rentier est de moins de 80 ans. 
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Étape 2 : Répartition des provisions techniques à l’égard des garanties liées aux fonds 
distincts aux trois groupes 

 
Les provisions techniques à l’égard des garanties liées aux fonds distincts pour l’ensemble 
du portefeuille (déterminées en conformité avec les Normes de pratique de l’ICA) sont 
réparties aux trois groupes en fonction des exigences d’après une ECU (80) calculées 
avec le logiciel de l’Autorité. En particulier, si P sont les provisions techniques à l’égard 
des garanties liées aux fonds distincts pour l’ensemble du portefeuille (déterminées en 
conformité avec les Normes de pratique de l’ICA), Ei est la somme des exigences d’après 
une ECU (80) pour les contrats du groupe i calculées avec le logiciel de l’Autorité et P est 
positif, alors la provision technique répartie au groupe i est : 
 

Pi = αi × P 
 

 
où : 
 

𝛼𝑖 =
max (𝐸𝑖; 0)

max (𝐸1; 0) + max (𝐸2; 0) +max (𝐸3; 0)
 

 
si : 
 

P ≤ 0, alors la provision technique répartie à chaque groupe est 0. 
 
Étape 3 : Calcul du capital requis pour les contrats du groupe 1 
 
Le capital requis pour les contrats du groupe 1 est calculé comme étant la différence entre 
le TBCR pour les contrats du groupe 1 et P1, la provision technique répartie au groupe 1. 
Le TBCR pour les contrats du groupe 1 correspond à la somme des montants de TBCR 
de chacun des contrats du groupe 1. 
 
Le TBCR de chacun des contrats du groupe 1 est égal à : 
 

ECU (95) + 50 % × (ECU (95) – ECU (80)), 
 
où : 
 

les valeurs ECU (80) et ECU (95) sont calculées avec le logiciel de l’Autorité. 
 
Étape 4 : Calcul du capital requis pour les contrats du groupe 2 
 
Le capital requis pour les contrats du groupe 2 est calculé comme étant la différence entre 
le TBCR pour les contrats du groupe 2 et P2, la provision technique répartie au groupe 2. 
Le TBCR pour les contrats du groupe 2 correspond à la somme des montants de TBCR 
de chacun des contrats du groupe 2. Le TBCR de chacun des contrats du groupe 2 est 
égal à une ECU (95), où les valeurs de l’ECU (95) sont calculées avec le logiciel de 
l’Autorité. 
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Étape 5 : Calcul du capital requis pour les contrats du groupe 3 
 
Le capital requis pour les contrats du groupe 3 est calculé comme étant la somme de : 
 
• 95 % du capital requis à la fin du trimestre précédent pour les contrats classés dans 

le groupe 3 à la fin du trimestre précédent; et 
 
• 5 % de l’excédent des montants de l’ECU (95) à la fin du trimestre en cours pour le 

groupe 3 sur P3, 
 
sous réserve : 
 
• d’un plancher égal à ECU (95) – 25 % × (ECU (95) – ECU (80)) – P3; et 
 
• d’un plafond égal à ECU (95) – P3. 
 
Dans cette étape, ECU (80) et ECU (95) représentent respectivement les sommes des 
montants de l’ECU (80) et de l’ECU (95) du trimestre en cours pour le groupe 3 calculés 
avec le logiciel de l’Autorité. 
 
Étape 6 : Calcul du capital requis pour l’ensemble du portefeuille 
 
Le capital requis pour la totalité du portefeuille est calculé comme étant la somme de 
115 % des montants de capital requis de l’Ensemble 1 obtenus aux étapes 3, 4 et 5 et de 
130 % des montants de capital requis de l’Ensemble 2 obtenus aux étapes 3, 4 et 5. 
 
Informations additionnelles 
 
L’assureur qui utilise cette méthode doit le divulguer dans le Rapport sur l'attestation 
relative à la ligne directrice de capital et y produire des renseignements sur les montants 
de capital requis en fonction des groupes prédéfinis relatifs à l’échéance résiduelle et à 
l’âge du rentier. 
 
L’Autorité s’attend à ce que les assureurs qui utilisent cette méthode effectuent 
annuellement, ou plus fréquemment si nécessaire, des projections prospectives des 
exigences de capital, particulièrement lorsque les profils d’échéance résiduelle et d’âge 
de rentier de ses contrats sont tels qu’il est prévu qu’un nombre important de contrats vont 
migrer d’un groupe prédéfini à un autre. 
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7.2 Modèle interne 
 
L’Autorité peut permettre l’utilisation d’un modèle interne123 aux fins du calcul du capital 
requis du risque relatif aux garanties des fonds distincts, et ce, tant pour les affaires 
canadiennes que pour les affaires étrangères. Ainsi, l’assureur qui souhaite utiliser son 
modèle interne afin de déterminer le capital requis des fonds distincts doit satisfaire aux 
conditions énoncées ci-après et obtenir une autorisation préalable de l’Autorité. 
 
Au moment de la transmission de la demande d’autorisation à l’Autorité, l’assureur doit 
être en mesure de démontrer que le modèle soumis est entièrement documenté et utilisé. 
De plus, les principales limites du modèle interne doivent être connues et documentées 
de même que les circonstances où le modèle interne fonctionne efficacement ou non. 
 
Une description détaillée des exigences se trouve dans les prochaines sections. Les 
exigences couvrant l’utilisation de stratégies de couverture ne s’appliquent qu’à l’assureur 
qui a fait une demande à cet effet. 
 
7.2.1 Principales phases menant à l’obtention de l’autorisation 
 
Le processus menant à l’autorisation pour l’utilisation du modèle interne est composé de 
quatre phases distinctes et consécutives, soit : 
 
1. le dépôt de la demande formelle; 
2. les travaux de mise en œuvre aux fins du calcul du capital requis et la réalisation de 

calculs parallèles; 
3. l’octroi de l’autorisation; 
4. la surveillance continue. 
 
Afin de s’assurer de la pertinence du processus et d’autoriser l’assureur à utiliser son 
modèle interne aux fins du calcul du capital requis, les trois premières phases doivent être 
complétées. 
 
7.2.1.1 Phase 1 : dépôt de la demande formelle 
 
Lors de la Phase 1, l’assureur soumet à l’Autorité la demande formelle ainsi que différents 
documents nécessaires au processus d’autorisation. 
 

                                                
 

123 L’expression « modèle interne » recouvre l’ensemble des processus, méthodes, contrôles, modèles ainsi 
que les systèmes informatiques et de collecte de données qui permettent d’évaluer le risque des fonds 
distincts. 
Un modèle est un sous-élément du modèle interne. Aux fins de la présente ligne directrice, un modèle 
est défini comme étant l’assemblage de concepts représentant de manière simplifiée une chose réelle 
en vue de la comprendre et d’en prédire le comportement à l’aide de notions statistiques, financières, 
économiques, mathématiques ou autres. Un modèle comprend des hypothèses, des données et des 
algorithmes. 
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Documents exigés 
 
La demande formelle soumise à l’Autorité doit inclure, notamment, les documents 
suivants : 
 
1. une lettre de présentation du chef de la gestion des risques destinée à l’Autorité 

incluant les informations suivantes : 

a. l’état d’avancement des travaux de mise en œuvre ainsi que l’autoévaluation 
de conformité aux exigences décrites aux sections 7.2.2 à 7.2.8 (les 
« Exigences ») en précisant la nature et l’ampleur des travaux qui doivent être 
complétés; 

b. le détail des informations ayant été soumises au conseil d’administration (ou 
à un (des) comité(s) désigné(s) par celui-ci) en regard des travaux de mise en 
œuvre du modèle interne; 

2. une copie de la résolution : 

a. d’un (des) comité(s) désigné(s) par le conseil d’administration lui 
recommandant d’approuver la demande formelle à être transmise à l’Autorité, 
le cas échéant; 

b. du conseil d’administration, approuvant que la demande formelle soit soumise; 

3. une description du processus d’autoévaluation de conformité aux Exigences, 
incluant les rôles et responsabilités de chacun des intervenants; 

4. une autoévaluation de conformité par rapport aux Exigences selon les quatre 
axes124; 

5. une attestation de l’adéquation de l’autoévaluation de conformité aux Exigences de 
la part du chef de la gestion des risques; 

6. une liste des travaux effectués par l’équipe de validation et l’audit interne, 
notamment ceux qui ont mené aux opinions, ceux à l’égard des opérations ainsi que 
ceux à l’égard des contrôles internes opérationnels visant le processus 
d’autorisation. À la demande de l’Autorité, une description de ces travaux pourrait 
être exigée; 

7. une documentation conformément aux Exigences; 

8. les écarts de conformité aux Exigences pour lesquels l’assureur entend demander 
une exemption à l’Autorité; 

                                                
 

124 Ces quatre axes sont : le cadre formel, l’opérationnalisation du cadre formel, la reddition de compte ainsi 
que les contrôles en place. Les définitions des quatre axes sont présentées à la section 7.2.1.5. Il est 
possible qu’un ou plusieurs axes ne soient pas pertinents pour certaines mesures de succès. 
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9. le plan de mise en œuvre approuvé par le conseil d’administration ainsi qu’une 
opinion de forme négative donnée par l’audit interne au sujet de ce dernier, 
notamment à l’égard de la capacité à réaliser le plan de mise en œuvre et de la 
suffisance des ressources financières et humaines; 

10. une opinion de forme positive donnée par l’audit interne quant à l’ensemble des 
documents exigés dans le dépôt de la demande formelle, à l’adéquation de 
l’autoévaluation de conformité aux Exigences ainsi qu’à la conception et à l’efficacité 
des contrôles internes opérationnels mis en place. 

 
À la suite de l’obtention des renseignements, l’Autorité examinera la nécessité d’obtenir 
des informations additionnelles qu’elle pourra demander à l’assureur si elle le juge 
nécessaire. De plus, l’Autorité discutera avec l’assureur afin de s’assurer que son plan de 
mise en œuvre est cohérent et réaliste. 
 
Autoévaluation 
 
L’assureur doit soumettre à l’Autorité une autoévaluation de conformité aux Exigences. 
La démonstration doit être effectuée en fonction de la décomposition des Exigences selon 
quatre axes auxquels seront associés des mesures de succès. 
 
Plan de mise en œuvre 
 
L’assureur doit soumettre à l’Autorité son plan de mise en œuvre. L’assureur doit veiller à 
ce que les renseignements suivants y figurent : 
 
1. les plans d’action présentant les différentes initiatives permettant de résorber les 

écarts, le cas échéant; 
2. un échéancier détaillé pour la mise en œuvre des différents plans d’action associés 

aux écarts identifiés, le cas échéant; 
3. le détail des ressources financières allouées ainsi que le nombre et l’expertise des 

ressources humaines; 
4. le document type (c.-à-d., gabarit) qui sera utilisé pour produire le rapport trimestriel 

de suivi et de conformité aux Exigences. 
 
De plus, une reddition de compte quant à l’avancement des travaux par rapport au plan 
de mise en œuvre sera exigée à la fonction de gestion des risques sur une base 
trimestrielle jusqu’à l’obtention de l’autorisation. 
 
L’Autorité assurera un suivi périodique de l’évolution des travaux visant la conformité aux 
Exigences. L’Autorité s’attend à ce que les travaux de l’assureur progressent selon le plan 
de mise en œuvre soumis. 
 
L’assureur peut effectuer des travaux de mise en œuvre pendant la Phase 1. Dans ce 
cas, les exigences prévues au Volet 2A s’appliquent à ces derniers. 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 603

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 207 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

7.2.1.2 Phase 2 : travaux de mise en œuvre et calculs parallèles 
 
La Phase 2 se décompose en deux volets : le volet de travaux de mise en œuvre et le 
volet de calculs parallèles. Ces deux volets sont décrits ci-dessous. 
 
Volet 2A : travaux de mise en œuvre 
 
Lors de ce volet, l’assureur doit fournir à l’Autorité le rapport trimestriel de suivi et de 
conformité aux Exigences, lequel comprend : 
 
1. la mise à jour trimestrielle de l’échéancier; 
2. la mise à jour trimestrielle de l’autoévaluation de conformité aux Exigences; 
3. la mise à jour trimestrielle de la documentation satisfaisant les Exigences; 
4. les documents relatifs à la demande d’autorisation transmis au conseil 

d’administration (ou à un (des) comité(s) désigné(s) par celui-ci) au cours du 
trimestre; 

5. les écarts de conformité aux Exigences pour lesquels l’assureur entend demander 
une exemption à l’Autorité; 

6. l’opinion de forme négative donnée par l’audit interne à l’égard du rapport trimestriel 
de suivi et de conformité aux Exigences; 

7. l’opinion de forme négative donnée par l’équipe de validation à l’égard des aspects 
techniques du modèle interne utilisé relativement aux Exigences. 

 
Volet 2B : calculs parallèles 
 
L’Autorité examine la validité du calcul du capital requis lors du Volet 2B. Avant le début 
du Volet 2B, les écarts de conformité quantitatifs vis-à-vis des Exigences doivent être 
résolus. Les écarts de conformité vis-à-vis des Exigences qui n’ont pas d’impact quantitatif 
peuvent être traités en parallèle pendant le présent volet. Le cas échéant, les exigences 
prévues au Volet 2A s’appliquent. 
 
Au cours du Volet 2B, l’assureur doit produire et communiquer à l’Autorité un rapport sur 
les résultats de ses calculs de capital requis pour quatre trimestres consécutifs. 
 
L’Autorité examinera les travaux en cours et déterminera si l’assureur peut progresser à 
la phase suivante. 
 
7.2.1.3 Phase 3 : octroi de l’autorisation 
 
Lors de cette phase, l’Autorité accorde une autorisation sous réserve de l’adéquation des 
résultats obtenus aux phases précédentes ainsi qu’à la satisfaction des Exigences. 
 
Une mise à jour de la demande formelle présentée à la Phase 1 doit être soumise à 
l’Autorité à la fin des travaux de mise en œuvre, laquelle doit tenir compte de tous les 
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changements survenus depuis le dépôt initial de la demande. Cette demande actualisée 
doit inclure les documents suivants : 
 
1. une autoévaluation de conformité aux Exigences; 
2. une attestation de l’adéquation de l’autoévaluation de conformité aux Exigences à 

jour et signée par le chef de la gestion des risques; 
3. une opinion de forme positive donnée par l’unité chargée de l’audit interne et par 

l’équipe de validation couvrant : 
a. l’ensemble des documents transmis à l’Autorité; 
b. l’adéquation de l’autoévaluation de conformité aux Exigences selon les quatre 

axes, incluant les Exigences techniques qui sont décrites dans ces 
documents; 

c. la conception et l’efficacité des contrôles internes opérationnels mis en place; 
4. une copie de la résolution indiquant que le conseil d’administration a reçu toutes les 

informations nécessaires afin d’assumer ses responsabilités en regard du modèle 
interne; 

5. les écarts de conformité aux Exigences pour lesquels l’assureur a demandé une 
exemption à l’Autorité. 

 
L’octroi de l’autorisation signifie que l’assureur doit utiliser son modèle interne aux fins du 
calcul de son capital requis. 
 
7.2.1.4 Phase 4 : surveillance continue 
 
Cette dernière phase débute dès que l’autorisation finale est octroyée. À partir de cette 
date, l’assureur doit se conformer sur une base continue aux Exigences. 
 
De plus, il doit démontrer que les processus et procédures mis en place demeurent 
efficaces. Pour ce faire, le chef de la gestion des risques doit soumettre annuellement à 
l’Autorité une attestation de conformité aux Exigences comportant les informations 
suivantes : 
 
1. les écarts de conformité aux Exigences pour lesquels l’assureur a demandé une 

exemption à l’Autorité. Sur une base annuelle, une réévaluation du statut de ces 
exemptions (p. ex., sur la base de la variation des positions ou des portefeuilles) 
doit être présentée ainsi que les justifications appuyant le maintien ou l’abandon des 
exemptions; 

2. les modifications apportées au modèle interne aux fins du calcul du capital requis; 
3. l’autoévaluation de conformité aux Exigences. 
 
L’audit interne doit donner une opinion de forme négative portant sur les deux premiers 
points énumérés ci-haut. L’équipe de validation doit donner une opinion de forme positive 
à l’égard des aspects techniques du modèle interne utilisé relativement aux Exigences et 
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du deuxième point ci-haut. De plus, l’audit interne doit soumettre annuellement à l’Autorité 
une opinion de forme positive par rapport aux éléments revus dans le cadre de sa revue 
annuelle prévue dans sa planification pluriannuelle portant sur : 
 
1. l’adéquation de l’autoévaluation de conformité aux Exigences selon les quatre axes 

ainsi que l’attestation de conformité du chef de la gestion des risques à l’égard de 
cette dernière; 

2. la conception et l’efficacité des contrôles internes opérationnels mis en place. 
 
Dans ses travaux de l’année, l’audit interne doit au minimum inclure les éléments qui ont 
subi une modification depuis sa révision précédente. 
 
Aussi, l’assureur doit fournir un rapport de surveillance périodique à l’Autorité. Le contenu 
de ce rapport est défini à la section 7.2.10. 
 
Changements 
 
Si des changements sont apportés au modèle interne, l’assureur doit démontrer à 
l’Autorité qu’il respecte toujours les Exigences. La notion de changements significatifs et 
non significatifs ainsi que les attentes de l’Autorité à l’égard de ces changements sont 
présentées à la section 7.2.9.  
 
Écarts de conformité non résolus 
 
S’il existe des écarts de conformité aux Exigences qui sont non résolus (c.-à-d., qui ont 
été jugés non significatifs par l’Autorité) après la date de l’octroi de l’autorisation et pour 
lesquels l’Autorité n’a pas accordé d’exemption, ceux-ci doivent être résorbés dans un 
délai défini par l’Autorité qui ne dépasse pas trois ans. Au cours de cette période, un 
rapport trimestriel de suivi et de conformité aux Exigences doit être soumis à l’Autorité. 
Une attestation annuelle du chef de la gestion des risques doit être soumise à l’Autorité 
indiquant l’avancement des travaux liés aux écarts de conformité non résolus. De plus, 
l’audit interne doit donner trimestriellement une opinion de forme négative sur le rapport 
trimestriel de suivi et de conformité aux Exigences et doit donner annuellement une 
opinion de forme négative sur l’attestation du chef de la gestion des risques. 
 
L’audit interne doit donner une opinion de forme positive vis-à-vis l’autoévaluation de 
conformité aux Exigences lorsque les écarts de conformité sont résolus. 
 
7.2.1.5 Définition des quatre axes 
 
L’autoévaluation de conformité aux Exigences doit être faite sur la base des quatre axes 
suivants. L’utilisation de ces axes permet d’encadrer l’autoévaluation et de s’assurer que 
l’ensemble des Exigences soit couvert. Il est possible qu’un ou plusieurs axes ne soient 
pas pertinents pour certaines mesures de succès. L’autoévaluation doit être faite 
seulement pour les axes qui sont pertinents pour chaque mesure de succès. 
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Cadre formel 
 
Axe qui englobe l’encadrement formel mis en place par l’assureur - À ce titre, il faut 
retrouver, notamment, les politiques, méthodologies, mandats ainsi que les rôles et 
responsabilités approuvés par le conseil d’administration. 
 
Opérationnalisation du cadre formel 
 
Axe qui couvre les moyens qui sont utilisés pour s’assurer que le cadre formel est 
opérationnalisé au sein de l’assureur - Cet axe réfère aux systèmes et procédures ainsi 
qu’à la documentation qui y est associée pour permettre le fonctionnement efficace du 
cadre formel. 
 
Reddition de compte 
 
Axe qui couvre l’ensemble des moyens qui sont utilisés pour communiquer notamment au 
chef de la gestion des risques, à la haute direction et au conseil d’administration, le statut 
de l’assureur par rapport au cadre formel - Ces moyens peuvent prendre la forme d’un 
statut par rapport à l’évolution d’un projet ou de la conformité par rapport à une limite sur 
une base continue. La reddition de comptes doit comporter des mécanismes formels et 
faire l’objet de suivis par la haute direction et le conseil d’administration. 
 
Contrôles 
 
Axe qui traite des contrôles mis en place pour s’assurer, entre autres, que le cadre formel 
est adéquatement opérationnalisé et que les données sources et les calculs sont fiables. 
 
7.2.2 Documentation 
 
L’Autorité s’attend à ce que la documentation du modèle interne soit complète, cohérente 
et à jour. L’Autorité s’attend à ce que la documentation (c.-à-d. les documents élaborés 
par l’assureur, livres, articles scientifiques, documents élaborés par des tierces parties, 
etc.) soit suffisante pour qu’un expert indépendant (interne ou externe) soit en mesure de 
répliquer, au besoin, les résultats obtenus et de porter un jugement sur les travaux 
effectués en ce qui a trait au modèle interne. Des travaux qui ont été effectués par des 
tierces parties ne soustraient pas l’assureur aux exigences de documentation. 
 
S’il existe des différences entre les hypothèses, les modèles stochastiques ou la structure 
de modélisation qui sont utilisés pour l’évaluation des provisions techniques, le calcul du 
capital requis, la stratégie de couverture et la tarification, celles-ci doivent être clairement 
identifiées dans la documentation et les justifications de ces différences doivent être 
documentées. 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 607

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 211 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

La documentation doit notamment comprendre les éléments suivants : 
 
1. La description des produits et des fonds de placement : 

a) la description sommaire des produits, la représentation mathématique des 
produits dans le modèle interne ainsi que les écarts entre les produits vendus 
dans la réalité et leur représentation mathématique; 

b) la description du portefeuille selon les facteurs de risque importants : 

• la garantie; 
• la durée avant l’échéance de la garantie; 
• la phase d’accumulation et de décaissement; 
• l’âge des titulaires de polices; 

 
c) la description des fonds de placement : 

• la valeur des actifs; 
• le style de gestion; 
• la politique de placement; 
• la répartition de l’actif sous gestion avec leurs indices de référence 

respectifs; 
 

d) un sommaire des frais de gestion et des frais chargés pour la garantie par 
produit et catégorie de fonds de placement; 

e) la description des frais généraux, des commissions, des charges au rachat et 
des échelles de récupération de commissions. 

 
2. La description du modèle interne : 

a) la description de la méthode d’évaluation aux fins du calcul du TBCR : 

• approche bifurquée ou approche globale; 

• méthode globale ou méthode en fonction des dates de paiements prévus; 

• avec ou sans reconnaissance de la stratégie de couverture; 

• niveau d’agrégation (produit, année d’émission, segment du marché, 
etc.); 

• taux d’actualisation; 
 

b) la description des données utilisées pour les calculs et leur provenance; 
c) la description du générateur de nombre aléatoire; 
d) la description du générateur de scénarios économiques real-world : 

• son étendue (taux d’intérêt, indices obligataires, indices de marchés 
boursiers, inflation, etc.); 

• justification du choix du générateur retenu; 
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• nombre de scénarios et fréquence des projections (pas de temps); 

• détermination des paramètres et données utilisées; 

• description mathématique des modèles (p. ex., un modèle de taux 
d’intérêt, un modèle pour générer des rendements boursiers, un modèle 
pour générer des rendements obligataires, etc.); 

• description des données utilisées; 

• description détaillée des méthodes de calibration des modèles 
économétriques; 

• modélisation des actifs de couverture; 

• analyse du risque de base pour la méthode de reproduction de fonds pour 
les fonds avec les expositions les plus élevés; 

 
e) la description du générateur de scénarios économiques neutres au risque 

utilisé dans le cadre de la stratégie de couverture : 

• son étendue (taux d’intérêt, indices obligataires, indices de marchés 
boursiers, inflation, etc.); 

• justification du choix du générateur retenu; 

• nombre de scénarios et fréquence des projections (pas de temps); 

• détermination des paramètres et données utilisées; 

• description mathématique des sous-modèles (p. ex., un modèle de taux 
d’intérêt et un modèle pour générer des rendements boursiers); 

• description des données utilisées; 

• description détaillée des méthodes de calibration des modèles 
économétriques; 

 
f) la description et la justification des hypothèses non économiques, 

notamment : 

• les taux de mortalité et, s’il y a lieu, leur taux d’amélioration; 

• les taux de déchéance, incluant les fonctions liées à la détermination des 
taux dynamiques; 

• les transferts entre les fonds; 

• les rééquilibrages d’actifs entre les fonds et à l’intérieur des fonds; 

• les réinitialisations des garanties; 

• le moment du décaissement pour les garanties de retrait; 

• le choix de l’option de décaissement pour les garanties de retrait; 

• le montant du décaissement périodique; 
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• les frais généraux; 
 

g) la description des calculs des sensibilités dans les opérations quotidiennes de 
la stratégie de couverture de même que dans les projections real-world pour 
le calcul des inefficacités de couverture; 

h) la méthode de compression des données, le cas échéant; 
i) le détail des technologies et logiciels utilisés; 
j) les descriptions mathématiques et les références utilisées (articles 

scientifiques, livres, etc.) liées au modèle interne; 
k) la description de la modélisation des instruments financiers liés à la stratégie 

de couverture; 
l) la description de la méthodologie de reproduction des fonds à l’intérieur du 

modèle interne; 
m) les taux d’actualisation utilisés pour escompter les flux de trésorerie et la 

justification de ceux-ci; 
n) la durée de la période de projection retenue. 

 
3. Gouvernance du modèle interne : 
 

a) la description des rôles et responsabilités des principaux utilisateurs et autres 
intervenants; 

b) le curriculum vitae des principaux utilisateurs, des membres de l’équipe de 
conception et des membres de l’équipe de validation; 

c) la documentation formelle de l’appétit pour le risque lié aux garanties de fonds 
distincts, des niveaux de tolérance aux risques, des limites d’exposition aux 
risques et des mécanismes de surveillance en découlant, le cas échéant; 

d) les pratiques relatives à la tenue des données et aux changements au modèle 
interne devant inclure un accès restreint; 

e) le processus d’agrégation des données et de production des rapports 
nécessaires à l’établissement de la valeur des engagements relatifs aux 
garanties de fonds distincts; 

f) les mesures mises en place pour assurer l’objectivité et l’indépendance des 
principaux utilisateurs et autres intervenants; 

g) les mécanismes permettant d’assurer la relève des personnes-clés. 
 

4. Stratégie de couverture : 
 

a) la description de la stratégie de couverture (p. ex., couverture delta/rho, 
produits couverts et non couverts, niveau de la couverture, etc.); 

b) le niveau et la justification du choix des balises de rééquilibrage; 
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c) les informations relatives aux ententes avec les contreparties pour les swaps, 
notamment une description sommaire de l’entente, le montant nominal en 
vigueur par contrepartie, l’existence de clauses permettant à la contrepartie 
de mettre fin à l’entente; 

d) la description des instruments financiers utilisés dans le portefeuille de 
couverture (contrats à terme de gré à gré ou standardisés, swaps, transactions 
entre lignes d’affaire au sein de l’assureur le cas échéant, etc.); 

e) la description du processus quotidien des opérations de couverture en 
précisant les services qui ont été impartis; 

f) les rapports de gains et perte et une description de la mesure d’efficacité liés 
à la stratégie de couverture. 

 
5. Analyse de sensibilité : 
 

L’assureur doit effectuer une analyse de sensibilité, minimalement, sur : 
 

a) le choc lors d’approximation numérique des lettres grecques (« grecques »), 
le cas échéant; 

b) les paramètres de la méthode de reproduction des fonds; 
c) les balises de transaction; 
d) le paramètre de choix de l’option de décaissement pour les garanties de 

retrait;  
e) le taux d’actualisation des erreurs de couverture. 

 
6. Simulation de crise : 
 

La présente section est complémentaire à la Ligne directrice sur les simulations de 
crise établie par l’Autorité. 
 
Plusieurs scénarios de simulation de crise doivent être élaborés par l’assureur. Ces 
scénarios doivent minimalement inclure des chocs de marchés boursiers et de taux 
d’intérêt. Les scénarios doivent mettre en lumière le risque du portefeuille de fonds 
distincts125. Par exemple, l’assureur doit minimalement considérer les scénarios 
suivants : 
 
a) taux d’intérêt demeurant faibles sur une longue période; 
b) baisse des marchés boursiers sur une longue période; 
c) forte volatilité; 

                                                
 

125 Par exemple, une baisse des marchés boursiers sur les trois prochains mois pourrait ne pas permettre 
de mettre en lumière le risque d’un produit avec une concentration de maturités éloignée ou pour des 
garanties de décaissement n’ayant pas débuté. 
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d) baisse du degré de solvabilité de l’assureur (appels de marge / contrats 
swaps); 

e) manque de liquidité sur les marchés; 
f) dépôts supplémentaires de la part des titulaires de polices. 
 
Une version sommaire de l’analyse des simulations de crise doit être présentée à la 
haute direction. 

 
L’Autorité peut, à sa discrétion, exiger que l’assureur ajoute des éléments spécifiques à 
sa documentation. 
 
7.2.3 Gouvernance 
 
L’assureur qui prévoit utiliser un modèle interne doit démontrer à l’Autorité que sa 
gouvernance, ses mécanismes de contrôle interne et l’utilisation d’un modèle interne sont 
suffisamment avancés. La présente section précise des aspects de gouvernance 
supplémentaires qui ne sont pas considérés dans la Ligne directrice sur la gouvernance, 
la Ligne directrice sur les critères de probité et de compétence et la Ligne directrice sur la 
gestion intégrée des risques établies par l’Autorité. 
 
Quoique la Ligne directrice sur la gouvernance, la Ligne directrice sur les critères de 
probité et de compétence et la Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques soient 
applicables, il est à noter que l’assureur n’a pas à produire d’autoévaluation par rapport à 
celles-ci aux fins du processus d’autorisation visant à reconnaître l’utilisation d’un modèle 
interne. 
 
7.2.3.1 Rôles et responsabilités de la haute direction et du conseil 

d’administration 
 
La haute direction et le conseil d’administration sont responsables de s’assurer que les 
exigences pour l’utilisation du modèle interne sont respectées. 
 
La haute direction et le conseil d’administration doivent désigner des personnes ayant la 
responsabilité de : 
 
1. approuver une politique de gouvernance qui s’assure d’une séparation entre les 

fonctions de supervision. Ceci comprend une séparation claire entre la conception126 
et la validation du modèle interne; 

2. s’assurer que les ressources humaines, financières et matérielles suffisent pour que 
les fonctions de supervision puissent mener à bien leurs tâches; 

3. s’assurer que les exercices de validation se fassent sur une base récurrente 
minimale annuelle; 

                                                
 

126 La conception comprend le développement et l’implémentation du modèle interne. 
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4. mettre en place des mécanismes afin de s’assurer que les conclusions des activités 
de validation et de revue des processus soient transmises à la haute direction et au 
conseil d’administration; 

5. s’assurer que les contrôles internes soient efficaces; 
6. s’assurer que les exigences de la tenue de données soient satisfaites (voir la 

section 7.2.5 « Tenue de données »); 
7. s’assurer que les exigences du test d’utilisation soient satisfaites (voir la 

section 7.2.6 « Test d’utilisation »); 
8. s’assurer que le modèle interne soit doté d’une documentation complète, cohérente 

et à jour (voir la section 7.2.2 « Documentation »); 
9. approuver l’utilisation du modèle interne pour déterminer le capital requis et 

approuver les changements significatifs au modèle interne (voir la section 7.2.9 
« Changements et suivi »); 

10. s’assurer que la stratégie de couverture soit dotée de politiques et procédures 
adéquates; 

11. s’assurer que la stratégie de couverture soit toujours opérationnelle en cas de départ 
du personnel ou en cas de problème technologique (p. ex., panne informatique); 

12. s’assurer qu’un suivi de l’efficacité de la stratégie de couverture soit effectué; 
13. s’assurer qu’un plan soit en place pour assurer la continuité des activités. 
 
7.2.3.2 Rôles et responsabilités supplémentaires de la haute direction 
 
La haute direction applique les politiques approuvées par le conseil d’administration. La 
gestion des activités financières de l’entreprise se fait avec transparence notamment en 
informant le conseil d’administration et l’Autorité des situations qui ont un impact important 
sur le modèle interne et l’efficacité de la stratégie de couverture.  
 
L’Autorité s’attend aussi à ce que la haute direction s’assure : 
 
1. qu’il y ait un processus de reddition de compte en place pour s’assurer que les 

conclusions et recommandations de l’équipe de validation et de l’audit interne soient 
considérées par les instances décisionnelles127. En particulier, l’équipe de 
validation, par le biais du chef de la gestion des risques, et l’audit interne doivent 
avoir l’opportunité, minimalement une fois par année, de présenter leurs 
constatations au conseil d’administration (ou un comité désigné par celui-ci); 

2. que les activités de l’équipe de conception, de l’équipe de validation et de l’audit 
interne ne soient pas biaisées par toute forme d’influence au sein de l’assureur. La 
conception, la validation et l’audit du modèle interne doivent être effectuées par des 
parties qui ne profiteront ni directement ni indirectement des résultats découlant de 
celui-ci. En particulier, l’Autorité s’attend à ce que la rémunération des responsables 
de l’équipe de conception, de l’équipe de validation et de l’audit interne soit 

                                                
 

127  Les instances décisionnelles sont définies dans la Ligne directrice sur la gouvernance. 
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indépendante des résultats du modèle interne. De plus, ces équipes doivent être 
indépendantes des équipes responsables de la tarification ou du calcul des 
provisions techniques, soit les utilisateurs du modèle interne. L’assureur doit 
présenter à l’Autorité la documentation à cet effet; 

3. que les politiques de gestion des risques de l’assureur renferment des attributions 
aux fins de l’élaboration, de la mise en œuvre, de la tenue à jour continue et de 
l’application de pratiques visant à satisfaire aux exigences de l’utilisation du modèle 
interne. 

 
7.2.3.3 Équipe de conception 
 
L’équipe de conception s’occupe du développement et de l’implémentation du modèle 
interne et peut effectuer sa propre validation. Cependant, l’équipe de validation doit revoir 
leurs travaux. 
 
L’équipe de conception doit s’assurer de la « transparence » du modèle interne. Par 
« transparence », on entend la capacité de tiers, notamment les auditeurs externes ou 
des organismes de surveillance de l’assureur, d’observer et de comprendre les objectifs 
du modèle interne. Les travaux de l’équipe de conception doivent être documentés. 
 
7.2.3.4 Fonction de gestion des risques 
 
La fonction de gestion des risques doit être indépendante des branches d’activité, c’est-
à-dire qu’elle ne doit pas être impliquée dans la génération des bénéfices (p. ex., la 
tarification ou le calcul des provisions techniques). De plus, elle doit avoir une 
rémunération cohérente avec l’indépendance de la fonction, particulièrement celle des 
responsables de la validation. 
 
Ses responsabilités en regard du modèle interne sont de : 
 
1. former une équipe de validation; 
 
2. déterminer et implanter un cadre de validation du modèle interne et d’utilisation de 

jugement d’expert qui considère : 
 

a) la stratégie d’affaires; 
b) l’appétit pour le risque, la tolérance et les limites aux risques ainsi que les 

métriques utilisées; 
c) le profil de risque lié à l’ensemble des opérations de l’assureur; 
d) la définition de l’importance d’un risque à l’égard des garanties de fonds 

distincts et du risque de modèle (comme défini à la section 7.2.4 « Validation 
et audit interne »). 

 
3. s’assurer que les sources de risque de modèle soient gérées et que les extrants du 

modèle interne soient suffisamment fiables et stables afin que la haute direction 
puisse prendre des décisions adéquates; 
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4. recommander ou non l’utilisation du modèle interne. 
 
Par ailleurs, cette fonction est la responsable ultime des simulations de crise et prend en 
compte tous les risques importants128 associés aux opérations de l’assureur, dont ceux 
liés à la stratégie de couverture. Elle a ainsi accès à toutes les activités de l’assureur. 
 
En raison de son indépendance, la fonction de gestion des risques et l’équipe de validation 
ne peuvent pas participer au développement ni à l’implémentation du modèle interne129. 
 
7.2.3.5 Fonction d’audit interne  
 
La fonction d’audit interne fournit, avec la plus grande indépendance, une assurance au 
conseil d’administration et à la haute direction sur la qualité et l’efficacité des contrôles 
internes et du programme de gouvernance. Elle considère toutes les activités liées au 
modèle interne et doit évaluer également les interactions avec les autres activités de 
l’assureur. Sa fonction est permanente et distincte de la fonction de gestion des risques. 
La fonction d’audit interne doit avoir un mandat clair et des ressources suffisantes et 
qualifiées. 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’audit interne examine l’efficacité des mécanismes de contrôle 
interne qui ont pour but d’assurer le respect des exigences de l’utilisation de modèle 
interne. Pour ce faire, l’assureur doit fournir un rapport à l’Autorité contenant 
minimalement : 
 
1. une description de l’étendue de l’audit effectué; 
2. une évaluation de l’efficacité opérationnelle du modèle interne; 
3. une évaluation de l’efficacité opérationnelle de la stratégie de couverture. 
 
En prévision de l’autorisation de l’utilisation d’un modèle interne, les activités de l’audit 
interne doivent minimalement comprendre : 
 
1. une mise en correspondance des exigences de l’approche par modèle interne et du 

programme d’audit; 
2. un plan détaillé d’audit qui indique les activités à examiner annuellement et celles 

qui sont visées par un cycle prédéterminé pour évaluer le respect des exigences 
d’utilisation du modèle interne; 

3. une revue des contrôles et processus sur une base récurrente, avec une fréquence 
annuelle minimale; 

                                                
 

128  Comme indiqué dans la Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques. 
129  Cas particulier, les utilisateurs directs qui manipulent les extrants du modèle interne ne sont pas 

considérés indépendants puisqu’ils font partie du risque de modèle (voir la section 7.2.4 « Validation et 
audit interne »). 
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4. une vérification du processus d’escalade qui doit être en place pour faciliter la 
circulation de l’information vers la haute direction; 

5. une description de la portée de l’audit et une évaluation de la conception et de 
l’efficacité des mécanismes de contrôle interne visant à assurer le respect de toutes 
les exigences de l’utilisation du modèle interne; 

6. un examen des rapports produits par l’équipe de validation et un examen de 
l’efficacité des mécanismes de contrôle interne pour assurer l’indépendance de 
l’équipe de validation; 

7. le détail des travaux de l’audit interne qui seraient impartis à une autre fonction qui 
respecte les mêmes critères d’indépendance; 

8. une évaluation de la pertinence des ressources et des compétences requises pour 
la conduite des travaux d’audit et de validation; 

9. une présentation de leurs constatations au conseil d’administration; 
10. une évaluation de la gestion des risques et de la gouvernance entourant le modèle 

interne. 
 
Le comité d’audit doit rencontrer régulièrement la fonction de gestion des risques. Le but 
de ces rencontres est de s’assurer, en se basant sur les analyses communiquées par 
l’audit interne, que l’ensemble des risques est adéquatement couvert. 
 
7.2.3.6 Dérogations au modèle interne 
 
Dans le cadre de ses opérations, il est possible que l’assureur déroge des résultats de 
son modèle interne lors de la prise de certaines décisions, par exemple, lors de la 
tarification, dans sa stratégie de couverture ou lors du calcul des provisions techniques. 
Lorsqu’il fait usage de telles dérogations, l’assureur doit s’assurer : 
 
1. que les politiques qui précisent les cas où il est possible d’effectuer des dérogations 

sont adéquates; 
2. que les dérogations sont adéquatement justifiées et documentées; 
3. que les dérogations n’indiquent pas une faiblesse dans le modèle interne.  
 
En particulier, l’Autorité veut s’assurer que le modèle interne autorisé aux fins du calcul 
du capital requis quantifie adéquatement les risques de l’assureur. Advenant un grand 
nombre de dérogations au modèle interne, l’assureur doit s’assurer de mettre en place 
des mesures correctives. 
 
7.2.4 Validation et audit interne 
 
Compte tenu de l’importance que revêt le risque de modèle, la conformité de l’assureur 
aux exigences énoncées dans la présente section constituera un facteur important dans 
la décision de l’Autorité d’autoriser initialement l’assureur à recourir à son modèle interne 
et à l’appliquer en permanence par la suite. L’Autorité s’attend à ce que le modèle interne 
soit validé et qu’il y ait une revue des processus liés à ce dernier. 
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L’Autorité s’attend à ce que l’équipe de validation et l’audit interne possèdent l’expertise, 
les ressources et l’indépendance nécessaires pour apprécier la conception, le 
fonctionnement et la quantification des risques du modèle interne. L’Autorité s’attend à 
obtenir une description documentée des compétences de ces équipes. 
 
Lorsque l’équipe de validation ou de l’audit interne ne possède pas l’expertise technique 
nécessaire, l’assureur doit sélectionner d’autres experts indépendants (internes ou 
externes). De plus, si l’Autorité le juge nécessaire, elle peut demander à des experts 
externes d’effectuer, en partie ou en totalité, les travaux de l’équipe de validation. 
 
L’Autorité s’attend à ce que les rôles des experts composant l’équipe de validation et 
l’audit interne soient énoncés et documentés. 
 
Le risque de modèle se définit comme étant le risque que des conséquences défavorables 
se produisent ou que des décisions inappropriées soient prises en raison des lacunes ou 
des limites du modèle, de son implémentation incorrecte, de l’utilisation d’hypothèses ou 
de données erronées ou d’un choix de modèle inapproprié. 
 
Par ailleurs, un modèle interne qui a été conçu par un tiers ne soustrait pas l’équipe de 
validation et l’audit interne de ses responsabilités. L’assureur se doit de posséder une 
compréhension suffisante et une documentation complète du modèle interne développé 
à l’externe. Puisque des risques supplémentaires sont liés à l’utilisation de tiers pour des 
tâches importantes, il est essentiel de vérifier que l’assureur ait mis en place des contrôles 
adéquats et de s’assurer de la continuité des tâches confiées à des tiers. 
 
De plus, la pertinence des données externes utilisées et l’uniformité par rapport aux 
données internes doivent être analysées et documentées. Enfin, les conclusions des 
activités de validation et de revue des processus doivent faire l’objet de reddition de 
compte à la haute direction et au conseil d’administration. 
 
7.2.4.1 Équipe de validation 
 
L’assureur doit tenir compte de toutes les données et questions importantes qui se 
rapportent à la validation du modèle interne. 
 
Notamment, l’Autorité s’attend à ce que l’équipe de validation comprenne les risques à 
l’égard des garanties de fonds distincts. De plus, elle doit comprendre la stratégie de 
couverture et les risques résiduels non couverts. L’équipe de validation doit évaluer le 
développement et l’implémentation du modèle interne. 
 
La validation du développement du modèle interne 
 
L’équipe de validation doit analyser le modèle interne, les hypothèses ainsi que leurs 
interactions.  
 
Par conséquent l’équipe de validation doit : 
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1. s’assurer que l’étalonnage des modèles économétriques est adéquat et que tout 

ajustement apporté n’est pas effectué à des fins de réduction du capital requis; 
2. s’assurer que les modèles économétriques se comportent comme attendu, 

notamment relativement aux faits stylisés (p. ex., modèle de taux d’intérêt avec 
inversions de courbe, modèle de marché boursier qui génère des effets similaires 
aux crises financières, modèle de marché boursier qui génère de la corrélation 
négative entre la volatilité et les rendements, etc.); 

3. s’assurer que l’historique de données favorise un ensemble large de scénarios des 
marchés afin de déterminer notamment les corrélations entre les indices de 
référence et les écarts de rendement par rapport aux taux sans risque; 

4. s’assurer que les modèles économétriques sont robustes (p. ex., l’ajout de nouvelles 
données historiques ne doit pas avoir d’impact important sur les résultats produits 
par le modèle interne); 

5. démontrer à l’Autorité que l’assureur ne fait pas preuve de moins de conservatisme 
dans le calcul du capital requis que dans les autres calculs effectués dans le cadre 
de leurs opérations; 

6. s’assurer que les limites du modèle interne ont été clairement identifiées et 
documentées; 

7. exécuter des analyses de sensibilité sur les risques pris individuellement et de façon 
agrégée; 

8. considérer l’importance des risques en situation où la garantie est très dans le cours 
(p. ex., situation pour laquelle le ratio de la valeur marchande sur la valeur garantie 
est faible); 

9. valider que les applications mises en œuvre sont identiques aux modèles 
théoriques; 

10. déterminer toutes les limitations connues du processus courant de la validation, le 
cas échéant. Lorsqu’il y a de telles limitations, l’équipe de validation doit les 
documenter; 

11. documenter les composantes qui ne sont pas prises en compte dans la validation; 
12. s’assurer que les approximations sont adéquates et n’augmentent pas 

excessivement l’instabilité du modèle interne; 
13. vérifier le caractère raisonnable de l’utilisation du jugement d’expert et documenter 

ses conclusions; 
14. effectuer des tests unitaires visant à reproduire les calculs pour les expositions 

importantes; 
15. valider la qualité des données; 
16. s’assurer, dans la mesure du possible, que le contrôle ex post (backtesting) et que 

les comparaisons des modèles avec des modèles concurrents (benchmarking) sont 
effectués adéquatement et que le risque de modèle soit considéré. 
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La validation de l’implémentation du modèle interne 
 
L’équipe de validation doit s’assurer que le modèle interne développé est bien 
implémenté. Pour ce faire, l’équipe de validation doit : 
 
1. s’assurer qu’il n’y a pas d’erreur dans le code du programme informatique et dans 

son exécution; 
2. vérifier que le traitement des données d’entrée soit complet. 
 
Autres éléments de validation 
 
Enfin, l’équipe de validation doit s’assurer que : 
 
1. L’infrastructure technologique est adéquate. 
2. Les postes des états financiers et les résultats du modèle interne sont cohérents. 
3. La tenue des données est adéquate (voir section 7.2.5 « Tenue de données »). 
4. Le test d’utilisation est satisfaisant (voir section 7.2.6 « Test d’utilisation »). 
5. La documentation satisfait les exigences (voir section 7.2.2 « Documentation »). 
6. Les exigences quantitatives sont respectées (voir section 7.2.7 « Exigences 

quantitatives sans reconnaissance d’une stratégie de couverture » et 7.2.8 
« Exigences quantitatives avec reconnaissance d’une stratégie de couverture »). 

7. Les changements sont adéquats et effectués de façon conforme (voir section 7.2.9 
« Changements et suivi »). 

 
Par ailleurs, les risques importants relevés par l’équipe de validation doivent faire l’objet 
d’une étude plus approfondie dans les simulations de crise. 
 
Aussi, l’équipe de validation doit faire un suivi périodique de ses propres 
recommandations et conclusions. 
 
7.2.4.2 Audit interne 
 
L’assureur doit s’assurer que ses processus et ses contrôles sont adéquats. L’audit 
interne a la responsabilité d’effectuer une revue des processus relatifs : 
 
1. à la tenue de données; 
2. à la cohérence entre les postes des états financiers et les résultats du modèle 

interne130; 

                                                
 

130  La revue des processus doit inclure les processus qui font le lien entre les résultats du modèle interne 
et les postes des états financiers de sorte à ce que les états financiers reflètent les résultats du modèle 
interne. L’objectif n’est pas de vérifier la concordance des soldes ou de la divulgation financière. 
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3. à la qualité et à la performance de l’infrastructure technologique; 
4. à la documentation du modèle interne; 
5. aux changements apportés au modèle interne; 
6. aux travaux de l’équipe de validation; 
7. à la divulgation des problèmes rencontrés et au processus d’escalade; 
8. à la détermination du personnel autorisé à effectuer des modifications au modèle 

interne; 
9. à la stratégie de couverture. 
 
L’audit interne doit aussi s’assurer que les utilisateurs : 
 
1. ont les autorisations pour utiliser le modèle interne; 
2. ont les compétences et l’expérience pour utiliser le modèle interne; 
3. comprennent le risque de modèle et les limites du modèle interne; 
4. comprennent la tolérance et les limites aux risques de l’assureur; 
5. n’omettent pas de fournir des informations importantes qui ont un impact sur les 

processus décisionnels en s’assurant qu’il y ait des procédures et contrôles en place 
à cette fin; 

6. font la synthèse de l’information de façon pertinente pour que la haute direction 
puisse bien comprendre l’exposition courante de l’assureur aux garanties de fonds 
distincts; 

7. sont en mesure d’expliquer tous les écarts entre les gains et pertes et les résultats 
du modèle interne; 

8. n’effectuent pas des changements au modèle interne sans autorisation ou ne 
modifient pas les intrants sans autorisation. 

 
L’audit interne doit s’assurer que l’assureur satisfait aux exigences du test d’utilisation. De 
plus, il doit faire un suivi périodique de ses propres recommandations et conclusions. 
L’audit interne peut également, à sa discrétion ou à la demande de l’Autorité, effectuer 
certaines validations techniques. 
 
Contrôles internes liés aux opérations de la stratégie de couverture 
 
Pour l’assureur doté d’une stratégie de couverture, les opérations quotidiennes liées à la 
stratégie nécessitent des dispositifs efficaces de contrôle. 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 620

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 224 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

En effet, une défaillance des contrôles rend l’assureur vulnérable aux possibilités de 
fraudes internes ou d’erreurs pouvant entraîner de lourdes pertes. Ainsi, l’audit interne 
doit s’assurer que : 
 
1. les opérateurs de marché sont identifiés lorsqu’ils effectuent des opérations et ces 

derniers ont un accès qui est conforme à leurs fonctions (c.-à-d., sécurité); 
2. les confirmations de transactions intrajournalières entre le front office de l’assureur 

et le front office de la contrepartie sont enregistrées et conservées; 
3. les confirmations de transactions intrajournalières entre le back office de l’assureur 

et le back office de la contrepartie sont enregistrées et conservées; 
4. le back office peut confirmer les opérations avec chaque contrepartie pour en valider 

l’authenticité et l’exactitude; 
5. le suivi sur les opérations du front office par le middle office est efficace relativement 

au respect des balises de rééquilibrage des actifs de couverture;  
6. les processus sont en place pour traiter les transactions ayant des écarts de 

concordance; 
7. les définitions sont clairement établies pour les cas majeurs de non-concordance et 

les facteurs qui déclenchent un processus d’escalade; 
8. la structure hiérarchique du front office et l’étanchéité entre les fonctions des front 

office, middle office et back office sont adéquates, en particulier à l’égard de 
l’indépendance du back office; 

9. le fonctionnement des balises de rééquilibrage est documenté, le cas échéant. 
 
Par ailleurs, étant donné que les balises de rééquilibrage représentent le cœur du 
fonctionnement de la stratégie de couverture, toute dérogation aux ordres de rééquilibrage 
des positions venant du modèle interne doivent être adéquatement justifiées et 
documentées (voir la section 7.2.3.6). De plus, les conséquences des délais dans la 
réalisation du rééquilibrage, une fois la balise atteinte, sur la performance de la couverture, 
doivent être documentées. 
 
7.2.4.3 Documentation 
 
L’assureur doit documenter la validation et la revue de l’audit interne des processus de 
son modèle interne afin de s’assurer que toutes les parties chargées de l’examen des 
documents comprennent la portée, la méthodologie ainsi que les conclusions tirées des 
activités de validation et de revue des processus. 
  
7.2.4.4 Ajustements après la validation et la revue des processus 
 
L’assureur doit ajuster son modèle interne pour tenir compte des conclusions tirées des 
travaux de l’équipe de validation et de l’audit interne. Le chef de la gestion des risques 
doit être avisé des lacunes importantes qui ont été constatées. Les mesures correctives 
doivent être mises en place dans un délai raisonnable et elles doivent être documentées. 
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L’assureur doit établir des processus périodiques (fréquence minimale annuelle) pour 
valider son modèle interne et revoir les processus qui y sont associés. La validation et la 
revue des processus qui y sont associés sont également tributaires de situations ou 
événements spéciaux. 
 
De plus, une procédure de résolution doit être implémentée afin de concilier les opinions 
données par l’équipe de conception, par l’équipe de validation et par l’audit interne. 
 
7.2.5 Tenue de données 
 
Les données extraites des systèmes d’information de l’assureur constituent une assise 
importante aux fins de l’établissement et de l’utilisation du modèle interne. En effet, les 
données recueillies servent notamment d’intrants pour la projection de l’en vigueur et lors 
de l’établissement des hypothèses de projection. 
 
Afin de mener à bien la mise en œuvre du modèle interne, l’assureur doit relever les défis 
que posent la gestion des données et l’exécution des programmes informatiques. La 
présente section précise les attentes de l’Autorité en énonçant les exigences de la tenue 
de données pour l’assureur qui adopte un modèle interne pour les garanties de fonds 
distincts. 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’assureur tienne compte de l’ensemble des données 
disponibles et des enjeux importants se rapportant aux intrants de son modèle interne et 
à ce qu’il dispose des données de nature à étayer efficacement ses processus de mesure 
et de gestion du risque des garanties de fonds distincts.  
 
Toutes les données qui ont servi à l’évaluation et à la gestion du risque des garanties de 
fonds distincts doivent être conservées de façon adéquate. L’assureur doit stocker des 
données historiques globales pour l’ensemble des entités juridiques et des zones 
géographiques. Ces données doivent notamment porter sur les nouveaux dépôts, les 
rachats, les transferts entre les fonds, l’exercice des réinitialisations et les choix entre les 
différentes options de décaissement. 
 
L’expression « tenue des données » s’entend des principales composantes du cycle de 
gestion des données, notamment la collecte des données, leur traitement, l’accès à celles-
ci et leur extraction, de même que leur conservation et leur stockage. L’assureur a la 
responsabilité de mettre en place un cadre de tenue de données et doit documenter 
chacune des composantes mentionnées ci-dessus conformément aux exigences de la 
présente section. 
 
7.2.5.1 Gouvernance entourant le processus de tenue de données 
 
La haute direction doit jouer un rôle dans l’identification, l’évaluation et la gestion des 
risques afférents à la tenue de données.  
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De ce fait, l’Autorité s’attend à ce que la haute direction : 
 
1. mette en place un cadre de gestion de données et s’assure que les procédures 

afférentes sont documentées; 
2. établisse à l’échelle de l’organisation une procédure de gestion des données et 

s’assure que les moyens adéquats sont déployés afin d’obtenir une participation 
active des instances ayant une responsabilité sur ces données (c.-à-d., la gestion 
des risques, la conformité, le responsable de la branche d’activité, la gestion des 
technologies de l’information), en vue d’atteindre cet objectif; 

3. veille à ce que la tenue des données garantisse la sécurité, la confidentialité, 
l’intégrité et la vérifiabilité des données tout au long du cycle de gestion des 
données, incluant des normes minimales de qualité; 

4. veille à ce que l’assureur détienne les infrastructures technologiques permettant 
l’accessibilité des données en temps opportun, tant en période normale qu’en 
période de tension et qu’elles demeurent accessibles advenant un changement 
significatif dans l’architecture de données; 

5. instaure des programmes de validation et de vérification indépendants des diverses 
fonctions de tenue des données; 

6. voit à ce que des procédures adéquates soient en place et que les responsabilités 
soient définies afin de s’assurer de la conformité au cadre de gestion des 
données131; 

7. s’assure que toutes les données nécessaires à l’évaluation des garanties de fonds 
distincts sont disponibles à cette fin. 

 
De plus, la structure de l’assureur ne doit pas faire obstacle aux capacités de tenue de 
données sur les risques au niveau consolidé ou à tout autre niveau pertinent au sein de 
l’organisation (p. ex., au niveau non consolidé ou au niveau de chaque juridiction où 
l’assureur exerce ses activités). En d’autres termes, les processus de tenue de données 
ne doivent pas être affectés par les choix de l’assureur relativement à sa nature juridique 
ou à son implantation géographique. 
 
7.2.5.2 Collecte de données 
 
Dans l’évaluation du capital requis, la « collecte des données » consiste à déterminer les 
éléments de données requis à partir de diverses sources internes et externes, à les valider 
et à les extraire pour ensuite les acheminer vers les bases ou dépôts de données 
opérationnels appropriés.  
 

                                                
 

131  .Voir la Ligne directrice sur la conformité. 
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Ainsi, l’assureur doit : 
 
1. documenter la définition, la collecte et le regroupement des données en indiquant 

notamment la ventilation des données par produits ainsi que des flux de données 
ou d’autres identificateurs, au besoin; 

2. instituer des normes de sécurité, d’intégrité, d’intégralité, d’exactitude, de 
vérifiabilité, de pertinence et de disponibilité des données; 

3. repérer des lacunes dans les données, prendre les mesures correctives nécessaires 
et, le cas échéant, documenter les solutions manuelles ou informatisées utilisées 
pour satisfaire aux exigences en matière de données; 

4. instaurer, au besoin, des normes, politiques et procédures d’épuration des données, 
de concordance, de validation des champs, de reformatage ainsi que de 
décomposition des données, le cas échéant; 

5. mettre en place des procédures de détection et de signalement d’erreurs entre les 
séries de données et les systèmes sources (en aval ou externes). Cette procédure 
de détection et signalement d’erreurs doit être documentée et accessible aux 
fonctions de contrôle de l’assureur. De plus, des rapports périodiques doivent être 
préparés à la haute direction en indiquant les mesures de correction des erreurs 
signalées. 

 
7.2.5.3 Traitement des données 
 
La partie « traitement des données » comprend une grande variété de tâches liées à la 
gestion des données, entre autres la décomposition du traitement en de multiples 
processus informatiques ou manuels, la transmission, l’authentification de la source, la 
validation, le rapprochement, etc. 
 
Le processus de traitement des données de l’assureur doit : 
 
1. assurer des niveaux appropriés de validation initiale et d’épuration des données 

pour chaque processus ainsi que lors d’une conciliation avec des processus 
connexes, le cas échéant; 

2. instaurer des procédures adéquates de contrôle des modifications apportées aux 
données, notamment l’origine de la modification, l’autorisation, les modifications de 
programme, les tests, le traitement en parallèle, les approbations, la mise en 
production et les contrôles; 

3. limiter les manipulations des données afin de réduire le risque opérationnel. Par 
manipulation de données, on entend aussi bien les manipulations manuelles 
qu’automatisées. En ce qui concerne les données sur les contrats, l’Autorité s’attend 
à ce que la majorité des données utilisées proviennent directement des systèmes 
administratifs et qu’il y ait peu de données provenant d’autres sources; 

4. établir une procédure et une infrastructure de traitement des données relativement 
au suivi du cycle de vie des contrats qui concerne entre autres les dépôts, les 
rachats, le moment du déclenchement et le choix de l’option de décaissement, les 
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réinitialisations, les transferts entre fonds et le suivi des erreurs. Ces données sont 
essentielles entre autres lors de la détermination ou de l’adéquation de certaines 
hypothèses; 

5. garantir des niveaux appropriés de validation et d’épuration initiales des données 
afin d’éviter l’introduction de biais. Les biais introduits doivent être documentés; 

6. mettre en place les contrôles afin de s’assurer qu’un personnel autorisé ayant 
l’expertise adéquate effectue le traitement; 

7. assurer un degré approprié de sauvegarde en cas de sinistre et de reprise des 
activités afin d’atténuer la perte des données ou de leur intégrité; 

8. instaurer des procédures adéquates de contrôle du changement en ce qui a trait 
aux modifications apportées au cadre de traitement des données. 

 
L’assureur doit spécifier des procédures afin d’établir des seuils de tolérance et d’évaluer 
l’impact sur le modèle interne d’information manquante ou d’information qui ne serait pas 
à jour.  
 
7.2.5.4 Accès aux données et extraction 
 
Pour les fins du processus d’autorisation du modèle interne et du processus de 
surveillance, l’Autorité s’attend à ce que les données se rapportant aux activités de 
l’assureur soient disponibles et fassent l’objet d’un suivi de conformité en continu. 
 
Pour ce faire, l’assureur doit veiller à ce que : 
 
1. les bases/dépôts de données et les sous-programmes d’extraction, de consultation 

et de récupération y afférents soient conçus de manière à satisfaire à ses exigences 
spécifiques de données; 

2. l’accès aux données soit sans restriction en période normale et en période de 
tension. Il ne doit pas être limité par aucune entente d’impartition des services de 
tenue des données avec un ou plusieurs fournisseurs externes. En dépit de ces 
ententes, l’assureur doit être en mesure de fournir toute donnée ou information dans 
les délais prescrits; 

3. les contrôles d’accès et la diffusion des données reposent sur les rôles et les 
responsabilités des utilisateurs et sur les saines pratiques de l’industrie en termes 
de ségrégation des fonctions, le tout certifié par les fonctions internes de conformité 
et d’audit de l’assureur. 

 
7.2.5.5 Stockage, conservation et archivage des données 
 
La composante « stockage, conservation et archivage des données » de la tenue des 
données permet à l’assureur de satisfaire aux demandes de données ou d’information 
relativement à la gestion du risque des garanties de fonds distincts.  
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L’assureur doit : 
 
1. établir des politiques et procédures documentées concernant le stockage, la 

conservation et l’archivage; 
2. conserver des copies de sauvegarde des banques, des bases ou des fichiers de 

données pertinents; 
3. s’assurer que les versions électroniques de toutes les données et de toute 

l’information pertinente sont accessibles et utilisables en tout temps; 
4. s’assurer des niveaux appropriés de planification antisinistre et de capacité de 

reprise et de continuité du processus afin d’atténuer le risque de perte ou d’intégrité 
des données. 

 
7.2.6 Test d’utilisation 
 
Le test d’utilisation est le processus qui permet de s’assurer que l’utilisation du modèle 
interne par l’assureur est adéquate pour gérer les risques associés aux garanties de fonds 
distincts. Le test d’utilisation doit être appliqué de façon continue à l’échelle de l’assureur. 
Ce test doit être vu comme un élément complémentaire aux principes de gouvernance.  
 
7.2.6.1 Gestion et test d’utilisation 
 
L’Autorité s’attend à ce que le modèle interne ne soit pas uniquement utilisé aux fins du 
calcul du capital requis, mais aussi qu’il fasse partie intégrante du processus décisionnel, 
ainsi que du processus de gestion des risques liés aux garanties de fonds distincts sur 
une base continue. 
 
Le lien entre le modèle interne et les décisions prises par l’assureur doit être documenté 
adéquatement. 
 
Lorsqu’une décision ayant un impact important sur l’assureur est contraire à celle qui 
aurait été prise en se basant uniquement sur le modèle interne, l’assureur doit justifier et 
documenter son choix. Il pourrait alors être pertinent de revoir le modèle interne en tenant 
compte de l’écart entre la décision et les résultats du modèle. 
 
Par ailleurs, la haute direction est responsable de prendre les mesures nécessaires pour 
s’assurer que le modèle interne est utilisé dans les processus de décision, notamment 
dans :  
 
1. la reddition de compte périodique à la haute direction et au conseil d’administration; 
2. la planification stratégique; 
3. l’évaluation des expositions aux risques des garanties de fonds distincts (p. ex., la 

concentration des risques, la diversification des risques, etc.); 
4. le développement de nouveaux produits; 
5. l’évaluation de l’appétit et des limites de risque; 
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6. l’établissement des provisions techniques; 
7. l’évaluation du risque lié aux stratégies d’affaires; 
8. le calcul et l’établissement de la cible interne de capital (capital économique); 
9. la stratégie de couverture; 
10. la tarification. 
 
De plus, l’assureur doit identifier et documenter tous les usages du modèle interne qui 
sont susceptibles d’influer sur ses opérations. 
 
7.2.6.2 Utilisation homogène et cohérente 
 
L’utilisation du modèle interne doit être homogène à l’échelle de l’entreprise, et ses 
résultats doivent être cohérents avec ceux présentés dans les états financiers. Les 
hypothèses déterministes et les modèles stochastiques ainsi que la structure de 
modélisation doivent être les mêmes pour l’évaluation des provisions techniques, le calcul 
du capital requis (sauf pour les exceptions mentionnées à la section 7.2.8), la stratégie de 
couverture et la tarification. Advenant qu’il y ait des différences, l’assureur doit en fournir 
la liste à l’Autorité de même que les justifications de celles-ci. L’assureur doit aussi 
démontrer que les utilisateurs du modèle interne ont une connaissance adéquate de ce 
dernier, incluant ces différences, en fonctions de leur rôle respectif. 
 
De plus, l’assureur doit disposer de personnel en nombre suffisant qui est qualifié dans le 
fonctionnement du modèle interne. L’assureur doit démontrer que la technologie de 
l’information liée au modèle interne est utilisée adéquatement par son personnel. Chaque 
membre du personnel doit avoir un accès au modèle interne qui est conforme à ses 
fonctions. 
 
7.2.6.3 Compréhension du modèle interne 
 
L’Autorité s’attend à ce que la haute direction, le conseil d’administration et le chef de la 
gestion des risques possèdent une compréhension adéquate des éléments suivants du 
modèle interne : 
 
1. les objectifs du modèle interne et l’utilisation qui en est effectuée au sein de 

l’assureur; 
2. les principaux risques entourant le modèle interne, ses limites et ses faiblesses; 
3. les enjeux liés au modèle interne en période de tension et dans le cours normal des 

affaires en ce qui a trait, entre autres, au capital requis. 
 
Par conséquent, l’assureur doit mettre en œuvre des mécanismes permettant de bien 
comprendre les caractéristiques et le comportement du modèle interne, ce qui englobe 
des séances de sensibilisation, des réunions et des discussions entre le conseil 
d’administration, la haute direction, la fonction de gestion des risques et l’audit interne. 
L’assureur doit documenter ces discussions et le contenu des séances de sensibilisation. 
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Cette documentation doit être transmise à l’Autorité à sa demande. L’Autorité s’attend à 
ce que l’information suivante soit présentée lors de ces rencontres : 
 
1. une description sommaire des risques propres au modèle interne, notamment 

l’existence d’écarts de modélisation résultant de l’incapacité à reproduire le 
rendement des fonds distincts (risque de base) et l’effet des approximations sur le 
modèle interne (p.ex. méthode de reproduction de fonds, méthode de compression 
des données, écarts entre la réalité et le modèle interne132, nombre de scénarios, 
etc.); 
 

2. une description sommaire des risques non modélisés par le modèle interne; 
 
3. l’impact d’une augmentation de la proportion des fonds investis dans les fonds dont 

le rendement est lié au marché boursier et de l’offre de certains fonds plutôt que 
d’autres; 

 
4. les éléments importants de la stratégie de couverture sur son efficacité et son coût : 

a. les risques mitigés et non mitigés par la stratégie de couverture; 
b. l’effet des balises de transaction sur l’efficacité de la stratégie de couverture; 
c. le risque de liquidité associé aux appels de marges et de collatéraux, 

particulièrement dans des situations favorables des marchés; 
 
d. l’impact d’une baisse du degré de solvabilité de l’assureur sur les transactions 

de dérivés; 
 
e. les problèmes qui peuvent survenir lorsqu’il y a défaillance dans les contrôles 

internes à l’égard des opérations liées à la stratégie de couverture. 
 
L’Autorité s’attend à ce que le conseil d’administration de l’assureur (ou un comité désigné 
par celui-ci) et la haute direction possèdent une compréhension suffisante des rapports 
de gestion qui leur sont transmis. Cette compréhension englobe la reddition de compte 
effectuée dans le processus de validation. 
 
De plus, le conseil d’administration et la haute direction doivent avoir à la fois des 
informations qualitatives et quantitatives sur les risques couverts et non couverts par les 
stratégies d’atténuation des risques. 
 
7.2.7 Exigences quantitatives sans reconnaissance d’une stratégie de 

couverture 
 
L’assureur a l’opportunité de choisir une des deux méthodes décrites dans la présente 
section. Lors de sa première demande d’autorisation pour l’utilisation de son modèle 

                                                
 

132 Par exemple, il pourrait s’agir d’utilisation d’obligations dans le modèle interne et de swaps dans la réalité 
pour couvrir les sensibilités au taux d’intérêt ou d’utilisation d’indices boursiers dans le modèle interne 
et de contrat à terme dans la réalité pour couvrir les sensibilités aux marchés boursiers. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 628

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 232 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

interne aux fins du calcul du capital requis applicable aux fonds distincts, l’assureur doit 
déterminer de façon irrévocable la méthode qu’il entend utiliser pour calculer le capital 
requis. 
 
Comme les deux méthodes présentées ci-dessous ne permettent pas la reconnaissance 
d’une stratégie de couverture, un assureur qui aurait des positions en vertu d’une telle 
stratégie doit en tenir compte aux chapitres 3 à 5. Par exemple, il lui est permis d’utiliser 
les actifs détenus dans le cadre de la stratégie de couverture afin de compenser des 
positions longues sur actions, comme décrit à la section 5.2.4. 
 
7.2.7.1 Méthode globale 
 
Selon cette méthode, le TBCR est d’abord déterminé. Il correspond à la valeur des 
engagements relativement aux garanties offertes sur les fonds distincts calculée à une 
ECU (95) à l’aide du modèle interne dont l’utilisation a été préalablement autorisée par 
l’Autorité. 
 
Le calcul de l’ECU (95) correspond à la plus élevée des deux valeurs suivantes : 
 
• résultat obtenu en recourant à des marges d’évaluation explicites pour les écarts 

défavorables sur les facteurs de risque non vérifiés par scénario; 

• résultat obtenu sans recourir à de telles marges. 
 
Le TBCR net est alors obtenu en soustrayant le crédit pour cession en réassurance du 
TBCR. Enfin, le capital requis s’obtient en soustrayant les provisions techniques nettes 
détenues du TBCR net. 
 
7.2.7.2 Méthode en fonction des dates de paiement prévues 
 
Selon cette méthode, les flux de trésorerie sont regroupés sous trois catégories selon 
l’échéance et assortis des niveaux de confiance suivants : 
 
• échéance dans un an ou moins, ECU (98); 

• échéance entre un et cinq ans, ECU (95); 

• échéance dans plus de cinq ans, ECU (90). 
 
Voici la façon de déterminer le TBCR à l’aide de cette méthode : 
 
1. Un grand nombre de scénarios stochastiques de rendement de placements est 

généré, par exemple au moins 5000. 
 
2. Les flux de trésorerie des garanties liées aux fonds distincts correspondant à ces 

scénarios sont calculés en fonction de la durée du passif. 
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3. Pour chaque scénario, les flux de trésorerie sont regroupés selon leur échéance 
dans les intervalles de temps suivants : 
 
• 1 an ou moins; 

• plus de 1 an, mais de 5 ans ou moins; 

• plus de 5 ans. 
 
4. Pour chaque scénario et chaque intervalle de temps, la valeur actualisée de la 

différence des prestations à payer et des primes de garantie à recevoir est calculée. 
 
5. Le résultat correspond à quatre distributions de valeurs actualisées basées sur les 

périodes de flux de trésorerie suivantes : 
 
• 1 an ou moins – la distribution 5a; 

• plus de 1 an, mais de 5 ans ou moins – la distribution 5b; 

• plus de 5 ans – la distribution 5c; 

• toutes les périodes combinées (c.-à-d. sans regroupement des flux de 
trésorerie) – la distribution 5d. 

 
6. Le TBCR est la somme de ce qui suit : 

 
• le TBCR pour les flux de trésorerie de 1 an ou moins (la quantité T1 définie 

dans les étapes 8 à 12); 

• le TBCR pour les flux de trésorerie de plus de 1 an, mais de 5 ans ou moins 
(la quantité T2 définie dans les étapes 8 et 13); 

• le TBCR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans (la quantité T3 définie dans 
les étapes 14 à 22). 

 
7. Le capital requis est égal au TBCR, calculé à l’étape 6, auquel on soustrait le moins 

élevé des montants suivants : 
 

• les provisions techniques relatives aux garanties des fonds distincts inscrites 
au bilan de l’assureur et calculées conformément aux Normes de pratique de 
l’ICA (désignées par L dans les étapes suivantes); 

• les provisions techniques relatives aux garanties des fonds distincts établies 
sur la base d’une ECU (85) (la quantité Ls définie dans les étapes 8 et 9). 

 
En terme de symboles, le capital requis est égal à : 

 
T1 + T2 + T3 – min(L;Ls) 

 
ou 0, si ce montant est négatif. 
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Détermination de Ls, T1 et T2 
 
8. En se basant sur l’exemple présenté à l’étape 1, les 5000 scénarios sont triés en 

fonction de la distribution des valeurs actualisées des périodes combinées de flux 
de trésorerie (la distribution 5d), c’est-à-dire sans tenir compte des regroupements 
de flux de trésorerie. En fonction du tri obtenu, le scénario avec la plus grande valeur 
actualisée est désigné scénario 1 et le scénario avec la plus petite valeur actualisée 
est désigné scénario 5000. 

 
9. Détermination de Ls : La valeur actualisée moyenne basée sur les scénarios 1 à 750 

de la distribution 5d (la valeur actualisée des flux de trésorerie pour toutes les 
périodes combinées) est calculée et désignée Ls. Si la valeur obtenue est négative, 
une valeur nulle est attribuée à Ls. La quantité Ls représente les provisions 
techniques relatives aux garanties des fonds distincts établies sur la base d’une 
ECU (85). 

 
10. Les scénarios 501 à 5000 sont retranchés. 
 
11. Les scénarios 1 à 500 sont triés à nouveau en fonction de la distribution des valeurs 

actualisées des flux de trésorerie de 1 an ou moins (la distribution 5a). En fonction 
du tri obtenu, le scénario avec la plus grande valeur actualisée des flux de trésorerie 
de 1 an ou moins est désigné scénario 1* et le scénario avec la plus petite valeur 
actualisée est désigné scénario 500*. 

 
12. Détermination de T1 : La valeur actualisée moyenne basée sur les scénarios 1* à 

100* de la distribution 5a (la valeur actualisée des flux de trésorerie de 1 an ou 
moins) est calculée et désignée T1. La quantité T1 représente le TBCR pour les flux 
de trésorerie de 1 an ou moins. Il convient de souligner que la valeur de T1 peut être 
négative. 

 
13. Détermination de T2 : La valeur actualisée moyenne basée sur les scénarios 1 à 250 

des flux de trésorerie de plus de 1 an, mais de 5 ans ou moins est calculée et 
désignée T2. Ce calcul est basé sur les scénarios 1 à 250 (c.-à-d. les scénarios 
obtenus du tri basé sur les périodes combinées de flux de trésorerie) et non sur les 
scénarios 1* à 250*. La quantité T2 représente le TBCR pour les flux de trésorerie 
de plus de 1 an, mais de 5 ans ou moins. Il convient de souligner que la valeur de 
T2 peut être négative. 

 
Détermination de T3 
 
Le TBCR pour l’intervalle des flux de trésorerie de plus de 5 ans est déterminé ainsi : 
 
i) premièrement, des limites supérieure et inférieure au TBCR pour cet intervalle de 

flux de trésorerie ainsi que le TBCR sur la base d’une ECU (95) sont calculés; 
 
ii) ensuite, des montants de capital requis correspondant aux limites supérieure et 

inférieure ainsi qu’à valeur de l’ECU (95) du TBCR sont calculés en supposant que 
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ces montants sont alloués aux trois intervalles de flux de trésorerie en proportion 
des montants correspondants de TBCR, sujets à un minimum de 0; 

 
iii) puis, le montant de capital requis de l’intervalle des flux de trésorerie de plus de 

5 ans est calculé en utilisant la moyenne pondérée du montant de capital requis de 
cet intervalle du trimestre précédent et du montant du trimestre en cours sur la base 
d’une ECU (95), sous réserve des limites supérieure et inférieure au TBCR calculées 
précédemment; 

 
iv) enfin, le TBCR pour l’intervalle des flux de trésorerie de plus de 5 ans est inféré du 

montant de capital requis calculé précédemment en se basant sur l’hypothèse 
mentionnée ci-dessus à l’effet que les montants de capital requis sont alloués aux 
trois intervalles de flux de trésorerie en proportion des montants correspondants de 
TBCR. 

 
Les calculs détaillés sont décrits aux étapes 14 à 22 ci-dessous : 
 
Détermination des limites supérieure et inférieure au TBCR et du TBCR sur la base d’une 
ECU (95) 
 
14. Les scénarios 1 à 500 sont triés à nouveau en fonction de la distribution des valeurs 

actualisées des flux de trésorerie de plus de 5 ans (la distribution 5c). En fonction 
du tri obtenu, le scénario avec la plus grande valeur actualisée des flux de trésorerie 
de plus de 5 ans est désigné scénario 1*** et le scénario avec la plus petite valeur 
actualisée est désigné scénario 500***. 

 
15. Détermination de la limite supérieure 𝑇3

𝑠 : La valeur actualisée moyenne basée sur 
les scénarios 1*** à 250*** de la distribution 5c (la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de plus de 5 ans) est calculée et désignée 𝑇3𝑠. La quantité 𝑇3𝑠 représente 
une limite supérieure au TBCR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans avant que 
ne soit établi le seuil minimal. 

 
16. Détermination de la limite inférieure 𝑇3𝑖 : La valeur actualisée moyenne basée sur les 

scénarios 1*** à 500*** de la distribution 5c (la valeur actualisée des flux de 
trésorerie de plus de 5 ans) est calculée et désignée 𝑇3𝑖. La quantité 𝑇3𝑖 représente 
une limite inférieure au TBCR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans avant que 
ne soit établi le seuil minimal. 

 
17. Détermination de l’approximation de l’ECU (95) 𝑇3

(95): La valeur actualisée moyenne 
basée sur les scénarios 1 à 250 des flux de trésorerie de plus de 5 ans est calculée 
et désignée 𝑇3

(95). Ce calcul est basé sur les scénarios 1 à 250 (c.-à-d. les scénarios 
obtenus du tri basé sur les périodes combinées de flux de trésorerie) et non sur les 
scénarios 1* à 250* ou les scénarios 1*** à 250***. La quantité 𝑇3

(95) représente la 
contribution au TBCR des flux de trésorerie de plus de 5 ans lorsqu’un TBCR sur la 
base d’une ECU (95) est calculé sans séparation des flux de trésorerie. 
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Détermination des montants de capital requis correspondant 
 
18. Détermination de la limite supérieure 𝐶3𝑠  
 

𝐶3
𝑠 = 0 si 𝑇3𝑠 ≤ 0 

 
𝐶3
𝑠 =

𝑇3
𝑠

max(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇3
𝑠 ×𝑚𝑎𝑥{𝑇1 + 𝑇2 + 𝑇3

𝑠 −min(𝐿; 𝐿𝑠) ; 0} si 𝑇3𝑠 > 0 
 

La quantité 𝐶3𝑠 représente une limite supérieure au montant de capital requis pour 
les flux de trésorerie de plus de 5 ans du trimestre en cours. 

 
19. Détermination de la limite inférieure 𝐶3𝑖  : 
 

𝐶3
𝑖  = 0 si 𝑇3𝑖 ≤ 0 

 
𝐶3
𝑖 =

𝑇3
𝑖

𝑚𝑎𝑥(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇3
𝑖 ×𝑚𝑎𝑥{𝑇1 + 𝑇2 + 𝑇3

𝑖 −𝑚𝑖𝑛(𝐿; 𝐿𝑠) ; 0} si 𝑇3𝑖 > 0 
 
La quantité 𝐶3𝑖  représente une limite inférieure au montant de capital requis pour les 
flux de trésorerie de plus de 5 ans du trimestre en cours. 

 
20. Détermination de 𝐶3

(95)
 : 

 
𝐶3
(95) = 0 si 𝑇3

(95) ≤ 0 
 

𝐶3
(95)

=
𝑇3
(95)

𝑚𝑎𝑥(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇3
(95) ×𝑚𝑎𝑥 {𝑇1 + 𝑇2 + 𝑇3

(95)
−𝑚𝑖𝑛(𝐿; 𝐿𝑠) ; 0} si 𝑇3

(95) > 0 

 
La quantité 𝐶3

(95) correspond au montant de capital requis pour les flux de trésorerie 
de plus de 5 ans du trimestre en cours qui est utilisé dans le calcul de la moyenne 
pondérée. 

 
Détermination du montant de capital requis pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans à 
l’aide du calcul de la moyenne pondérée 
 
21. Détermination de C3 : 𝐶3 = 𝑚𝑎𝑥 {𝐶3𝑖 ;min (𝐶3𝑠; 95 %× 𝐶3

𝑝
+ 5 %× 𝐶3

(95))}, où 𝐶3
𝑝 

représente le montant de capital requis pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans 
du trimestre précédent. La quantité C3 représente le montant de capital requis pour 
les flux de trésorerie de plus de 5 ans du trimestre en cours. 

 
Détermination du TBCR correspondant pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans 
 
22. Le TBCR pour les flux de trésorerie de plus de 5 ans est 𝑇3 = max (𝑇3𝑖;min(𝑇∗; 𝑇3𝑠)), 

où la quantité T* se calcule comme suit : si C3 = 0 alors T* = 0. Autrement, si C3 > 0 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 633

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 237 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

alors T* est l’unique solution positive à l’équation 𝐶3 =
𝑇∗

𝑚𝑎𝑥(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇
∗ ×𝑚𝑎𝑥{𝑇1 +

𝑇2 + 𝑇
∗ −𝑚𝑖𝑛(𝐿; 𝐿𝑠); 0}. 

 
Il convient de souligner que les assureurs qui calculent les provisions techniques relatives 
aux garanties des fonds distincts et les exigences de capital sans séparer les frais de 
garantie des autres frais doivent ajouter le montant non amorti des frais d’acquisition 
reportés aux sommes des montants de TBCR aux étapes 6, 18, 19, 20 et 22 et au montant 
Ls de l’étape 9 afin de calculer correctement les montants de capital requis. Par exemple, 
à l’étape 18, le montant non amorti des frais d’acquisition reportés serait ajouté à 𝑇1 +
𝑇2 + 𝑇3

𝑠, mais pas au numérateur ou dénominateur de 𝑇3
𝑠

𝑚𝑎𝑥(𝑇1+𝑇2;0)+𝑇3
𝑠. Les assureurs ayant 

besoin de consignes plus précises à cet égard devraient communiquer par écrit avec 
l’Autorité. 
 
La quantité Ls définit un plafond pour les provisions techniques relatives aux garanties des 
fonds distincts qui peuvent être soustraites du TBCR dans le calcul du montant de capital 
requis au titre des garanties de fonds distincts (se reporter à l’étape 7). Le calcul de Ls 
décrit à l’étape 9 génère une provision technique établie sur la base d’une ECU (85) et 
représente une mesure provisoire. Le calcul de Ls fera l’objet de révisions et pourrait être 
modifié lors d’un exercice financier futur afin qu’il concorde plus étroitement avec les 
Normes de pratique de l’ICA relatives à la provision technique maximale établie sur la 
base d’une ECU (80). D’autres aspects de cette méthode pourraient être révisés et 
modifiés dans l’avenir. 
 
7.2.7.3 Critères d’étalonnage 
 
Les critères énoncés dans la présente section s’appliquent aux exigences de capital au 
titre des garanties de fonds distincts pour les polices souscrites à compter du 1er janvier 
2011. Les critères d’étalonnage conformes aux Normes de pratique de l’ICA s’appliquent 
aux polices souscrites avant le 1er janvier 2011 jusqu’à ce qu’une nouvelle approche soit 
élaborée et mise en œuvre. 
 
Critères d’étalonnage des indices boursiers 
 
De nouveaux critères quantitatifs minimums d’étalonnage sont prescrits pour les 
scénarios utilisés aux fins de la modélisation du rendement total des indices boursiers 
suivants (les « indices énumérés ») : 
 
• TSX; 

• Actions de petite capitalisation, actions de moyenne capitalisation et actions 
spéciales du Canada; 

• S&P 500; 

• Actions de petite capitalisation, actions de moyenne capitalisation et actions 
spéciales des États-Unis; 

• Actions MSCI World et MSCI EAEO. 
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Les scénarios relatifs au rendement réel des placements pour chacun des indices 
énumérés utilisés aux fins du calcul du TBCR doivent satisfaire aux critères figurant dans 
le tableau suivant : 
 

 
Période de temps 

6 mois 1 an 
Critères de l’extrémité gauche :  

 2,5e percentile du rendement pas plus élevé que -25 % -35 % 

 5e percentile du rendement pas plus élevé que -18 % -26 % 

 10e percentile du rendement pas plus élevé que -10 % -15 % 

Critères de l’extrémité droite : 

 90e percentile du rendement pas moins élevé que 20 % 30 % 

 95e percentile du rendement pas moins élevé que 25 % 38 % 

 97,5e percentile du rendement pas moins élevé que 30 % 45 % 

 
En outre, la moyenne arithmétique des scénarios de rendement réel des placements pour 
chaque indice énuméré sur une période d’un an (y compris la période d’un an à compter 
de la date d’évaluation) ne peut être supérieure à 10 %. Il faut satisfaire à tous ces critères 
pour que les scénarios d’un indice énuméré soient conformes aux nouveaux critères 
minimums d’étalonnage. 
 
En plus des critères susmentionnés, les scénarios modélisés des indices de rendement 
global TSX doivent continuer à satisfaire aux critères d’étalonnage des Normes de 
pratique de l’ICA. En plus des critères susmentionnés, les scénarios modélisés des 
indices de rendement global S&P 500 doivent satisfaire aux critères d’étalonnage de 
l’American Academy of Actuaries appliqués aux actions133. 
 
Les scénarios utilisés pour modéliser les rendements d’un indice boursier qui n’est pas un 
indice énuméré ne doivent pas satisfaire aux mêmes critères d’étalonnage, mais ils 
doivent tout de même être cohérents avec les scénarios étalonnés utilisés pour modéliser 
les rendements des indices énumérés. 
 
Corrélation : Les scénarios utilisés pour modéliser les rendements de divers indices 
boursiers doivent être positivement corrélés les uns avec les autres. À moins de pouvoir 
le justifier autrement, la corrélation entre les rendements générés de deux indices 
boursiers (qu’ils soient ou non énumérés) doit correspondre à au moins 70 %. Si les 
scénarios sont générés à l’aide d’un modèle qui fait la distinction entre les phases 

                                                
 

133  Par exemple, comme publié dans le document de juin 2005 intitulé « Recommended Approach for 
Setting Regulatory Risk-Based Capital Requirements for Variable Annuities and Similar Products ». 
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boursières à tendance positive et négative (p. ex., le modèle lognormal à changement de 
régime avec deux régimes), alors, à moins de pouvoir le justifier autrement, les scénarios 
doivent tenir compte du fait qu’il est très probable que les divers indices boursiers se 
retrouveront dans la même phase boursière au même moment et qu’il est très peu 
probable que les divers indices boursiers se retrouveront dans des phases différentes au 
même moment. 
 
Critères d’étalonnage des indices obligataires 
 
De nouveaux critères quantitatifs minimums d’étalonnage sont prescrits pour les 
scénarios utilisés pour modéliser les indices de rendement total des obligations qui suivent 
le rendement des obligations du gouvernement du Canada, des obligations du 
gouvernement des États-Unis ou des obligations de sociétés de qualité supérieure. Les 
scénarios de rendement réel des placements pour chaque indice utilisé dans le calcul du 
TBCR doivent présenter les caractéristiques spécifiées. 
 
Critères de l’extrémité gauche 
 
Des limites supérieures sont appliquées aux 2,5e, 5e et 10e percentiles du rendement total 
sur un an des indices obligataires indiqués. Pour p = 2,5, 5 et 10, le pe percentile du 
rendement total sur un an ne peut être supérieur à 
 

𝑟 − 𝑚𝑎𝑥 (𝐷 −
1

2
; 0) × (𝑎𝑝 + 𝑏𝑝 × √𝑟) − 𝑑𝑝 

 
où : 
 
• r équivaut au rendement annuel effectif, au moment de l’évaluation, d’une obligation 

du gouvernement à coupon zéro de durée D libellée en devises de l’indice 
obligataire; 

• D correspond à la duration, en années, de l’indice obligataire au moment de 
l’évaluation; 

• ap et bp sont les paramètres relatifs à la hausse des taux d’intérêt associée au 
pe percentile (les valeurs de ap et bp sont décrites ci-après); 

• dp correspond à la diminution du rendement au percentile p attribuable aux pertes 
sur créances dues aux défauts et aux décotes qui sont associées à l’indice 
obligataire spécifique (les valeurs de dp sont décrites ci-après). 
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Les valeurs de ap pour un percentile spécifique dépendent de l’échéance résiduelle 
moyenne de l’indice obligataire. Pour des échéances résiduelles de 1, 3, 5 et 10 ans, les 
valeurs de ap sont indiquées dans le tableau suivant : 
 

Percentile Échéance résiduelle 

 1 an 3 ans 5 ans 10 ans 

 ap ap ap ap 

2,5e 2,00 % 1,60 % 1,20 % 0,80 % 

5e 1,70 % 1,35 % 1,00 % 0,70 % 

10e 1,30 % 1,05 % 0,80 % 0,50 % 

 
Les valeurs de bp sont indiquées dans le tableau suivant : 
 

Percentile bp 

2,5e 5,00 % 

5e 4,20 % 

10e 3,30 % 

 
La valeur de dp pour tous les indices d’obligations gouvernementales est 0. Les valeurs 
de dp pour d’autres catégories de crédit sont indiquées dans les tableaux suivants : 
 

d2,5 
Échéance résiduelle 

1 an 3 ans 5 ans 10 ans 

AAA / AA 0,10 % 0,50 % 0,75 % 1,30 % 

A 0,30 % 0,80 % 1,20 % 2,00 % 

BBB 0,80 % 2,00 % 2,80 % 4,00 % 

 

d5 
Échéance résiduelle 

1 an 3 ans 5 ans 10 ans 

AAA / AA 0,06 % 0,30 % 0,55 % 1,00 % 

A 0,20 % 0,55 % 0,85 % 1,50 % 

BBB 0,50 % 1,40 % 2,00 % 3,00 % 
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d10 
Échéance résiduelle 

1 an 3 ans 5 ans 10 ans 

AAA / AA 0,03 % 0,15 % 0,30 % 0,65 % 

A 0,10 % 0,30 % 0,50 % 1,00 % 

BBB 0,30 % 0,85 % 1,30 % 2,00 % 

 
Pour des échéances résiduelles entre 1 et 10 ans, les valeurs de ap et dp sont définies par 
interpolation linéaire entre les échéances résiduelles les plus rapprochées dans les 
tableaux ci-dessus. Pour des échéances résiduelles de plus de 10 ans, les valeurs de ap 
et dp de l’échéance résiduelle de 10 ans doivent être utilisées. Pour des échéances 
résiduelles de moins d’un an, les valeurs de ap et dp de l’échéance résiduelle d’un an 
doivent être utilisées. Dans le cas d’indices comportant des obligations de plus d’une 
catégorie de crédit, la valeur de dp devrait correspondre à la moyenne pondérée théorique 
du dp de chaque obligation de l’indice. 
 
Critère du rendement moyen 
 
Une limite supérieure est appliquée au rendement total moyen composé prévu de chaque 
indice obligataire indiqué. La moyenne arithmétique des rendements moyens composés 
propres à un scénario calculée pendant la période de D années débutant à la date de 
l’évaluation ne peut pas être supérieure à : 
 

r + s, 
 
où : 

les paramètres D et r sont définis ci-haut 
et s représente la prime de risque de crédit moyenne. 

 
La valeur de s est indiquée dans le tableau suivant : 
 

Catégorie de crédit s 

Gouvernement 0,00 % 

AA ou plus 0,85 % 

A 1,10 % 

BBB 1,45 % 

 
Critères pour les indices d’autres obligations 
 
Les scénarios utilisés pour modéliser les rendements d’un indice obligataire qui ne suit 
pas le rendement des obligations du gouvernement du Canada, des obligations du 
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gouvernement des États-Unis ou des obligations de sociétés de qualité supérieure ne sont 
pas tenus de satisfaire aux mêmes critères d’étalonnage, mais ils doivent tout de même 
être cohérents avec les scénarios étalonnés utilisés pour modéliser les rendements de 
ces indices et être élaborés de façon prudente. 
 
Corrélation 
 
Les scénarios utilisés pour modéliser les rendements de divers indices obligataires 
doivent être positivement corrélés les uns avec les autres. À moins de pouvoir le justifier 
autrement, la corrélation entre les rendements générés pour un indice boursier et un indice 
obligataire libellés dans la même devise doit correspondre à au plus 40 %. 
 
L’assureur doit tenir compte des résultats historiques limités à l’égard d’environnements 
de taux d’intérêt très bas au moment de formuler des hypothèses relatives aux modèles 
de fonds obligataires et s’assurer que son modèle interne tient adéquatement compte des 
risques associés aux environnements de taux d’intérêt très faibles. Un assureur qui met 
en œuvre les nouveaux critères d’étalonnage ne doit pas modéliser de façon moins 
conservatrice ou ne doit pas appliquer aux indices obligataires un ensemble de scénarios 
moins conservateurs que maintenant. 
 
Critères relatifs aux fonds distincts individuels 
 
Si les moyennes pondérées des indices modélisés sont utilisées pour calculer les 
scénarios des rendements d’un fonds distinct individuel (avant déduction des frais), tous 
les scénarios de rendement de l’indice sur lesquels se fondent les scénarios de rendement 
des fonds distincts doivent satisfaire aux critères d’étalonnage ci-haut. L’assureur qui ne 
modélise pas les rendements des placements des fonds distincts (avant déduction des 
frais) à l’aide des moyennes pondérées des rendements des indices doit communiquer 
par écrit avec l’Autorité pour obtenir de l’information sur la manière d’étalonner les 
scénarios de rendement des fonds distincts. 
 
7.2.7.4 Calcul du capital requis total 
 
Le capital requis pour les polices assujetties à la section 7.2.7.3 (c.-à-d., les polices 
souscrites à compter du 1er janvier 2011) sera calculé séparément du capital requis pour 
toutes les autres polices de garanties de fonds distincts. 
 
Le capital requis pour l’ensemble de l’exposition de garantie de fonds distincts 
correspondra à la somme du capital requis des polices assujetties à la section 7.2.7.3 et 
du capital requis de toutes les autres polices. Pour ces deux groupes de polices, tout 
capital requis négatif doit être ramené à zéro avant le calcul de la somme. 
 
7.2.7.5 Règles transitoires 
 
Des règles transitoires s’appliquent pour déterminer le capital requis à l’aide de tout 
modèle interne dont l’utilisation a été nouvellement autorisée. Pendant la première année 
d’utilisation, l’assureur est tenu de maintenir le capital requis égal à la somme de 50 % du 
montant en vertu du modèle interne et de 50 % du montant en vertu des facteurs prescrits. 
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Par la suite, l’assureur peut constituer la totalité du capital requis à l’aide de son modèle 
interne et ce, à compter de la fin de l’exercice financier qui suit le premier anniversaire 
d’utilisation du modèle. 
 
7.2.8 Exigences quantitatives avec reconnaissance d’une stratégie de 

couverture 
 
Selon cette méthode, le TBCR est d’abord déterminé. Il correspond à la valeur des 
engagements relativement aux garanties offertes sur les fonds distincts calculée à une 
ECU (95) à laquelle on ajoute le risque de base et on soustrait un crédit pour 
diversification, où les calculs sont effectués à l’aide du modèle interne dont l’utilisation a 
été préalablement autorisée par l’Autorité. Le capital requis correspondra à l’écart entre 
le TBCR et les provisions techniques relatives aux garanties des fonds distincts portées 
au bilan de l’assureur. Aux fins de la présente section, les provisions techniques 
correspondent à toutes les provisions détenues pour les garanties de fonds distincts, 
incluant la provision non amortie des frais d’acquisition reportés (PFA). Le capital requis 
est ensuite ajusté pour amortir l’impact de la période courante. 
 
Le calcul implique premièrement la génération d’un grand nombre de scénarios 
stochastiques de marchés real-world. Le nombre de scénarios retenu doit être suffisant 
de sorte à ce que tout changement de ceux-ci ne résulte pas en une variation importante 
du capital requis. Pour chacun de ces scénarios, l’assureur devra projeter tous les flux de 
trésorerie liés aux garanties offertes (i.e. les paiements en vertu de la garantie, les 
dépenses, les commissions, les ratios de frais de gestions perçus totaux, etc.). Lorsque 
l’assureur choisit l’approche de la présente section, tous ses fonds distincts munis d’une 
garantie doivent être inclus dans la projection et évalués de la même façon, qu’ils fassent 
l’objet d’une stratégie de couverture ou non. 
 
L’assureur qui dispose d’une stratégie de couverture doit la reconnaître en vertu de cette 
approche. Il est important que la modélisation de cette stratégie soit la plus fidèle possible 
à la façon dont la stratégie est appliquée en réalité. Comme la stratégie de couverture est 
modélisée dans le calcul du capital requis, les actifs détenus au bilan en vertu de celle-ci 
ne doivent pas être pris en compte dans le calcul de la section 5.2.3. Cependant, ces 
actifs sont assujettis aux exigences liées au risque de crédit des chapitres 3 et 4. 
 
Dans le cadre du calcul du TBCR selon cette approche, certaines considérations doivent 
être respectées en ce qui concerne les hypothèses et la modélisation. Ces considérations 
sont présentées plus en détails dans les sections ci-dessous. 
 
7.2.8.1 Base d’évaluation 
 
Le calcul de la valeur des engagements avec les MÉD et inefficacités de la couverture 
est sujet aux conditions suivantes : 
 
1. Tout le portefeuille des polices comportant des garanties de fonds distincts doit être 

modélisé. Ainsi, les polices qui sont sujettes à la stratégie de couverture de même 
que les polices qui ne sont pas sujettes à la stratégie de couverture doivent être 
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incluses dans les calculs. 
2. Les hypothèses utilisées pour faire les calculs doivent être les hypothèses utilisées 

pour le calcul des provisions techniques et inclure les MÉD sauf pour les hypothèses 
ou les marges décrites dans la section 7.2.8. 

3. Tous les calculs doivent être effectués en utilisant l’ECU (95) comme mesure de 
risque. 

4. Pour la modélisation de la stratégie de couverture, l’utilisation de la méthode 
stochastique-sur-stochastique doit être fondée sur les principes de base, comme 
décrite dans le document de l’ICA intitulé Prise en compte de la couverture dans 
l’évaluation des fonds distincts et comme utilisée par l’assureur pour l’évaluation de 
ses provisions techniques. 

5. Les hypothèses actuarielles prescrites qui sont décrites dans la section 7.2.8.4 
s’appliquent dans les boucles externes selon des scénarios real-world, et ce, autant 
pour les produits couverts que ceux non couverts. 

6. Les boucles internes servant à calculer le passif neutre au risque134 et les grecques 
sont utilisées pour la modélisation de la stratégie de couverture. Les hypothèses de 
ces calculs doivent être les mêmes que celles qui servent officiellement à calculer 
le passif neutre au risque et les grecques sur une base quotidienne aux fins de la 
couverture. 

7. L’utilisation de la même approche de compression des données de l’en vigueur que 
celle utilisée aux fins de l’évaluation des provisions techniques, si une telle approche 
est utilisée.  

 
7.2.8.2 Stratégie de couverture 
 
L’assureur doit utiliser la même stratégie de couverture que celle en vigueur à la date 
d’évaluation. Entre autres, si des balises régissent le moment où l’assureur rééquilibre 
son portefeuille de couverture, celles-ci doivent être reflétées dans la modélisation. Par 
ailleurs, la modélisation ne doit pas sous-estimer l’impact des opérations réelles de 
rééquilibrage sur les risques, notamment en ce qui a trait à la fréquence de rééquilibrage 
du passif neutre au risque et aux actifs de couverture.  
 
La stratégie de couverture ne peut pas être modélisée s’il existe des éléments qui 
pourraient affecter le maintien de la stratégie de couverture actuelle ou d’une partie de 
celle-ci à long terme. Par exemple, il pourrait exister des clauses au niveau des swaps 
permettant à la contrepartie d’y mettre fin advenant une baisse du degré de solvabilité de 
l’assureur sous un certain niveau. 
 
7.2.8.3 Hypothèses économiques 
 
Les projections real-world pour le risque de marché sont soumises aux critères 
d’étalonnage décrits à la section 7.2.7.3. Ces critères s’appliquent à toutes les polices, 
                                                
 

134  Le passif neutre au risque représente la valeur de l’option financière calculée pour les besoins de la 
stratégie de couverture. 
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incluant celles émises avant le 1er janvier 2011. De plus, les modèles de marchés 
boursiers avec retour à la moyenne ne sont pas permis aux fins de la présente ligne 
directrice. 
 
En ce qui concerne les taux d’actualisation des flux de trésorerie, ceux-ci doivent être 
cohérents avec les investissements faits par l’assureur au niveau des actifs supportant le 
TBCR des fonds distincts. De plus, les taux de réinvestissement de ces actifs doivent 
varier en fonction du scénario pour lequel ils actualisent les flux. Pour les produits pour 
lesquels une stratégie de couverture est présente, le taux d’actualisation des actifs 
supportant le TBCR des fonds distincts ne peut être utilisé que pour actualiser les marges 
et inefficacités de couverture. Pour le passif neutre au risque de la garantie, les taux 
d’actualisation doivent être cohérents avec la stratégie de couverture. 
 
7.2.8.4 Hypothèses non économiques  
 
Certaines marges ou hypothèses sont définies par l’Autorité. Toutes les hypothèses et les 
marges non spécifiées par l’Autorité doivent demeurer celles utilisées pour l’évaluation 
des provisions techniques et inclure les MÉD correspondantes. 
 
Déchéance 
 
Une marge de 40 % est appliquée à l’Hypothèse de meilleure estimation en remplacement 
de la MÉD du calcul des provisions techniques. La marge de déchéance doit être 
appliquée de telle sorte que celle-ci crée un impact défavorable pour l’assureur. Par 
exemple, si le fait d’augmenter le taux de déchéance de 40 % est plus favorable que de 
diminuer le taux de déchéance de 40 %, l’assureur doit diminuer l’hypothèse de 
déchéance de 40 %. Les marges liées à la déchéance doivent être réévaluées à chaque 
durée dans la projection et pour chaque contrat, non de façon globale. Le sens de la 
marge varie normalement en fonction du degré de parité (moneyness) de la garantie. 
 
De plus, l’hypothèse finale incluant la marge de 40 % doit être modifiée de la façon 
suivante pour certains produits : 
 
• Produits avec garantie de décaissement 
 

Les déchéances avant la période de décaissement demeurent celles de l’assureur 
incluant la marge de 40 %, mais les déchéances durant la période de décaissement 
doivent être modifiées. L’Hypothèse de meilleure estimation de l’assureur incluant 
la marge de 40 % est utilisée au début de la période de décaissement et transite 
linéairement pour atteindre un taux de déchéance de 0,5 % à 10 ans après le début 
du décaissement. Ce taux de 0,5 % est ensuite conservé pour les 5 années 
suivantes et le taux de déchéance devient nul par la suite. Si la valeur de rachat du 
client devient nulle durant les années de décaissement, le taux de déchéance doit 
être nul à partir de ce moment. 
 
L’hypothèse quant au montant de retrait périodique effectué par le client durant la 
période de décaissement doit correspondre au retrait maximum garanti au contrat. 
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• Produits avec garantie à maturité 
 

Un taux de déchéance nul doit être utilisé lorsque le degré de parité (ratio de la 
valeur marchande sur la valeur garantie) du contrat descend sous une certaine 
valeur à une certaine durée avant l’échéance. Les taux de déchéance de 
l’Hypothèse de meilleure estimation incluant la marge de 40 % continuent de 
s’appliquer par ailleurs et lorsque le degré de parité remonte au-dessus du seuil. 
 
Les degrés de parité sous lesquels le taux de déchéance doit être nul sont les 
suivants. Pour des fractions d’années, une interpolation linéaire des taux doit être 
effectuée. 

 
Nombre d'années 
avant l’échéance Degré de parité 

0 100 % 

1 80 % 

2 70 % 

3 60 % 

4 50 % 

5 40 % 

 
Mortalité 
 
Une marge de 16 % est appliquée à l’Hypothèse de meilleure estimation en remplacement 
de la MÉD du calcul des provisions techniques. La marge de mortalité doit être appliquée 
à la hausse ou à la baisse de telle sorte que celle-ci crée un impact défavorable pour 
l’assureur. Le sens de la marge doit créer un impact défavorable pour l’assureur pour 
chaque produit, ou de façon plus granulaire, et non de façon globale pour tous les fonds 
distincts. 
 
Longévité pour les garanties de retraits seulement 
 
L’hypothèse d’amélioration de la mortalité (meilleure estimation et MÉD) est remplacée 
pour toutes les années futures par l’utilisation d’une hypothèse de 300 % des taux annuels 
de base d’amélioration de la mortalité135. 
 

                                                
 

135  Les taux de base sont ceux décrits dans la note de service de l’Institut canadien des actuaires (document 
211072) : http://www.cia-ica.ca/docs/default-source/2011/211072f.pdf. 
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Dépenses 
 
Une marge de 20 % est appliquée à l’Hypothèse de meilleure estimation concernant les 
frais de transactions des actifs servant à la stratégie de couverture (ex : swaps et futures), 
en remplacement de la MÉD du calcul des provisions techniques. 
 
Une marge de 15 % est appliquée à l’Hypothèse de meilleure estimation pour les 
dépenses administratives en remplacement de la MÉD du calcul des provisions 
techniques. 
 
7.2.8.5 Risque de base  
 
La quantification du risque de base à l’égard de la reproduction des fonds dans la stratégie 
de couverture est faite à partir d’un calcul distinct. Par conséquent, si l’assureur modélise 
implicitement cet élément dans le calcul de ses provisions techniques, celui-ci doit être 
enlevé aux fins du calcul du capital requis. Le calcul suivant ne s’applique qu’à l’assureur 
muni d’une stratégie de couverture et seulement aux fonds couverts en vertu de la 
stratégie. 
 
La formule pour le facteur de risque (𝐹𝑅) sera 𝐹𝑅 = 20 × 𝐵 × √2 − 2𝐴 

où : 

• 𝐴 représente la corrélation historique entre les rendements des fonds distincts et 
les rendements des actifs utilisés pour la couverture; 

• 𝐵 représente l’écart type des rendements des fonds distincts. 
 
Les corrélations historiques doivent être calculées sur une base hebdomadaire et couvrir 
les 52 semaines antérieures. Les rendements des deux sous-groupes d’éléments d’actifs 
se mesurent par l’augmentation de leur valeur au marché, nette des flux de trésorerie liés 
aux dépôts des titulaires de contrats ou des rééquilibrages du portefeuille de couverture. 
 
Souvent, les assureurs vont utiliser des actifs pour la couverture basés sur des indices de 
marché alors que les fonds distincts ne sont pas des indices. Dans ce cas, les assureurs 
utilisent une certaine pondération de ces indices afin de représenter les fonds distincts. 
Au niveau des actifs de couverture, ceux-ci sont pondérés par le delta de chaque indice. 
Les données doivent donc être ajustées afin que la pondération entre les indices soit la 
même dans les actifs de couverture utilisés pour faire les calculs de la présente section et 
la pondération prévue au niveau des fonds distincts. 
 
De plus, il se peut que l’assureur soit légèrement sur ou sous-couvert en fonction de sa 
position à l’intérieur des balises gérant ses transactions. Dans ce cas, les données doivent 
être ajustées par un facteur multiplicatif de sorte à supposer une couverture complète au 
début de chaque semaine. 
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L’écart type des rendements hebdomadaires des fonds distincts doit être déterminé à 
partir des hypothèses de volatilité utilisées dans la stratégie de couverture et être basé 
sur la distribution réelle entre les différents fonds distincts à la date du calcul. 
 
Afin d’obtenir le montant de capital requis du risque de base (RB), 𝐹𝑅 est ensuite appliqué 
à la somme des positions au marché requises en vertu de la couverture à la fin de 
l’exercice (i.e. le delta total, incluant autant les fonds d’actions que les fonds obligataires). 
 
Il est permis de séparer le calcul par type de garantie si la couverture est gérée de cette 
façon. L’assureur pourrait donc faire des calculs distincts pour les garanties à maturité, 
les garanties de revenu viager, les garanties au décès de même que pour les garanties 
avec des niveaux différents (p. ex., garanties à 100 % vs garanties à 75 %), pour ensuite 
sommer le montant de capital requis de chaque groupe pour obtenir le montant total. 
 
Le détail de tous les calculs concernant le risque de base doit être présenté dans le 
Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
7.2.8.6 Crédit pour diversification 
 
Un avantage de diversification se réalise lorsque le regroupement des risques produit des 
résultats inférieurs à la sommation des éléments de risque individuels. Aux fins de 
l’ESCAP, il peut se refléter par un crédit pour diversification. 
 
Le capital requis des risques d’assurance et de marché des fonds distincts avant 
diversification est calculé sur la base d’une ECU (95) en utilisant le modèle de projection 
de l’assureur et les hypothèses économiques et non économiques définies dans les 
sections 7.2.8.3 et 7.2.8.4, à laquelle on ajoute le capital requis du risque de base (RB) 
selon la formule décrite à la section 7.2.8.5. Afin de déterminer l’ECU (95), la valeur des 
engagements selon les scénarios sont triés de sorte à définir les 5 % donnant la valeur la 
plus élevée. Les scénarios correspondants à la valeur de ces engagements seront par la 
suite utilisés afin de calculer le capital requis de chaque risque séparément (c.-à-d. qu’il 
n’est donc pas requis de refaire les calculs sur la totalité des scénarios, seuls ceux 
identifiés comme ayant servi à déterminer l’ECU (95) avant diversification seront utilisés). 
Le capital requis des risques suivants doit être calculé avec le modèle interne : déchéance 
(A), mortalité (M), longévité (L), dépenses (D), marché (I). 
 
Le capital requis de chaque risque est déterminé en recalculant la valeur des 
engagements avec le modèle interne après avoir remplacé l’hypothèse avec MÉD 
prescrite par l’hypothèse de l’assureur incluant les marges pour écarts défavorables. Le 
remplacement se fait de façon cumulative. 
 
Étapes des calculs avec le modèle interne 
 
1. Calculer le capital requis total en utilisant toutes les hypothèses définies dans les 

sections 7.2.8.3 et 7.2.8.4 (économiques et non économiques). 
2. Identifier les scénarios qui composent l’ECU (95) et qui serviront à effectuer les 

calculs 3 à 6 ci-dessous. 
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3. Refaire le calcul de l’étape 1, mais en remplaçant l’hypothèse de déchéance par 
l’hypothèse avec MÉD utilisée par l’assureur dans le calcul de ses provisions 
techniques. 

4. Refaire le calcul de l’étape 3, mais en remplaçant l’hypothèse de mortalité par 
l’hypothèse avec MÉD utilisée par l’assureur dans le calcul de ses provisions 
techniques. 

5. Refaire le calcul de l’étape 4, mais en remplaçant l’hypothèse d’amélioration de 
mortalité par l’hypothèse avec MÉD utilisée par l’assureur dans le calcul de ses 
provisions techniques. 

6. Refaire le calcul de l’étape 5, mais en remplaçant les hypothèses de dépense par 
les hypothèses avec MÉD utilisées par l’assureur dans le calcul de ses provisions 
techniques. 

 
Calcul du capital requis de chaque risque 
 
• RB est le montant résultant du calcul selon la section 7.2.8.5. 

• A correspond à la différence entre la valeur des engagements calculée à l’étape 1 
et à l’étape 3. 

• M correspond à la différence entre la valeur des engagements calculée à l’étape 3 
et à l’étape 4. 

• L correspond à la différence entre la valeur des engagements calculée à l’étape 4 
et à l’étape 5. 

• D correspond à la différence entre la valeur des engagements calculée à l’étape 5 
et à l’étape 6. 

• I correspond à la différence entre la valeur des engagements calculée à l’étape 6 et 
les provisions techniques aux états financiers incluant la PFA. 

 
Le capital requis des risques d’assurance et de marché après diversification (RAM) sera 
donné par la formule suivante : 
 

𝑅𝐴𝑀 = √∑ 𝜌𝑖𝑗 × 𝐶𝑅𝑖 × 𝐶𝑅𝑗

5

𝑖,𝑗=1

 

 
où : 
 
• 𝐶𝑅𝑖 est le capital requis du risque i; 

• Les montants de capital requis du risque de marché et du risque de base sont 
regroupés aux fins du calcul; 
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• 𝜌𝑖𝑗 est le facteur de corrélation entre les risques i et j, comme défini dans la matrice 
de corrélation suivante : 

 

i j 

Marché 
+ 

Risque 
de 

base 

Déch. Mort. Long. Dép. 

Marché + 
Risque de 
base 

1     

Déchéance 0,25 1    

Mortalité 0 0 1   

Longévité 0 0 -0,25 1  

Dépenses 0 0 0 0 1 

 
Cependant, la valeur de RAM ne peut pas être inférieure à la valeur la plus élevée de CRi 
pour tous les risques i inclus dans la matrice. 
 
Le crédit pour diversification CD sera donné par la formule suivante : 
 

𝐶𝐷 =∑𝐶𝑅𝑖

5

𝑖=1

− 𝑅𝐴𝑀 

 
Le crédit pour diversification est toutefois limité à 30 % de la valeur de l’expression 

∑ 𝐶𝑅𝑖
5
𝑖=1 . 

 
7.2.8.7 Capital requis avant ajustement 
 
Le capital requis avant ajustement (CRbrut) pour les risques des fonds distincts est 
obtenu de la façon suivante : 
 

𝐶𝑅𝑏𝑟𝑢𝑡 = (𝐴 +𝑀 + 𝐿 + 𝐷 + 𝐼 + 𝑅𝐵 − 𝐶𝐷)/1,25 
 
Cependant, CRbrut ne peut être négatif. 
 
7.2.8.8 Capital requis après ajustement 
 
Le capital requis pour les risques de fonds distincts calculé dans la présente section peut 
être ajusté pour amortir l’impact de la période courante. Le montant pouvant être amorti 
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correspond à la différence entre le capital requis avant ajustement calculé pour le trimestre 
courant et celui du trimestre précédent. L’amortissement de l’impact se fera sur 7 
trimestres à raison de 1/7 de l’impact par trimestre en commençant par le trimestre 
courant. 
 
Exemple : Amortissement de l’impact de la période courante 
 

Trimestre 
Capital requis 

avant ajustement 
(CRbrut) 

Variation de 
CRbrut Capital requis après ajustement 

0 100  100 

1 121 21 103 = 100 + (21) x 1/7 

2 149 28 110 = 103 + (21+28) x 1/7 

3 128 (21) 114 = 110 + (21+28-21) x 1/7 

4 86 (42) 112 = 114 + (21+28-21-42) x 1/7 

5 72 (14) 108 = 112 + (21+28-21-42-14) x 1/7 

6 65 (7) 103 = 108 + (21+28-21-42-14-7) x 1/7 

7 44 (21)  95 = 103 + (21+28-21-42-14-7-21) x 1/7 

8 51 7  85 = 95 + (28-21-42-14-7-21+7) x 1/7 

 
Le détail du calcul du montant d’ajustement doit être présenté dans le Rapport sur 
l'attestation relative à la ligne directrice de capital. 
 
7.2.8.9 Incertitudes liées aux paramètres du modèle interne 
 
Les estimations des paramètres peuvent être sujettes à l’incertitude ou à des sources 
d’erreurs sur les données. L’assureur doit déterminer, documenter et présenter les 
incertitudes et sources d’erreurs liées à la quantification du risque. 
 
Pour chaque source d’erreur, l’assureur doit déterminer si le degré de conservatisme est 
adéquat. De plus, les marges de conservatisme ne doivent pas être utilisées afin de 
corriger le modèle interne. Par ailleurs, l’Autorité s’attend à ce que les ajustements 
introduits dans la quantification des paramètres entraînent une augmentation du capital 
requis, notamment pour satisfaire les critères d’étalonnage. Aussi, lorsque des erreurs 
importantes d’estimation surviennent, l’assureur ne doit pas seulement ajouter des 
marges de conservatisme, mais il doit également en informer l’Autorité. 
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7.2.8.10 Approximations et simplifications 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’assureur porte attention aux approximations et aux 
simplifications. L’Autorité veut s’assurer que ces approximations et simplifications ne 
compromettent pas l'intégrité et la fiabilité des résultats des calculs du capital requis. 
Lorsque des approximations et des simplifications sont utilisées, l’Autorité s’attend à ce 
que celles-ci génèrent du conservatisme dans le modèle interne. 
 
L’assureur doit s’assurer de leur aspect raisonnable notamment par rapport : 
 
1. aux calculs de sensibilités (grecques) et effets croisés (grecques-croisés) dans les 

opérations quotidiennes de la stratégie de couverture ainsi que dans les projections 
real-world pour l’évaluation des inefficacités de couverture; 

2. aux méthodes d’interpolation et d’extrapolation utilisées dans les courbes de taux 
des projections real-world et neutres au risque; 

3. à la suffisance du nombre de points sur la courbe de taux swap pour les 
interpolations; 

4. à la fréquence de rééquilibrage du portefeuille lié à la stratégie de couverture dans 
les projections comparativement à la réalité; 

5. durée de la projection; 
6. risque de devise; 
7. aux méthodes de compression de données. 
 
En ce qui concerne les méthodes de compression de données utilisées, l’assureur doit 
démontrer que l’extrait compressé possède des valeurs similaires à l’extrait complet, 
notamment : 
 
1. le passif neutre au risque; 
2. les grecques couvertes par la stratégie de couverture de même que celles non 

couvertes; 
3. certains flux monétaires ou leur valeur actualisée (p. ex., les revenus, les 

prestations, etc.); 
4. la valeur des fonds et la valeur garantie. 
 
7.2.9 Changements et suivi 
 
Lorsque l’assureur a obtenu l’autorisation permettant l’utilisation d’une approche par 
modèle interne, il doit fournir à l’Autorité un rapport détaillé sur l’état du modèle interne 
lorsque des changements significatifs ou non significatifs surviennent. 
 
Tous les changements doivent être divulgués et documentés. L’assureur ne doit pas 
regrouper des changements qui auraient des impacts opposés de sorte à pouvoir les 
considérer comme un seul changement non significatif. 
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L’assureur doit établir une procédure d’encadrement des changements au modèle interne, 
laquelle sera sujette à l’examen de l’Autorité.  
 
Par ailleurs, les changements doivent être effectués sur une copie du modèle interne de 
sorte à maintenir une séparation entre le modèle interne sur lequel les changements sont 
effectués et le modèle interne utilisé dans les opérations de l’assureur. 
 
L’Autorité recommande à l’assureur de faire une planification adéquate lors de 
l’implantation de changements à son modèle interne. Il devrait communiquer avec 
l’Autorité dès le début du processus s’il anticipe que les changements pourraient être 
significatifs. 
 
7.2.9.1 Importance relative des changements 
 
La procédure d’encadrement des changements au modèle interne doit contenir une 
définition de l’importance relative des changements conforme à la section 7.2.9. Cette 
définition d’importance relative permettra d’encadrer la notion de changements 
significatifs et non significatifs décrits dans cette section. Afin d’évaluer adéquatement 
l’importance relative, l’assureur doit soumettre les changements à une combinaison de 
critères qualitatifs et quantitatifs.  
 
De plus, les critères qualitatifs doivent minimalement considérer ceux qui sont décrits à la 
section 7.2.9.2. Pour effectuer une évaluation quantitative de l’importance relative, 
l’assureur doit examiner les changements en regard de la définition interne de 
l’importance relative dans la procédure de changement, qui doit minimalement contenir 
les exigences de la section 7.2.9.3. 
 
Dans un premier temps, les critères qualitatifs doivent être considérés comme premier 
test. Si un changement ne peut pas être classé comme significatif après le premier test, 
alors ce changement doit être soumis au deuxième test, soit celui des critères quantitatifs.  
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Le diagramme suivant présente graphiquement les étapes de classification des 
changements. 
 

 
 
7.2.9.2 Critères qualitatifs des changements significatifs 
 
Un changement au modèle interne qui touche aux éléments suivants doit être divulgué à 
l’Autorité avant sa mise en vigueur afin qu’elle détermine si le changement doit être 
considéré comme significatif à ce stade-ci : 
 
• la gouvernance : ceci inclut les rôles et responsabilités des parties impliquées ou 

responsables du modèle interne, incluant la haute direction et les membres du 
conseil d’administration; 

• les politiques d’audit interne et de validation en regard du modèle interne; 

• la procédure d’encadrement des changements au modèle interne; 

Réalisation du test : évaluation des 
critères qualitatifs (comme décrit à la 

section 7.2.9.2)

Le changement est 
considéré comme 

significatif 

Le changement doit être 
préalablement autorisé 

par l'Autorité 

Le changement est considéré 
comme non significatif

Réalisation du deuxième test 
avec l'évaluation des critères 

quantitatifs (comme défini à la 
section 7.2.9.3)

Le changement est 
considéré comme 

significatif 

Le changement doit être 
préalablement autorisé 

par l'Autorité 

Le changement est 
considéré comme 

non significatif 

Le changement n'a pas à être 
autorisé par l'Autorité, mais il 

doit lui être divulgué
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• les fondements théoriques et la méthodologie du modèle interne136; 

• le périmètre d’utilisation du modèle interne ainsi que les risques modélisés137; 

• les données, leurs sources, leur nature et leur historique138; 

• l’adaptation du modèle interne suivant la mise en place de modifications à la 
stratégie de couverture; 

• la plateforme technologique139; 

• le passage de la méthode globale à la méthode en fonction des dates de paiement 
prévues ou à la méthode avec reconnaissance de la couverture et vice-versa; 

• d’autres aspects du modèle interne jugés importants par l’assureur ou par l’Autorité, 
ainsi que le cumul de plusieurs changements non significatifs140. 

 
L’assureur doit fournir les justifications du changement. Les exigences relatives aux 
changements significatifs décrits à la section 7.2.9.4 s’appliquent si le changement est 
jugé significatif par l’Autorité. Autrement, si le changement est jugé non significatif par 
l’Autorité, il doit être soumis aux critères quantitatifs de la section 7.2.9.3. 
 
7.2.9.3 Critères quantitatifs des changements significatifs 
 
La présente section présente les critères quantitatifs pour déterminer si un changement 
doit être considéré comme significatif ou non. Le capital requis non ajusté des fonds 
distincts correspond au capital requis défini à la section 7.2.7.1, 𝐶3𝑠 défini à la 
section 7.2.7.2 ou CRbrut défini à la section 7.2.8.7, selon la méthode utilisée. 
 
Un changement est significatif si : 
 
1. il résulte en une baisse de 1 % ou plus du capital requis total; ou 
2. il résulte en une baisse de 10 % ou plus du capital requis non ajusté des fonds 

distincts dans l’environnement actuel ou dans un environnement simulant une 
baisse instantanée des marchés boursiers de 25 %. 

                                                
 

136  Par exemple, changer le générateur de rendement de marchés boursiers pour passer d’un modèle à 
changement de régime log normal vers un modèle à un seul régime ou changer la formule d’abandon 
dynamique constitueraient des changements significatifs. 

137  Par exemple, l’ajout de nouveaux produits constituerait un changement significatif. 
138  Par exemple, un changement de la source des données, comme lors de la mise en place d’un nouveau 

système administratif, ou un changement à la date de début de l’historique utilisé pour déterminer 
certaines hypothèses constituent des changements significatifs. L’ajout d’une nouvelle année 
d’expérience récente à un historique, la mise à jour d’une hypothèse reposant sur une moyenne mobile 
et la mise à jour de paramètres macroéconomiques (p. ex., courbe de taux d’intérêt ou taux 
d’actualisation) ne constituent pas des changements significatifs selon les critères qualitatifs. 

139  Par exemple, la migration d’un modèle inclut dans le modèle interne vers l’utilisation d’un modèle externe 
ou la modification de la plateforme technologique supportant le modèle interne. 

140  Plusieurs changements non significatifs peuvent exercer un impact significatif sur les assureurs. De ce 
fait, si pour une période donnée plusieurs changements non significatifs avaient lieu, l’Autorité pourrait 
exiger que le traitement soit effectué comme étant des changements significatifs. 
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Ces deux ratios doivent être calculés comme suit : 
 
• au numérateur, la différence entre le capital requis non ajusté des fonds distincts 

avant et après le changement; 

• au dénominateur, le capital requis (total ou non ajusté des fonds distincts) avant le 
changement. 

 
De plus, les montants de capital requis utilisés dans les calculs de ratios ci-dessus doivent 
être calculés à la même date. 
 
La mise à jour de paramètres macroéconomiques (p. ex., courbe de taux d’intérêt ou taux 
d’actualisation) ne constitue pas un changement significatif lorsque cette mise à jour 
découle de changements qui ne sont pas sous le contrôle de l’assureur (p. ex., mise à 
jour des taux initiaux dans le modèle CIR, changement du taux d’actualisation lorsque 
celui-ci est la courbe de taux swaps, etc.). Cependant, une telle mise à jour constitue un 
changement qui doit être rapporté dans l’historique des changements requis en vertu de 
la section 7.2.9.5. 
 
7.2.9.4 Suivi des changements 
 
Selon la nature des changements, l’assureur doit faire état de la situation à sa haute 
direction et à l’Autorité. De plus, l’Autorité s’attend à ce que l’assureur conserve un 
historique des changements. 
 
Changements non significatifs 
 
Un test quantitatif supplémentaire doit être effectué pour les changements qui ne sont pas 
significatifs selon les sections 7.2.9.2 et 7.2.9.3. Ainsi, tout changement qui résulte en une 
baisse de plus de 5 % du capital requis non ajusté des fonds distincts doit être divulgué à 
l’Autorité dans un délai raisonnable avant son implémentation. Le calcul de ce ratio doit 
être calculé conformément aux instructions de la section 7.2.9.3. 
 
Tous les autres changements non significatifs doivent être divulgués à la haute direction 
de l’assureur et à l’Autorité au moins une fois par année financière ou lorsque demandé 
par l’Autorité. 
 
Changements significatifs 
 
Une autorisation de l’Autorité est nécessaire avant la mise en place de tout changement 
significatif pour le calcul du capital requis dans le cadre de la présente ligne directrice. En 
ce qui concerne l’utilisation du modèle interne à d’autres fins que ce calcul, il est possible 
pour l’assureur d’utiliser le modèle interne modifié pendant le processus d’autorisation de 
l’Autorité. Toutefois, il est important de divulguer à l’Autorité cet élément dans les plus 
brefs délais et de faire la demande d’autorisation. 
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L’approbation de la haute direction est requise avant toute demande d’autorisation à 
l’Autorité. L’assureur doit divulguer au conseil d’administration et à la haute direction la 
nature et les motifs des changements. Tous les changements apportés au modèle interne 
et au processus de validation doivent avoir été validés par l’équipe de validation. 
 
Aussi, le modèle interne existant doit continuer à être utilisé pour le calcul du capital requis 
tant que l’Autorité n’aura pas donné son autorisation à l’égard des modifications 
significatives proposées. L’Autorité pourra, à sa discrétion, considérer les modifications 
significatives proposées comme étant susceptibles d’avoir des impacts trop importants et 
demander à l’assureur de présenter une nouvelle demande d’autorisation d’utilisation du 
modèle interne.  
 
La demande d’autorisation de changements soumise à l’Autorité doit contenir, 
minimalement, les éléments suivants : 
 
1. une lettre de demande d’autorisation signée par la haute direction; 
2. une opinion positive donnée par l’équipe de validation à l’égard des changements; 
3. un test d’utilisation (c.-à-d. une démonstration de conformité aux exigences décrites 

à la section 7.2.6); 
4. la date proposée pour l’entrée en vigueur des changements aux fins de la 

divulgation des ratios ESCAP à l’Autorité ou au public; 
5. un document sommaire décrivant les changements proposés et résumant les 

conclusions de l’équipe de validation et des contrôles; 
6. une étude d’impact documentée doit être présentée à l’Autorité (c.-à-d. analyse de 

sensibilité, contrôle ex post, impact sur le capital requis, impact sur les 
ratios ESCAP, etc.); 

7. une identification des changements les plus importants touchant la documentation 
fournie à l’Autorité, tant au niveau des nouveaux documents que de ceux qui 
modifient les documents d’accompagnement initialement fournis; 

8. le nom de la personne-ressource ou du coordonnateur des changements; 
9. tout autre document pertinent lié à ces changements. 
 
Il appartient à l’assureur de faire la démonstration de la nature des modifications 
proposées et du fait qu’elles doivent être considérées ainsi. De plus, les fonctions de 
contrôle clés (p. ex., la gestion des risques et la haute direction) de l’assureur ne doivent 
pas avoir reçu d’opinions défavorables données par les parties qui sont impliquées dans 
le processus de changement. 
 
De plus, l’assureur doit décrire tous les changements organisationnels qui découlent des 
modifications proposées au modèle interne ou qui y sont liés.  
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 654

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 258 
Assurance de personnes 
Chapitre 7 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

7.2.9.5 Historique des changements 
 
L’assureur doit documenter les changements apportés au modèle interne et permettre 
notamment de discerner ceux qui ont été effectués depuis la dernière divulgation des 
ratios ESCAP à l’Autorité ou au public. 
 
Les données ci-après doivent être utilisées aux fins de suivi : 
 
1. la date du changement; 
2. le portefeuille visé; 
3. la taille du portefeuille visé; 
4. l’effet prévu et réel141 sur le capital requis et sur les ratios ESCAP; 
5. le type de changement ou d’évènement; 
6. la justification du changement. 
 
Il incombe à l’assureur de tenir à jour et de documenter l’historique des changements. 
Cette documentation doit être présentée à l’Autorité à sa demande et aux conditions 
prévues dans la section 7.2.9. De plus, cette documentation doit permettre d’identifier le 
personnel responsable des changements. 
 
7.2.10 Surveillance continue 
 
Des rapports de surveillance périodiques doivent être détaillés et transmis à la haute 
direction de l’assureur et à l’Autorité lors de chaque divulgation des ratios ESCAP à 
l’Autorité ou au public. Ces rapports doivent contenir, minimalement : 
 
1. les variations des ratios ESCAP liées aux fonds distincts, les variations du capital 

requis et une explication de ces variations142; 
2. un détail de la performance de la stratégie de couverture sur les neuf trimestres 

précédents (gains et pertes avec explications, mesure d’efficacité, etc.); 
3. des tests de sensibilité des ratios ESCAP, du capital requis et des bénéfices nets 

face à une baisse des marchés boursiers d’au moins 25 %; 
4. les exceptions aux politiques de l’assureur (p. ex., les dérogations à ces politiques, 

le dépassement des limites prévues dans la politique d’appétit et de tolérance au 
risque, etc.); 

5. les analyses de concentration pour les contreparties les plus importantes liées à la 
stratégie de couverture. 

 
                                                
 

141  L’effet prévu est l’impact attendu et calculé (ou estimé) lors d’un test précédant la mise en place d’un 
changement. L’effet réel est l’impact calculé à la suite de la mise en place d’un changement. 

142  L’Autorité s’attend à obtenir des explications qualitatives sur le sens général des variations (p. ex., 
hausse des ventes, hausse/baisse des marchés boursiers, mouvement de la courbe de taux d’intérêt, 
etc.). L’assureur pourrait toutefois appuyer ses explications par certains montants lorsque nécessaire. 
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L’information liée aux points 2 et 5 n’est requise que si l’assureur utilise la méthode avec 
reconnaissance de la couverture. Une version sommaire du rapport doit être transmise au 
conseil d’administration. 
 
Si l’Autorité le juge nécessaire, elle pourra demander l’ajout de renseignements 
supplémentaires qui feront partie en permanence des rapports de surveillance 
périodiques. 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’assureur examine de nouvelles techniques d’analyse et les 
pratiques en évolution de l’industrie et les adopte si elles améliorent l’exactitude des 
estimations. 
 
De plus, l’assureur doit disposer d’une liste des différents modèles utilisés dans le modèle 
interne ainsi que les objectifs visés par ceux-ci et tenir à jour cette dernière. 
 
Si l’assureur ne satisfait pas aux exigences de la présente ligne directrice sur une base 
continue, l’Autorité pourra exiger que ce dernier détienne du capital supplémentaire. 
 
En ce qui a trait aux paramètres du modèle interne, l’assureur doit réévaluer ces derniers 
: 
 
• au moins une fois par année financière; 

• à la suite d’évènements de marché ou d’évènements spécifiques affectant de façon 
importante le modèle interne; 

• à la demande de l’Autorité. 
 
7.3 Modalités relatives au calcul 
 
7.3.1 Page 70.100 du formulaire ESCAP (selon la catégorie de fonds) 
 
Les colonnes de la page 70.100 du formulaire ESCAP doivent être remplies comme suit : 
 
Colonne 01 : Valeur garantie 
 
Ce montant représente le montant de la valeur garantie de tous les fonds distincts. Si les 
fonds distincts sont assujettis à des garanties de différentes valeurs, par exemple, 100 % 
pour prestations de décès et 75 % à l’échéance; le montant le plus élevé devra être 
indiqué. 
 
Colonne 02 : Valeur marchande 
 
Ce montant correspond à la valeur marchande des fonds. 
 
Colonne 03 : TBCR 
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Le détail du calcul basé sur les facteurs prescrits se retrouve à la section 7.1 (lignes 010 
à 070 du formulaire ESCAP). Toutefois, si l’assureur utilise un modèle interne, le résultat 
sera reporté à la ligne 080 du formulaire ESCAP.  
 
Si l’assureur utilise l’approche selon la méthode de la section 7.2.7.2 ou la méthode de la 
section 7.2.8, le TBCR représente respectivement 100 % du capital requis ou 100 % du 
capital requis après ajustement selon le modèle interne (voir la section 7.2.8.8) auquel on 
ajoute les provisions techniques nettes détenues. 
 
Colonne 04 : Crédit pour cession en réassurance 
 
Ce montant est déterminé selon l’approche convenue avec l’Autorité. 
 
Colonne 05 : TBCR net  
 
Ce montant est déterminé comme suit :  
 

TBCR – Crédit pour cession en réassurance 
 
Colonne 07 : Provisions techniques nettes détenues 
 
Ce montant correspond au total des provisions techniques nettes inscrites au bilan pour 
les risques liés aux garanties de fonds distincts, excluant l’impôt différé143. 
 
Colonne 08 : Capital requis 
 
Ce montant est déterminé comme suit :  
 

(TBCR net – Provisions techniques nettes détenues) × 1,25 
 
La formule pour déterminer le capital requis comprend un facteur de 1,25 pour entraîner 
son montant au niveau cible d’intervention. 
 
Les dispositions transitoires suivantes s'appliquent au capital requis déterminé à partir du 
modèle interne selon la méthode de la section 7.2.7 : 
 
• la première année d’utilisation du modèle, le capital requis est calculé comme suit : 

50 % du capital requis selon les facteurs prescrits + 50 % du capital requis selon le 
modèle interne; 

 
• par la suite, il représente 100 % du capital requis selon le modèle interne. 
 
Note : Le capital requis du risque relatif aux garanties des fonds distincts (ligne 920) ne 

doit pas être inférieur à zéro. 

                                                
 

143  Le montant des provisions techniques nettes détenues ou tout montant similaire doit être calculé en 
accord avec le calcul du TBCR relativement à l’inclusion ou à l’exclusion de l’impôt différé. 
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7.3.2 Page 70.200 du formulaire ESCAP (selon le lieu des opérations) 
 
Les colonnes de la page 70.200 du formulaire ESCAP doivent être remplies comme suit : 
 
Colonne 01 : Valeur garantie 
 
Ce montant représente le montant de la valeur garantie de tous les fonds distincts. Si les 
fonds distincts sont assujettis à des garanties de différentes valeurs, par exemple, 100 % 
pour prestations de décès et 75 % à l’échéance; le montant le plus élevé devra être 
indiqué. 
 
Colonne 02 : Valeur marchande 
 
Ce montant correspond à la valeur marchande des fonds. 
 
Colonne 03 : TBCR 
 
Si l’assureur utilise l’approche selon la méthode de la section 7.2.7.2 ou la méthode de la 
section 7.2.8, le TBCR représente respectivement 100 % du capital requis ou 100 % du 
capital requis après ajustement selon le modèle interne (voir la section 7.2.8.8) auquel on 
ajoute les provisions techniques nettes détenues. 
 
Colonne 04 : Crédit pour cession en réassurance 
 
Ce montant est déterminé selon l’approche convenue avec l’Autorité. 
 
Colonne 05 : TBCR net  
 
Ce montant est déterminé comme suit :  
 

TBCR – Crédit pour cession en réassurance 
 
Colonne 07 : Provisions techniques nettes détenues 
 
Ce montant correspond au total des provisions techniques nettes inscrites au bilan pour 
les risques liés aux garanties de fonds distincts, excluant l’impôt différé144. 
 
Colonne 08 : Capital requis 
 
Ce montant est déterminé comme suit :  
 

(TBCR net – Provisions techniques nettes détenues) × 1,25 
 

                                                
 

144 Le montant des provisions techniques nettes détenues ou tout montant similaire doit être calculé en 
accord avec le calcul du TBCR relativement à l’inclusion ou à l’exclusion de l’impôt différé. 
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La formule pour déterminer le capital requis comprend un facteur de 1,25 pour entraîner 
son montant au niveau cible d’intervention. 
 
Les dispositions transitoires suivantes s'appliquent au capital requis déterminé à partir du 
modèle interne selon la méthode de la section 7.2.7 : 
 
• la première année d’utilisation du modèle, le capital requis est calculé comme suit : 

50 % du capital requis selon les facteurs prescrits + 50 % du capital requis selon le 
modèle interne; 

• par la suite, il représente 100 % du capital requis selon le modèle interne. 
 
Note : Le montant inscrit à la cellule 7020090920 doit être identique à celui de la 

cellule 7010090920 de la page 70.100. 
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Chapitre 8. Risque opérationnel 
 
Le risque opérationnel est le risque de perte découlant de processus, personnes ou 
systèmes inadéquats ou défaillants, ou d’événements extérieurs. Cette définition 
comprend le risque juridique145, mais exclut le risque stratégique et d’atteinte à la 
réputation. 
 
8.1 Formule du risque opérationnel 
 
Le capital requis du risque opérationnel est la somme des éléments suivants : 
 
• le capital requis lié au volume d’affaires; 

• le capital requis lié à une augmentation importante du volume d’affaires; 

• le capital requis général. 
 
8.2 Expositions et facteurs du risque opérationnel 
 
La présente section présente les expositions et les facteurs utilisés pour calculer le capital 
requis du risque opérationnel. 
 
8.2.1 Capital requis lié au volume d’affaires 
 
Le capital requis lié au volume d’affaires est déterminé en appliquant les facteurs suivants 
aux primes souscrites et aux primes de réassurance acceptée qui ont été perçues lors 
des 12 derniers mois et aux valeurs des comptes ou passifs des produits de type dépôt : 

                                                
 

145 Le risque juridique est composé notamment de l’exposition aux amendes, pénalités ou dommages 
découlant de mesures de surveillance, de même que de règlements privés. 
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Exposition Facteur 

Primes souscrites  2,50 % 

Primes de réassurance acceptée 1,75 % 

Produits de placement et rentes :  

Valeurs des comptes des fonds distincts avec garantie –contrats non couverts par une 
stratégie de couverture autorisée par l’Autorité (voir la section 7.2.8) 

0,40 % 

Valeurs des comptes des fonds distincts avec garantie – contrats couverts par une 
stratégie de couverture autorisée par l’Autorité (voir la section 7.2.8)146 

0,80 % 

Passifs des rentes en cours de paiement et équivalents de passif de rente pour les 
ententes de transfert de risque de longévité 0,15 % 

Valeurs des comptes des polices d’assurance vie universelle 0,10 % 

Valeurs des comptes des fonds communs de placement, des CPG, des autres produits 
de placement et des fonds distincts sans garantie et passifs des rentes en accumulation 0,10 % 

 
Les primes souscrites des polices d’assurance vie individuelle et collective comprennent 
les primes d’assurance vie universelle, mais ne comprennent pas les primes des rentes 
et des ententes de transfert de risque de longévité, les dépôts de fonds communs de 
placement, les CPG, les dépôts de fonds distincts et les équivalents de primes pour les 
contrats de services administratifs seulement et de services de gestion de placements. 
 
Pour la détermination du montant des primes de réassurance acceptée auquel le facteur 
de risque de 1,75 % s’applique, les primes de coassurance peuvent être réduites des 
allocations de réassurance telles que les commissions de cession qui comprennent les 
commissions d’agent, les taxes sur prime et les frais d’administration. Pour les ententes 
de coassurance à retenue de fonds et de coassurance modifiée, le facteur de 1,75 % 
s’applique à la partie de la somme brute accumulée à recevoir ou de la somme brute à 
recevoir au titre de la coassurance modifiée qui correspond aux primes réduites des 
allocations de réassurance (c.-à-d. le montant de prime doit être le même que celui de la 
coassurance régulière). 
 
Les valeurs des comptes et des passifs auxquelles les facteurs des produits de placement 
et des rentes sont appliqués sont calculées avant la réduction pour la réassurance 
(lorsqu’applicable) et comprennent les PÉD. La valeur des passifs pour les produits 
acceptés en vertu d’ententes de coassurance modifiée est la valeur des passifs pro forma 
qui auraient été déterminés si ces produits avaient été acceptés en vertu de coassurance 
régulière. 

                                                
 

146 Même si la stratégie de couverture n’est que partielle à l’égard d’un contrat, la totalité de la valeur des 
comptes du contrat doit être incluse dans le calcul. 
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L’exigence de capital pour les ententes de transfert de risque de longévité qui acceptent 
le risque est la même que celle des produits de rente sous-jacents. Le passif de rente 
équivalent pour un swap est la valeur courante brute de la partie variable du swap, sans 
déduction ni compensation. 
 
Les produits des filiales déconsolidées selon la section 1.3 sont exclus des exigences de 
risque opérationnel lié au volume d’affaires. 
 
8.2.2 Capital requis lié à une augmentation importante du volume d’affaires 
 
Le capital requis lié à une augmentation importante du volume d’affaires est calculé par 
région (voir la section 1.1.5). Les facteurs de la section 8.2.1 s’appliquent à l’excédent de 
l’augmentation d’une année à l’autre des primes souscrites, des primes de réassurance 
acceptées et des valeurs des comptes ou des passifs des produits de placement et des 
rentes147 sur le seuil de 20 %. 
 
L’augmentation d’une année à l’autre des primes souscrites est définie comme le montant 
total des primes souscrites des 12 derniers mois qui excède 120 % des primes souscrites 
pendant la même période de l’année précédente. Elle est calculée distinctement pour 
chacun des produits suivants : 
 
• l’assurance vie individuelle (y compris l’assurance vie universelle); 

• l’assurance vie collective (y compris l’assurance vie universelle); 

• les autres produits d’assurance (excluant les rentes). 
 
Exemple : Augmentation des primes souscrites 
 
Si les primes souscrites augmentent de 50 % de l’année A1 à l’année A2 (de 100 à 150) 
en raison d’une croissance rapide des affaires, le montant des primes de l’année A2 qui 
excède 120 % des primes de l’année A1 (30) est assujetti à une exigence de capital 
additionnelle de 0,75 (30 × 2,50 %). 
 
L’augmentation d’une année à l’autre des primes de réassurance acceptées est définie 
comme le montant total des primes de réassurance acceptées des 12 derniers mois qui 
excède 120 % des primes acceptées pendant la même période de l’année précédente, 
sur l’ensemble des produits. 
 
Pour les produits de placement et les passifs des rentes, l’augmentation d’une année à 
l’autre est calculée distinctement pour chacun des produits suivants : 
 
• les valeurs des comptes des fonds distincts avec garantie; 

                                                
 

147 Le calcul de l’augmentation pour les produits de placement et les rentes doit seulement tenir compte des 
ventes brutes de l’année. 
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• les passifs des rentes en cours de paiement et les équivalents de passif de rente 
pour les ententes de transfert de risque de longévité; 

• les valeurs des comptes des polices d’assurance vie universelle; 

• les valeurs des comptes des fonds communs de placement, des CPG, des autres 
produits de placement et des fonds distincts sans garantie et les passifs des rentes 
en accumulation. 

 
Afin de prendre en compte l’impact des variations de taux de change pendant les périodes 
de calcul, les primes des périodes courante et précédente, les valeurs des comptes et les 
passifs libellés en monnaie étrangère doivent être convertis en dollars canadiens au taux 
de change en vigueur à la date de déclaration de l’ESCAP. Par conséquent, les montants 
utilisés pour calculer l’augmentation importante du volume d’affaires peuvent ne pas 
correspondre aux montants présentés dans les états financiers de la période précédente 
et les primes peuvent ne pas correspondre aux montants présentés dans les états 
financiers de la période courante. 
 
Dans le cas de l’acquisition d’une autre entité ou de l’acquisition d’un portefeuille de 
produits (p. ex., par la prise en charge en réassurance), les primes, valeurs des comptes, 
passifs ou équivalents de passif pour les périodes des exercices précédents (avant 
l’acquisition) correspondent à la somme des montants correspondants des deux entités 
ou portefeuilles de produits, soit la somme de ces montants pour l’assureur acquérant et 
pour l’assureur ou le portefeuille de produits acquis. À la suite d’une acquisition, l’assureur 
acquérant doit reclasser les primes selon la classification de l’assureur résultant de la 
transaction, à l’aide d’approximation si nécessaire, afin d’être conforme aux catégories 
utilisées dans le formulaire VIE. 
 
Exemple : Acquisition d’activités 
 
Supposons que les primes souscrites de l’assureur A sont de 100 pour la période de 
12 mois se terminant le 31 décembre de l’année A1. Durant l’année A2, cet assureur 
acquiert l’assureur B dont les primes souscrites perçues sont de 50 pour la période A1. 
L’assureur issu du regroupement présente un montant total de primes souscrites de 225 
pour la période de 12 mois se terminant le 31 décembre A2. Le capital requis du risque 
opérationnel qui est lié à une augmentation importante du volume d’affaires serait calculé 
ainsi : 
 
2,50 % × [225 – ((100 + 50) × 1,20)] = 2,50 % × 45 = 1,13 
 
8.2.3 Capital requis général 
 
Le capital requis général comprend deux éléments. Le premier élément est calculé ainsi : 
 
• application d’un facteur de 5,75 % au capital requis total pour les exigences des 

risques de crédit, de marché et d’assurance, calculé après réduction pour toute 
forme de réassurance et réduit des crédits pour les produits avec participation, pour 
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les produits ajustables, pour les dépôts de titulaires de police, pour les ajustements 
pour l’assurance collective et pour la diversification; plus 

• application d’un facteur de 4,5 % au capital requis des garanties des fonds distincts. 
 
Le deuxième élément est calculé par l’application d’un facteur de 2,5 % aux primes cédées 
en réassurance afin de compenser la sous-évaluation du premier élément découlant de 
son calcul qui est réduit pour la réassurance. Pour les produits de rente cédés, le montant 
qui doit être utilisé comme l’équivalent de la prime de réassurance cédée est le montant 
annuel des paiements de rente cédés au réassureur. Pour les risques cédés par des 
ententes de transfert de risque de longévité, le montant qui doit être utilisé comme 
l’équivalent de la prime de réassurance cédée est le montant brut des paiements de rente 
cédés (pour les swaps, ce montant est le paiement annuel brut de la partie variable du 
swap sans déductions ni compensations). Pour les ententes de coassurance, le facteur 
de risque de 2,5 % s’applique aux primes cédées, réduites des allocations de réassurance 
telles que les commissions de cession qui comprennent les commissions d’agent, les 
taxes sur prime et les frais d’administration. 
 

Indicateur Facteur 

Capital requis des risques de crédit, de marché et d’assurance 5,75 % 

Capital requis des garanties des fonds distincts 4,5 % 

Primes cédées en réassurance 2,5 % 
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Chapitre 9. Produits avec participation et produits ajustables 
 
Les exigences de capital requis des produits avec participation et les produits ajustables 
sont calculées selon les chapitres précédents comme si ces produits étaient sans 
participation et non ajustables. Cependant, les produits avec participation et les produits 
ajustables permettent à l’assureur de partager le risque avec les titulaires de police par 
l’entremise d’avantages discrétionnaires. Par conséquent, l’assureur peut inclure des 
crédits pour les produits avec participation et pour les produits ajustables 
contractuellement dans le calcul du Coussin de solvabilité global, si certains critères sont 
respectés. 
 
L’assureur doit calculer le crédit pour les produits avec participation par région (voir la 
section 1.1.5). Cependant, si le transfert des risques aux titulaires de police par une 
réduction des participations n’est pas homogène pour tous les produits avec participation 
d’une même région, l’assureur devra segmenter ses produits avec participation de la 
région en différents blocs sur la base de transferts de risques homogènes aux titulaires 
de police148. Un bloc de produits segmentés peut contenir des actifs et passifs (p.ex., 
l’excédent, les PÉD et les fonds accessoires, incluant les actifs auxquels ils sont adossés) 
dont les risques ne sont pas transférés aux titulaires de police. Un montant d’exigence 
individuelle de capital réduite du crédit pour les produits avec participation devra être 
calculé pour chacun des blocs avec participation. 
 
Un crédit pour les produits ajustables doit être calculé pour chacun des produits ajustables 
d’une même région. 
 
Une réduction importante des participations ou des ajustements importants apportés aux 
caractéristiques ajustables peuvent occasionner des impacts défavorables en raison des 
abandons, de l’antisélection, des hausses de dépenses unitaires ou des poursuites 
judiciaires entamées par les titulaires de police. Ces impacts défavorables ne doivent pas 
être reflétés dans les flux de trésorerie lors du calcul du crédit pour les produits avec 
participation et les produits ajustables. 
 
9.1 Crédit pour les produits avec participation 
 
9.1.1 Critères relatifs au crédit pour les produits avec participation 
 
Un crédit pour les produits avec participation peut être utilisé pour réduire l’exigence de 
capital d’un bloc de produits avec participation à condition que les résultats liés à des 
éléments spécifiques de risque soient incorporés dans le processus d’ajustement annuel 
des participations de façon constante d’une année à l’autre. Un bloc de produits avec 
participation est admissible à un crédit s’il satisfait aux trois critères suivants. 
 
1. La politique de l’assureur en matière de participation doit être divulguée 

publiquement. Elle doit indiquer clairement que les participations ne sont pas 
                                                
 

148 Les actifs et passifs dont les risques ne sont pas transférés aux titulaires de police et qui sont amalgamés 
et liés à plusieurs blocs de produits avec participation dans une même région doivent être attribués 
proportionnellement à des blocs de produits avec participation particuliers. 
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garanties et seront modifiées en fonction des résultats réels. L’assureur doit 
divulguer publiquement quels éléments des résultats réels sont incorporés dans le 
processus d’ajustement annuel des participations (p. ex., le revenu de placement 
ainsi que les résultats de défaut d’actif, de mortalité, de déchéance et de dépenses) 
et comment ces risques sont transférés aux titulaires de police. 

2. L’assureur doit examiner périodiquement (au moins une fois l’an) l’échelle de 
participation en regard des résultats réels du compte avec participation (c.-à-d. en 
incluant tous les blocs de produits). Il doit être en mesure de démontrer à la 
satisfaction de l’Autorité quels éléments des résultats réels, en excédent des 
montants prévus dans l’échelle actuelle de participation, ont été transférés aux 
titulaires de police lors de l’ajustement annuel des participations. Il doit aussi être en 
mesure de démontrer que, dans la mesure où les déficits des montants prévus par 
rapport aux résultats globaux ne sont pas entièrement absorbés par des provisions 
additionnelles ou d’autres mécanismes de nivellement semblables, ils sont 
récupérés149 en valeur actualisée au moyen de réductions (uniformes ou 
décroissantes) de l’échelle de participation150. Les réductions de cette échelle 
nécessaires pour la récupération doivent être effectuées dans les deux ans suivant 
la constatation des déficits. 

3. L’assureur doit être en mesure de démontrer à l’Autorité qu’il applique la politique 
de participation et les pratiques décrites précédemment. 

 
L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de 
capital comment il s’est assuré que les produits avec participation admissibles satisfont 
aux critères précédents. La documentation appuyant ces explications doit être conservée 
et mise à la disposition de l’Autorité à sa demande. 
 
9.1.2 Calcul du crédit pour les produits avec participation pour un bloc 
 
Le crédit pour les produits avec participation pour un bloc admissible de produits avec 
participation tient compte de la valeur actualisée des flux de trésorerie des participations 
redressés. Le crédit pour les produits avec participation (CPi) du bloc qui est utilisé pour 
calculer le Coussin de solvabilité global (voir la section 11.3) est obtenu à l’aide de la 
formule suivante : 
 

𝐶𝑃𝑖 = 𝑚𝑖𝑛 [𝐾𝑖 −𝐾𝑖 𝑖𝑛𝑡é𝑟ê𝑡
𝑟é𝑑𝑢𝑖𝑡

+ (1 −
𝑅𝑇𝐼𝑖 𝑝𝑎𝑟

𝑚𝑎𝑥(𝐶𝑖 𝑑é𝑓𝑎𝑣𝑜𝑟𝑎𝑏𝑙𝑒; 𝑅𝑇𝐼𝑖 𝑝𝑎𝑟)
)𝐶𝑖 𝑖𝑛𝑖𝑡𝑖𝑎𝑙; 𝐾𝑖 − 𝐾𝑖 𝑠𝑒𝑢𝑖𝑙] 

 

                                                
 

149 La récupération des déficits doit être démontrée sur la base de réductions de l’échelle de participation 
par rapport à ce qui aurait été versé en tenant compte uniquement des éléments de risque qui sont 
transférés aux titulaires de police. Une réduction de l’échelle de participation ne sera admise comme 
transfert de risque aux titulaires de police que si elle a été adoptée par une résolution du conseil 
d’administration de l’assureur. 

150 Les réductions de l’échelle de participation doivent être nivelées ou représenter une récupération initiale 
importante ou accélérée des excédents. Pour les produits qui ne comportent pas de participations 
périodiques, les réductions des participations à l’échéance sont réputées constituer des réductions 
nivelées de l’échelle de participation. 
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Où : 
 
• Ci initial est égal à 75 % de la valeur actualisée des flux de trésorerie des participations 

redressés du bloc utilisés dans le calcul du risque de taux d’intérêt (voir la 
section 5.1.3.3), où ces flux sont actualisés à l’aide des Taux d’actualisation du 
scénario initial de la section 5.1.1; 

• Ci défavorable est égal à 75 % de la valeur actualisée des flux de trésorerie des 
participations redressés du bloc utilisés dans le calcul du risque de taux d’intérêt où 
ces flux sont actualisés à l’aide des taux du scénario le plus défavorable retenu pour 
déterminer le capital requis du risque de taux d’intérêt; 

• RTIi par est le capital requis du risque de taux d’intérêt (voir la section 5.1.2.3) du bloc 
selon le scénario le plus défavorable qui sert à déterminer le capital requis du risque 
de taux d’intérêt; 

• Ki est l’exigence diversifiée ajustée K du bloc (voir la section 11.2); 

• Ki intérêt réduit est l’exigence diversifiée ajustée K pour tous les risques du bloc, mais 
avec le capital requis du risque de taux d’intérêt réduit. Ce montant est calculé en 
assignant la valeur égale à max (RTIi par – Ci défavorable;0) au capital requis du risque 
de taux d’intérêt du bloc et en laissant toutes les autres exigences de risque 
inchangées; 

• Ki seuil est l’exigence diversifiée ajustée minimale du bloc. Ce montant est calculé en 
regroupant les éléments suivants dans le calcul de K151 : 

 
i) 100 % du capital requis de tous les risques du bloc qui ne peuvent pas être 

transférés aux titulaires de police par un ajustement de l’échelle de 
participation152; 

ii) 10 % du capital requis du risque de taux d’intérêt du bloc, si le risque de taux 
d’intérêt peut être transféré aux titulaires de police par un ajustement de 
l’échelle de participation; 

iii) 30 % du capital requis de tous les autres risques qui peuvent être transférés 
aux titulaires de police par un ajustement de l’échelle de participation. 

 
Pour un bloc qui comprend des actifs et passifs dont le risque de taux d’intérêt est 
transféré aux titulaires de police et d’autres actifs et passifs dont le risque de taux 
d’intérêt n’est pas transféré aux titulaires de police, le montant combiné pour i) et 

                                                
 

151 Pour les risques d’assurance, les facteurs de pourcentage ci-dessous sont appliqués aux montants 
intermédiaires RAi et NTi qui sont utilisés pour calculer K. 

152 Ce capital requis comprend le capital requis des risques de crédit et de marché relié aux actifs adossés 
à l’excédent, aux PÉD et aux fonds accessoires si le rendement de ces actifs n’est pas transféré aux 
titulaires de police. Si le bloc comprend des actifs et passifs dont les risques ne sont pas transférés aux 
titulaires de polices et que ces actifs et passifs sont amalgamés avec des actifs et passifs dont les risques 
sont transférés aux titulaires de polices, les montants de capital requis des risques de crédit et de 
marché, autres que le risque de taux d’intérêt, pour les actifs et passifs dont les risques ne sont pas 
transférés doivent être déterminés à l’aide d’une attribution proportionnelle. 
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ii) ci-dessus qui doit être utilisé pour l’exigence du risque de taux d’intérêt lors du 
calcul de Ki seuil est : 

 
100 % × 𝑅𝑇𝐼𝑖 𝑝𝑎𝑟 𝑠𝑡 + 10 % ×max (𝑅𝑇𝐼𝑖 𝑝𝑎𝑟 − 𝑅𝑇𝐼𝑖 𝑝𝑎𝑟 𝑠𝑡; 0) 
 
où RTIi par st est défini à la section 5.1.2.3. 

 
Exemple : Crédit pour les produits avec participation 
 
Supposons que les montants de capital requis d’un bloc de produits avec participation 
soient les suivants : 
 

Risque 
d’assurance Capital requis (RAi) 

Composantes des 
risques de niveau et 

de tendance (NTi) 
𝑹𝑨𝒊 − 𝟎, 𝟓 × 𝑵𝑻𝒊 

Mortalité 750 000 300 000 600 000 

Longévité 0 0 0 

Morbidité – incidence 0 0 0 

Morbidité – cessation 0 0 0 

Déchéance – 
sensibles 500 000 200 000 400 000 

Déchéance – fondés 0 0 0 

Dépenses 50 000 0 50 000 

Total 1 300 000 500 000  

 
Autres risques Capital requis 

Risque de crédit 300 000 

Risque de taux d’intérêt (RTI) 400 000 

Autres risques de marché 250 000 

 
De même, supposons que la valeur actualisée des participations redressées du bloc selon 
le scénario initial est de 800 000 et que cette valeur augmente à 1 200 000 selon le 
scénario défavorable qui sert à déterminer le capital requis du risque de taux d’intérêt. La 
valeur Cinitial du bloc est donc de (75 %  800 000 =) 600 000 et la valeur de Cdéfavorable est 
de (75 %  1 200 000 =) 900 000. Enfin, supposons que tous les risques associés au bloc, 
sauf le risque de mortalité, sont transférés aux titulaires de police au moyen d’ajustements 
aux participations. 
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L’exigence K pour ce bloc est égale à 1 913 534 (les montants intermédiaires du calcul 
sont A = 832 166, D = 1 544 525 et N = 2 250 000; voir la section 11.2.4 pour un exemple 
qui présente les étapes dans le calcul de K). Puisque RTI < Cdéfavorable pour le bloc, 
l’exigence Kintérêt réduit est l’exigence K du bloc recalculée en utilisant un capital requis du 
risque de taux d’intérêt de 0 et elle est égale à 1 565 932 (A = 832 166, D = 1 205 277 et 
N = 1 850 000). Le crédit potentiel en fonction de la capacité d’absorption des 
participations est donc le suivant : 
 

1 913 534 − 1 565 932 + (1 −
400 000

900 000
) × 600 000 = 680 935 

 
Puisque tous les risques, sauf le risque de mortalité, sont transférés aux titulaires de 
police, l’exigence Kseuil du bloc est calculée en utilisant 100 % du capital requis du risque 
de mortalité, 10 % du capital requis du risque de taux d’intérêt et 30 % du capital requis 
des autres risques. 
 

Risque 
d’assurance Capital requis (RAi) 

Composantes des 
risques de niveau 

et de tendance (NTi) 
𝑹𝑨𝒊 − 𝟎, 𝟓 × 𝑵𝑻𝒊 

Mortalité 750 000 300 000 600 000 

Longévité 0 0 0 

Morbidité – incidence 0 0 0 

Morbidité – cessation 0 0 0 

Déchéance – 
sensibles 150 000 60 000 120 000 

Déchéance – fondés 0 0 0 

Dépenses 15 000 0 15 000 

Total 915 000 360 000  

 
Autres risques Capital requis 

Risque de crédit 90 000 

Risque de taux d’intérêt (RTI) 40 000 

Autres risques de marché 75 000 
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La valeur de Kseuil est donc de 987 966 (A = 649 173, D = 772 354 et N = 1 120 000) et le 
crédit maximal en fonction des exigences qui excèdent les seuils de l’ESCAP est donc le 
suivant : 
 

1 913 534 – 987 966 = 925 568 
 
Le crédit pour les produits avec participation CP du bloc est égal au moindre des deux 
montants, soit 680 935. 
 
9.2 Crédit pour les produits ajustables contractuellement 
 
9.2.1 Critères relatifs au crédit pour les produits ajustables 
 
Les produits ajustables contractuellement sont admissibles à un crédit s’ils satisfont à tous 
les critères suivants. 
 
1. L’ajustabilité contractuelle est à la seule discrétion de l’assureur et elle doit s’exercer 

pendant la durée du contrat. 
2. Toutes les caractéristiques d’ajustabilité associées aux produits (p. ex., les primes, 

les frais et les sommes assurées) ont été divulguées explicitement dans le contrat. 
3. L’assureur doit analyser périodiquement (au moins une fois l’an) les résultats des 

produits et considérer leur impact potentiel sur les ajustements. Bien que les 
analyses et les ajustements correspondants puissent être principalement 
prospectifs, l’assureur doit être en mesure de démontrer à la satisfaction de 
l’Autorité quels éléments des résultats réels sont considérés dans la procédure 
d’analyse. 

4. L’ajustabilité est raisonnablement souple et l’assureur doit avoir mis à l’essai la 
souplesse raisonnable des caractéristiques d’ajustabilité lors de la tarification du 
produit ou par la suite. L’essai devrait prouver que l’assureur peut récupérer au 
moins la moitié des prestations imprévues liées au risque d’assurance (définit 
comme l’exigence de capital marginale pour les risques d’assurance du produit 
moins son Attribution de l’avoir relative aux risques d’assurance) en comparant les 
passifs des polices avec et sans ajustements futurs. Les essais d’ajustabilité ne 
doivent pas tenir compte des montants recouvrables par le biais d’ententes qui 
bénéficient d’un crédit distinct pour le capital requis du risque d’assurance, comme 
les conventions de non-responsabilité, les dépôts effectués par des titulaires de 
police et les provisions pour fluctuation des réclamations. 

5. Si l’assureur prend un crédit pour une caractéristique ajustable, il doit avoir une 
politique interne documentée décrivant la façon dont il établit les ajustements ainsi 
que les éléments importants considérés dans leur établissement, notamment les 
pertes ou déficits liés aux résultats globaux réels. Tout crédit pris par l’assureur doit 
être calculé conformément à la façon prévue par la politique interne et doit refléter 
les politiques qui réduiraient ou limiteraient l’ajustabilité permise par le contrat si 
elles étaient suivies. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 670

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 274 
Assurance de personnes 
Chapitre 9 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

6. L’assureur doit être en mesure de démontrer à l’Autorité qu’il applique la politique 
d’ajustement et les pratiques décrites précédemment. 

 
Un produit qui n’est ajustable que jusqu’à un certain âge ou qui ne prévoit qu’un 
ajustement unique peut être considéré admissible à condition qu’il satisfait à tous les 
critères précédents. L’assureur ne doit pas prendre un crédit pour un ajustement qui n’est 
plus disponible (p. ex., s’il a été utilisé ou est expiré) ou s’il ne l’exercerait pas, selon sa 
politique ou ses pratiques du passé, en cas de résultats défavorables ou de pertes. De 
même, un produit n’est pas admissible si l’ajustabilité n’est exerçable qu’après la durée 
du passif comme définie par les Normes de pratique de l’ICA. 
 
Un produit qui est ajustable à la discrétion de l’assureur, mais qui est assujetti à une 
approbation d’une tierce partie, est admissible. Cependant, le crédit pour ce produit sera 
inférieur à celui des autres produits ajustables admissibles qui ne sont pas assujettis à 
une telle approbation. 
 
Un produit comportant une disposition de maintien de la solvabilité (p.ex. certains produits 
sans participation émis par des sociétés de secours mutuels) peut être admissible s’il 
satisfait à tous les autres critères. 
 
Un produit dont les caractéristiques ne peuvent pas être ajustées à la discrétion de 
l’assureur (notamment, les ajustements fondés sur une formule ou un indice) est traité 
comme un produit non ajustable153. 
 
L’actuaire doit expliquer dans le Rapport sur l'attestation relative à la ligne directrice de 
capital comment il s’est assuré que les produits ajustables admissibles satisfont aux 
critères précédents. La documentation appuyant ces explications doit être conservée et 
mise à la disposition de l’Autorité à sa demande. 
 
9.2.2 Calcul du crédit pour les produits ajustables 
 
Le crédit brut pour les produits ajustables (Cj) est calculé pour les deux catégories 
suivantes de produits admissibles qui génèrent des flux de trésorerie de passif ajustables 
contractuellement. 
 
1. Les produits ajustables à la seule discrétion de l’assureur et qui ne nécessitent pas 

d’approbation d’une tierce partie. 
2. Les produits ajustables à la seule discrétion de l’assureur et qui nécessitent une 

approbation d’une tierce partie. 
 
Le crédit brut pour les produits ajustables est égal à la différence entre les flux de 
trésorerie non ajustés et les flux de trésorerie ajustés actualisés à l’aide des Taux 
                                                
 

153 Il est possible toutefois qu’un produit avec un ajustement fondé sur une formule ou un indice possède 
aussi d’autres caractéristiques ajustables contractuellement à la seule discrétion de l’assureur, telles que 
les frais de protection d’assurance. Dans ces cas, seules les caractéristiques ajustables 
contractuellement à la seule discrétion de l’assureur sont traitées comme ajustables pour le calcul du 
crédit. 
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d’actualisation du scénario initial décrits dans la section 5.1.1. Les flux de trésorerie 
ajustés sont fondés sur l’ajustement maximal possible du contrat, sujet à une limite, pour 
chaque caractéristique ajustable. La limite pour chaque caractéristique ajustable est 
définie selon que la caractéristique nécessite une approbation d’une tierce partie ou non. 
 
Pour les produits comportant des caractéristiques ajustables qui ne nécessitent pas une 
approbation d’une tierce partie, la hausse ou la baisse de chaque caractéristique 
reconnue dans les flux de trésorerie ajustés est limitée à 50 % du niveau actuel de la 
caractéristique, appliquée linéairement sur une période de cinq ans (c.-à-d. 10 % par 
année)154. Pour les produits comportant des caractéristiques ajustables qui nécessitent 
une approbation d’une tierce partie, la hausse ou la baisse de chaque caractéristique est 
limitée à 30 % du niveau actuel de la caractéristique, appliquée linéairement sur une 
période de cinq ans à la suite d’un délai d’attente de deux ans (c.-à-d. les ajustements de 
6 % par année s’appliquent après le délai d’attente de deux ans)155. 
 
Une fois le crédit brut pour les produits ajustables (Cj) calculé pour un produit, son crédit 
pour les produits ajustables (CAj) qui est utilisé pour calculer le Coussin de solvabilité 
global (voir la section 11.3) est obtenu par la formule suivante : 
 

𝐶𝐴𝑗 = min [𝐶𝑗; 0,7 × (𝐾𝑠𝑎𝑛𝑠 𝑝𝑎𝑟 − 𝐾 𝑠𝑎𝑛𝑠 𝑝𝑎𝑟,𝑠𝑎𝑢𝑓 𝑙𝑒 
𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑖𝑡 𝑎𝑗𝑢𝑠𝑡𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑗

)]   

 
où : 
 
• Ksans par est l’exigence diversifiée ajustée K (voir la section 11.2.4) calculée pour le 

bloc sans participation; 

• Ksans par, sauf le produit ajustable j est l’exigence diversifiée ajustée156 K calculée pour le bloc 
sans participation, mais recalculée en excluant les exigences du produit ajustable 
admissible pour tous les risques d’assurance. 

 
Exemple : Crédit pour les produits ajustables 
 
Cet exemple repose sur l’exemple présenté à la fin de la section 11.2.4 où l’exigence Ksans 

par du bloc de produits sans participation d’une région est égale à 1 495 198. Si ce bloc 
comprend un produit ajustable, il faut calculer le crédit brut pour les produits ajustables 
(C) et recalculer le capital requis du risque d’assurance du bloc en excluant les risques 
d’assurance liés au produit ajustable afin de déterminer le crédit pour les produits 
ajustables. Supposons que le crédit brut pour les produits ajustables est égal à 250 000 
et que le tableau suivant présente le capital requis du risque d’assurance recalculé pour 

                                                
 

154 L’assureur peut aussi limiter l’ajustement à 25 % du niveau actuel de la caractéristique et l’appliquer 
après un an. 

155 L’assureur peut aussi limiter l’ajustement à 10 % du niveau actuel de la caractéristique et l’appliquer 
après un an. 

156 Une approximation peut être utilisée en vertu de la section 1.4.5. 
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le bloc lorsque les risques d’assurance du produit ajustable sont enlevés du bloc de 
produits sans participation. 
 

Risque 
d’assurance 

Capital requis (RAi), 
excluant le produit 

ajustable 

Composantes des 
risques de niveau 

et de tendance 
(NTi), excluant le 
produit ajustable 

𝑹𝑨𝒊 − 𝟎, 𝟓 × 𝑵𝑻𝒊 

Mortalité 800 000 500 000 550 000 

Longévité 3 000 3 000 1 500 

Morbidité – incidence 50 000 10 000 45 000 

Morbidité – cessation 2 500 1 000 2 000 

Déchéance – 
sensibles 200 000 90 000 155 000 

Déchéance – fondés 100 000 40 000 80 000 

Dépenses 7 500 0 7 500 

Total 1 163 000 644 000  

 
Le recalcul des montants A, D, N et K du bloc est ensuite effectué ainsi : 
 

𝐴 = √∑ 𝜌𝑖𝑗×(𝑅𝐴𝑖−0,5×𝑁𝑇𝑖)×(𝑅𝐴𝑗−0,5×𝑁𝑇𝑗)
7
𝑖,𝑗=1  = 633 756 

 
𝐸 =  200 000 +  75 000 = 275 000 (valeur inchangée) 
 
𝐷 = √𝐸2 + 𝐸𝐴 + 𝐴2 = 807 189 
 
𝑁 = ∑ 𝑅𝐴𝑖 + 𝐸

7
𝑖=1  = 1 163 000 + 275 000 = 1 438 000 

 
𝑁𝑇 = 644 000 
 

𝐾 𝑠𝑎𝑛𝑠 𝑝𝑎𝑟,
 𝑠𝑎𝑢𝑓 𝑙𝑒 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑖𝑡
𝑎𝑗𝑢𝑠𝑡𝑎𝑏𝑙𝑒

= 0,8 𝑁 + 0,1 𝑁𝑇 +𝑚𝑎𝑥 (0,233 𝑁 − 0,116 𝑁𝑇 − 1,033 𝐷 +
𝐷2

𝑁 − 0,5 𝑁𝑇
; 0) 

= 1 225 154 
 
Le crédit pour les produits ajustables du produit est alors : 
 
𝐶𝐴 = min[250 000; 0,7 × (1 495 198 − 1 225 154)] = 189 031  
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9.3 Produits avec participation ajustables contractuellement 
 
Lorsqu’un produit avec participation comporte aussi une caractéristique ajustable 
permettant de transférer des pertes ou de prendre en compte des résultats défavorables 
découlant de tous les risques, l’assureur peut prendre un crédit simultané pour les produits 
avec participation et pour les caractéristiques ajustables, comme décrit ci-dessous. Pour 
que l’assureur puisse prendre ce crédit, le produit doit respecter tous les critères pour les 
produits avec participation énumérés dans la section 9.1.1 et tous les critères pour les 
produits ajustables énumérés dans la section 9.2.1. De plus, l’assureur doit pouvoir 
exercer à sa seule discrétion, sans approbation d’une tierce partie, la caractéristique 
ajustable permettant de recouvrer des pertes ou prendre en compte des résultats 
défavorables qui résultent de toute raison (c.-à-d. que l’ajustabilité ne doit pas être limitée 
à des risques particuliers). Si le produit avec participation comporte une caractéristique 
ajustable ne permettant pas de transférer des pertes ou de prendre en compte des 
résultats défavorables découlant de tous les risques, l’assureur ne peut pas prendre le 
crédit de la présente section. Pour de tels produits, l’assureur peut prendre le crédit pour 
les produits avec participation ou le crédit pour les produits ajustables, mais pas les deux. 
 
Si un produit est admissible pour les deux crédits, le crédit pour les produits ajustables 
doit être recalculé pour le produit à l’aide de la méthode pour les produits avec 
participation décrite à la section 9.1. Le crédit révisé pour les produits ajustables est 
obtenu par la formule suivante : 
 

𝐶𝐴 = 𝑚𝑖𝑛 [𝐾 − 𝐾𝑖𝑛𝑡é𝑟ê𝑡
𝑟é𝑑𝑢𝑖𝑡

+ (1 −
𝑅𝑇𝐼

𝑚𝑎𝑥(𝐶𝑑é𝑓𝑎𝑣𝑜𝑟𝑎𝑏𝑙𝑒; 𝑅𝑇𝐼)
)𝐶𝑖𝑛𝑖𝑡𝑖𝑎𝑙; 𝐾 − 𝐾𝑠𝑒𝑢𝑖𝑙 𝑎𝑗] 

 
où 
 
• les définitions de K, Kintérêt réduit et RTI sont celles de la section 9.1.2; 

• Cinitial est le crédit brut pour les produits ajustables défini à la section 9.2.2; 

• Cdéfavorable est le crédit brut pour les produits ajustables modifié par son actualisation 
aux taux du scénario le plus défavorable servant à déterminer le capital requis du 
risque de taux d’intérêt, plutôt que ceux du scénario initial; 

• Kseuil aj est calculé en regroupant les éléments suivants dans le calcul de K : 

➢ 30 % du capital requis de tous les risques d’assurance pour le bloc; 

➢ 100 % du capital requis de tous les autres risques pour le bloc. 
 
Le crédit regroupé pour le produit est alors égal à : 
 

min(CP + CA; K - Kseuil global) 
 
où 
 
• CP est le crédit pour les produits avec participation du produit; 
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• CA est le crédit recalculé pour les produits ajustables du produit; 

• K est l’exigence diversifiée ajustée du bloc; 

• Kseuil global est calculé en regroupant les éléments suivants dans le calcul de K : 

➢ 10 % du capital requis du risque de taux d’intérêt du bloc; 

➢ 30 % du capital requis de tous les autres risques du bloc. 
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Chapitre 10. Crédit pour la réassurance 
 
Le présent chapitre décrit le traitement de la réassurance pour la détermination des ratios 
ESCAP, les exigences concernant les garanties liées à la réassurance non agréée et les 
conditions requises afin que l’assureur puisse prendre un crédit pour la réassurance. 
 
10.1 Définitions 
 
10.1.1 Réassurance agréée et non agréée 
 
Dans la présente ligne directrice, les expressions « réassurance agréée » et 
« réassurance non agréée » réfèrent à l’Annexe A de la Ligne directrice sur la gestion des 
risques liés à la réassurance établie par l’Autorité. Les expressions « réassureur agréé » 
et « réassureur non agréé » réfèrent respectivement à un réassureur par rapport à ses 
ententes de réassurance agréée et de réassurance non agréée. 
 
10.1.2 Passifs cédés 
 
Dans le présent chapitre, les références aux passifs qui ont été « cédés » désigne les 
évaluations actuarielles d’obligations dues d’un réassureur en vertu d’une entente de 
réassurance, incluant les PÉD, mais avant toute réduction prise en compte pour la qualité 
de crédit du réassureur. Aux fins du présent chapitre, l’évaluation des produits réassurés 
doit être fondée sur le passif des polices cédé plutôt que sur l’actif de réassurance inscrit 
au bilan. 
 
10.2 Base d’évaluation des passifs cédés 
 
Les passifs des polices cédés par l’assureur en vertu de réassurance non agréée selon 
les définitions de la section 10.1 doivent être évalués, en conformité avec la MCAB, à 
l’aide d’hypothèses relatives aux actifs adossés aux passifs qui sont cohérentes avec les 
actifs utilisés pour garantir les obligations du réassureur. Aux fins d’évaluer les passifs 
cédés (totaux et police par police) en réassurance non agréée dans le présent chapitre, 
l’assureur doit présumer que les actifs adossés au passif cédé sont composés de la totalité 
ou d’une partie des éléments suivants : 
 
• les actifs détenus par l’assureur qui sont utilisés pour adosser les fonds retenus du 

réassureur non agréé ou les autres montants qui lui sont dus; 

• les actifs situés au Canada, pour lesquels l’assureur a une sûreté de premier rang 
valide et parfaite, en vertu de la loi applicable, qui sont utilisés pour obtenir le crédit 
accordé pour la réassurance non agréée (voir la section 10.4); 

• les lettres de crédit détenues pour garantir le paiement du réassureur à l’assureur 
qui sont utilisées pour obtenir le crédit accordé pour la réassurance non agréée (voir 
la section 10.4). Ces montants doivent être traités, aux fins de l’évaluation, comme 
des quasi-espèces ne portant pas intérêt. 
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Si l’ensemble des actifs mentionnés ci-dessus ne suffit pas à adosser le passif cédé, les 
autres actifs adossant le passif cédé sont réputés être des actifs détenus par l’assureur 
cédant qui adossent son Capital disponible non affecté. 
 
10.3 Déduction du Capital disponible pour la réassurance non agréée 
 
L’assureur doit déduire du Capital disponible les passifs des polices cédés correspondant 
aux actifs de réassurance découlant de réassurance non agréée. 
 
10.3.1 Exigence pour montant total positif de passifs cédés 
 
Pour chaque réassureur non agréé, la valeur totale des passifs des polices cédés au 
réassureur, si elle est positive, doit être incluse dans les déductions de l’assureur (voir la 
section 2.1.2.10). 
 
10.3.2 Exigence pour passifs cédés police par police compensés 
 
Lorsque l’assureur cède des passifs police par police positifs et des passifs police par 
police négatifs au même réassureur non agréé, le montant des passifs police par police 
compensés cédés au réassureur correspond au moindre des totaux suivants : 
 
• les passifs police par police positifs cédés au réassureur;  

• les passifs police par police négatifs cédés au réassureur.  
 
Ce montant compensé, réduit des ajustements apportés aux Passifs négatifs selon la 
section 2.1.2.9157, doit être déduit du Capital de catégorie 1, comme Passif négatif et 
inclus dans le Capital de catégorie 2. Cette exigence équivaut aux exigences qui 
s’appliqueraient en vertu des sections 2.1.2.9 et 2.2.1.5 si l’assureur avait conservé des 
montants égaux de passifs police par police positifs et négatifs. 
 
10.3.3 Exigence pour montant total négatif de passifs cédés 
 
Quand la valeur totale des passifs des polices qu’un assureur a cédés à un réassureur 
non agréé particulier est négative, l’assureur doit déduire du Capital de catégorie 1 et 
inclure au Capital de catégorie 2 la valeur présentée des actifs inscrits au formulaire VIE 
qui provient de l’opération avec le réassureur158 à moins que les actifs : 
 
1. ne soient grevés d’aucune charge et qu’ils soient détenus au Canada sous la garde 

de l’assureur; 
2. ne soient pas des comptes débiteurs; 

                                                
 

157 Aucune réduction de montant ajusté n’est permise pour les montants récupérables au rachat. 
158 Les actifs inscrits au formulaire VIE qui doivent être déduits excluent les actifs de réassurance négatifs 

et les passifs de réassurance dus au réassureur. La valeur des autres actifs découlant d’opérations avec 
le réassureur ne peut être compensée par les actifs de réassurance négatifs ou les passifs de 
réassurance dans le calcul du montant déduit du Capital de catégorie 1. 
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3. ne porte aucune exposition de crédit au réassureur non agréé ou à l’une ou l’autre 
de ses sociétés affiliées (les obligations du réassureur ou de l’une ou l’autre de ses 
sociétés affiliées qui ont été garanties par un tiers doivent être déduites du Capital 
de catégorie 1 et incluses dans le Capital de catégorie 2); 

4. aient été transférés à l’assureur de manière permanente, par exemple, ils pourraient 
en pas être remboursables si une éventualité survenait. 

 
Le montant de déduction du Capital de catégorie 1 et d’ajout au Capital de catégorie 2 
exigé pour chaque réassureur non agréé est limité à la valeur totale négative des passifs 
cédés au réassureur, réduite des ajustements qui sont apportés au montant des Passifs 
négatifs en vertu de la section 2.1.2.9159. 
 
Exemple : Exigences pour des passifs cédés 
 
1. Un assureur canadien cède un montant total de 100 $ de passifs des polices à un 

réassureur non agréé. Ces passifs comprennent 300 $ en passifs police par police 
positifs et 200 $ en passifs police par police négatifs. Tous les produits cédés sont de 
l’assurance vie individuelle canadienne. En l’absence de tout véhicule de garantie 
(voir la section 10.4), l’assureur sera tenu, en vertu de la section 10.3.1, de déduire 
100 $ du Capital brut de catégorie 1. De plus, conformément à la section 10.3.2, 
l’assureur sera tenu de déduire 140 $ (70 % de 200 $) du Capital brut de catégorie 1 
et d’ajouter ce montant au Capital de catégorie 2. 
 

2. Un assureur canadien cède un montant total négatif de 400 $ de passifs des polices 
à un réassureur non agréé. Ces passifs comprennent 100 $ en passifs police par 
police positifs et 500 $ en passifs police par police négatifs. Tous les produits cédés 
sont de l’assurance vie individuelle canadienne et le réassureur n’a aucun recours 
envers l’assureur en cas de déchéance totale ou partielle des polices cédées. En 
l’absence de tout véhicule de garantie, l’assureur sera tenu, en vertu de la 
section 10.3.2, de déduire 70 $ (70 % de 100 $) du Capital brut de catégorie 1 et 
d’ajouter ce montant au Capital de catégorie 2. Une autre déduction pourrait être 
requise en vertu de la section 10.3.3, dépendant des actifs que l’assureur reçoit en 
contrepartie de la cession du montant total négatif. Par exemple : 
 
a. Si l’assureur reçoit 300 $ comptant en échange de la cession des polices, 

aucune déduction supplémentaire n’est alors requise en vertu de la 
section 10.3.3 puisque le paiement comptant n’est pas interdit en vertu des 
critères de cette section. 

b. Si l’assureur enregistre une créance de 350 $ provenant du réassureur non 
agréé, il doit donc déduire 280 $ (le moindre de 350 $ et 70 % de 400 $) de plus 
du Capital de catégorie 1 et ajouter ce montant au Capital de catégorie 2. La 
déduction est de 280 $, et non de 350 $ dans ce cas, car elle se limite au 
montant total négatif de passifs cédés ajusté par le facteur de 70 %. 

                                                
 

159 Aucune réduction de montant ajusté n’est permise pour les montants récupérables au rachat. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 678

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 282 
Assurance de personnes 
Chapitre 10 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

c. Si l’assureur ne reçoit rien en contrepartie de la cession des polices, aucune 
déduction supplémentaire n’est alors requise en vertu de la section 10.3.3. À 
remarquer toutefois que la cession en soi aura pour effet de réduire de 400 $ le 
Capital disponible de catégorie 1 sous forme d’une diminution des bénéfices non 
répartis. 

 
10.4 Fonds détenus et véhicules de garantie 
 
La présente section décrit les conditions en vertu desquelles les déductions du Capital 
disponible conformément à la section 10.3 peuvent être réduites. Elle remplace les règles 
qui s’appliqueraient par ailleurs conformément aux sections 3.2 et 3.3. Dans le cas 
d’ententes de réassurance couvrant des polices émises hors Canada, toutes les 
exigences dont il est question dans la présente section s’appliquent, sauf que les 
véhicules de garantie peuvent aussi être détenus dans les pays où sont émises les 
polices. 
 
10.4.1 Crédit disponible  
 
L’assureur se voit accorder un crédit, pour chaque réassureur non agréé, qui correspond 
à la somme des éléments suivants. 
 
• Les fonds détenus par l’assureur cédant pour son usage exclusif (p. ex., 

coassurance à retenue de fonds) pour garantir le paiement à l’assureur cédant par 
le réassureur de la part des prestations ou des passifs qui revient à ce dernier et 
dont il est responsable en vertu de l’entente de réassurance. 

• La valeur des véhicules de garantie160 lui permettant de sécuriser l'exécution de ses 
engagements au Québec. 

 
Pour que l’assureur cédant obtienne un crédit pour les fonds détenus en vertu d’une 
entente de réassurance à retenue de fonds, l’entente ne doit pas renfermer une disposition 
contractuelle exigeant le paiement de fonds détenus au réassureur avant la fin de l’entente 
(p.ex., une clause de déchéance). De plus, l’assureur cédant ne peut pas offrir un soutien 
non contractuel ou implicite, ni créer ou entretenir une attente que des fonds détenus 
pourraient être payés au réassureur avant la fin de la durée de l’entente de réassurance. 
 
Les fonds détenus et les véhicules de garantie (les « garanties ») doivent être accessibles 
pendant toute la période où le réassureur a des obligations en vertu des ententes de 
réassurance pour lesquelles l’assureur cédant bénéficie d’un crédit. Si les clauses 
contractuelles visant les garanties sont susceptibles de varier au cours de la période, un 
crédit n’est autorisé que si l’assureur cédant bénéficie d’une option exclusive grâce à 
laquelle il peut conserver les garanties et que le coût de l’option, s’il en est, est pleinement 
reconnu et explicitement pris en compte en entier au moment où l’entente est conclue. 
 

                                                
 

160 L’Autorité pourra, si elle le juge opportun, demander à l’assureur de lui fournir les documents nécessaires 
ou de respecter certaines formalités afin d'obtenir le crédit. Les assureurs sont invités à consulter le site 
Web de l’Autorité avant toute demande afin de voir si des instructions ont été publiées à cet égard. 
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Exemple : Garanties pour la réassurance non agréée 
 
1) Un assureur a conclu une entente de coassurance non agréée d’une durée de 30 ans. 
Cependant, l’entente n’oblige le réassureur non agréé à fournir des garanties au Canada 
que pendant 5 ans et il n’y a aucun mécanisme en place pour fournir des garanties 
additionnelles après la fin de la période de 5 ans. Par conséquent, l’assureur cédant ne 
peut prendre un crédit pour les garanties fournies selon cette entente. 
 
2) Supposons que l’entente de réassurance est la même que celle en 1), à l’exception que 
l’assureur cédant à l’option de maintenir les garanties après 5 ans à un coût annuel égal 
au taux des bons du Trésor canadien de 1 an majoré de 3 %. Selon cette entente, 
l’assureur peut prendre un crédit pour les garanties sous réserve que la valeur actualisée 
des coûts totaux des garanties pour les années 6 à 30 soit considérée comme une 
réduction de l’actif de réassurance, soit couverte par un passif additionnel maintenu par 
l’assureur ou soit exclue du Capital de catégorie 1. 
 
Dans l’ensemble, le montant du crédit accordé pour les lettres de crédit se limite à 30 % 
du montant total des passifs police par police positifs cédés à des réassureurs non agréés. 
 
Les actifs utilisés pour obtenir un crédit pour un réassureur non agréé particulier ne 
peuvent pas être des obligations du réassureur non agréé lui-même ou d’aucune de ses 
sociétés affiliées. Cela signifie que : 
 
1. dans la mesure où il inscrit à titre d’actifs à son formulaire VIE des obligations du 

réassureur non agréé ou d’une de ses sociétés affiliées, il est interdit à l’assureur 
cédant de considérer un crédit pour des fonds détenus pour garantir le paiement du 
réassureur non agréé; 

2. les actifs détenus à l’égard des véhicules de garantie ne peuvent être utilisés pour 
obtenir un crédit s’ils représentent des obligations du réassureur non agréé ou d’une 
de ses sociétés affiliées; 

3. une lettre de crédit n’est pas acceptable si elle provient du réassureur non agréé ou 
d’une de ses sociétés affiliées. 

 
10.4.2 Application aux exigences pour les passifs cédés 
 
Le crédit disponible pour un réassureur non agréé peut être appliqué aux exigences 
suivantes de la section 10.3 : 
 
• L’exigence pour montant total positif de passifs cédés (voir la section 10.3.1). Cette 

exigence peut être ramenée à zéro à l’aide du crédit disponible. 

• L’exigence pour passifs cédés police par police compensés (voir la section 10.3.2). 
Cette exigence peut être ramenée à zéro pour un réassureur particulier, mais le 
crédit total appliqué à cette exigence ne doit pas dépasser la limite indiquée ci-
après.  
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Le crédit total disponible qui peut être appliqué à la deuxième exigence à l’égard de tous 
les réassureurs ne doit pas dépasser le plus élevé de zéro et du résultat du calcul suivant : 
 

N – max (R – C; 0 ) 
 
où : 
 
• N est égal au total de l’exigence pour passifs cédés police par police compensés; 

• R est égal à 50 % de la différence entre le Coussin de solvabilité global de l’assureur 
(calculé après réduction pour la réassurance agréée seulement) et l’Attribution de 
l’avoir; 

• C est égal au Capital de catégorie 1, calculé en ne tenant pas compte de la 
déduction pour l’exigence pour passifs cédés police par police compensés (voir la 
section 10.3.2). 

 
Si le crédit maximal pouvant être appliqué à la deuxième exigence est inférieur à 
l’exigence totale, la différence doit être déduite du Capital de catégorie 1 et ajoutée au 
Capital de catégorie 2 et elle ne peut être couverte par une garantie. Dans ce cas, 
l’assureur cédant peut attribuer le crédit total maximal à des réassureurs non agréés 
particuliers comme bon lui semble. 
 
Tout crédit disponible pour un réassureur non agréé particulier qui dépasse la somme des 
maximums autorisés en vertu des deux exigences ci-dessus ou qui n’est par ailleurs pas 
appliqué à l’égard de ces exigences peut être appliqué aux exigences de capital des 
polices cédées au réassureur, sous réserve des conditions de la section 10.5. 
 
10.4.3 Exigences liées aux risques de crédit et de marché 
 
Conformément au traitement du capital fondé sur la substitution qui est appliqué aux 
sûretés et aux garanties, l’assureur doit intégrer au capital requis les exigences de capital 
du risque de crédit (déterminées selon le chapitre 3) et du risque de marché (déterminées 
selon les sections 5.2 à 5.4) pour tous les actifs détenus à l’égard des véhicules de 
garantie qui servent à obtenir un crédit pour les exigences de capital liées aux passifs 
cédés à l’égard de la réassurance non agréée ou qui sont inclus dans les Dépôts 
admissibles. Un calcul distinct est aussi requis pour le risque de change (voir la 
section 5.6.8). Les actifs détenus à l’égard des véhicules de garantie qui ne servent pas 
à obtenir un crédit pour les exigences de capital liées aux passifs cédés et qui ne sont pas 
inclus dans les Dépôts admissibles sont exlus de tous les calculs d’exigence de capital. 
Parmi les actifs détenus à l’égard des véhicules de garantie, l’assureur cédant peut 
désigner les actifs (ou une partie de ceux-ci) qui servent à obtenir le crédit ou qui sont 
inclus dans les Dépôts admissibles et auxquels des exigences doivent être appliquées. 
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10.5 Calcul du capital requis ou des Dépôts admissibles 
 
10.5.1 Conditions à remplir pour obtenir le crédit 
 
Pour que l’assureur cédant puisse réduire son Coussin de solvabilité global à l’égard d’une 
entente de réassurance agréée ou faire un ajout aux Dépôt admissibles à l’égard d’une 
entente de réassurance non agréée, l’entente doit respecter tous les principes énoncés 
dans la Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la réassurance. L’entente doit 
également satisfaire à toutes les conditions de transfert efficace des risques énoncées 
dans la présente section. L’assureur cédant doit pouvoir démontrer que le changement 
du risque auquel il est exposé, résultant de l’entente, est proportionnel au montant de 
réduction de son Coussin de solvabilité global ou au montant reconnu dans les Dépôts 
admissibles.161 
 
Le transfert de risque doit être efficace dans toutes les circonstances où l’assureur cédant 
s’appuie sur le transfert pour couvrir l’exigence de capital. Pour évaluer une entente, 
l’assureur cédant doit tenir compte de toute disposition contractuelle dont il ne contrôle 
pas directement le respect et qui atténuerait l’efficacité du transfert de risque. Il s’agit 
notamment de dispositions qui : 
 
1. permettraient au réassureur d’annuler unilatéralement l’entente (pour un motif autre 

que le non-paiement des primes de réassurance contractuelles); 
2. augmenteraient le coût effectif de l’opération pour l’assureur cédant en raison d’une 

plus grande probabilité que le réassureur subisse une perte aux termes de l’entente; 
3. obligeraient l’assureur cédant à modifier les risques transférés afin d’atténuer la 

probabilité que le réassureur subisse une perte aux termes de l’entente; 
4. permettraient de mettre fin à l’entente en raison d’une plus grande probabilité que 

le réassureur subisse une perte; 
5. pourraient dispenser le réassureur de l’obligation de verser en temps opportun des 

montants dus aux termes de l’entente; 
6. pourraient permettre de devancer l’échéance de l’entente. 
 
L’assureur cédant doit aussi tenir compte des circonstances où l’avantage du transfert de 
risque pourrait être miné. Ce peut être le cas, par exemple, si l’assureur cédant fournit un 
soutien à l’entente (y compris sans que ce soit prévu au contrat) dans le but de réduire la 
perte potentielle ou réelle du réassureur. 
 

                                                
 

161 Sans que l’Autorité limite l’obligation des assureurs cédants de respecter le principe de transfert des 
risques à l’égard de toutes les opérations de réassurance, elle peut, si l’envergure du risque qu’encourt 
l’assureur cédant après l’opération de réassurance n’est pas claire et si elle juge pertinent d’offrir plus 
de certitude, fournir davantage de consignes (y compris des exigences quantitatives) dans le but de 
mettre en œuvre ce principe à l’égard de toute entente de réassurance. Les assureurs sont invités à 
communiquer par écrit avec l’Autorité pour discuter des ententes de réassurance dont la mesure de 
transfert des risques peut être peu claire ou pour lesquelles des consignes de mise en œuvre s’avèrent 
nécessaires. 
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Pour déterminer si le transfert de risque est efficace, l’entente de réassurance doit être 
considérée comme un tout. Si l’entente comprend plusieurs contrats, tous les contrats, y 
compris ceux entre des tiers, doivent être pris en considération. L’assureur cédant doit 
aussi considérer l’ensemble de sa relation juridique avec le réassureur. 
 
Aucune réduction du Coussin de solvabilité global ou reconnaissance dans les Dépôts 
admissibles n’est autorisée à l’égard d’ententes de réassurance comportant un risque de 
base élevé à l’égard des polices réassurées (p. ex., si les paiements aux termes de 
l’entente reposent sur un indicateur externe plutôt que sur les prestations réelles). Les 
actifs de réassurance découlant d’ententes pouvant comprendre du risque de base 
peuvent être assujettis à une exigence de capital du risque d’assurance en plus de celle 
du risque de crédit. 
 
Pour évaluer l’efficacité du transfert de risque, la nature économique de l’entente doit 
primer sur la forme juridique et sur le traitement comptable. 
 
10.5.2 Positions de risque conservées 
 
Si une entente de coassurance ne couvre pas toutes les prestations jusqu’à concurrence 
de la somme du montant du passif des contrats d’assurance cédé et de l’exigence 
marginale de capital du risque d’assurance des polices cédées, réduite des PÉD, (le 
« Niveau nécessaire »), l’assureur cédant doit augmenter son capital requis ou réduire la 
limite reconnue dans les Dépôts admissibles. En particulier, toute entente de coassurance 
renfermant une disposition selon laquelle le réassureur est tenu de couvrir uniquement 
les prestations supérieures à un certain montant nécessitera un ajustement, sans égard 
au traitement comptable. Ces dispositions comprennent les suivantes (sans s’y limiter) : 
 
• les bonifications (« experience rating refunds »); 

• les provisions pour fluctuation des réclamations et les provisions pour fluctuation 
des réclamations de réassurance; 

• les mécanismes variables de transfert de risque, à l’exception des dispositions 
précédentes, selon lesquels le montant des prestations réassurées est fonction des 
résultats antérieurs. 

 
Si une entente de coassurance agréée ne couvre pas toutes les prestations jusqu’à 
concurrence du Niveau nécessaire, l’assureur cédant doit ajouter à son capital requis le 
montant total des prestations jusqu’à ce niveau auxquelles il est toujours exposé. Si une 
entente de coassurance non agréée ne couvre pas toutes les prestations jusqu’à 
concurrence du Niveau nécessaire, le montant CS0 – CS1 utilisé pour calculer la limite des 
Dépôts admissibles pour l’entente de coassurance (voir la section 6.7.1) doit être réduit 
par le montant total des prestations jusqu’au Niveau nécessaire auxquelles l’assureur 
cédant est toujours exposé. 
 
Les ententes de réassurance, autres que de la coassurance, qui fournissent une 
protection par tranche ou en vertu desquelles l’assureur cédant conserve autrement une 
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position de risque sont traitées comme de la réassurance en excédent de pertes et sont 
assujetties aux conditions énoncées à la section 6.7.5. 
 
Le montant de la position de risque conservée par l’assureur cédant en vertu d’une 
entente de réassurance doit faire l’objet d’un nouveau calcul, conformément à l’entente, à 
chaque date du bilan. 
 
10.5.3 Réassurance agréée 
 
Toutes les exigences de capital pour lesquelles un crédit peut être obtenu pour la 
réassurance peuvent être calculées après réduction pour la réassurance agréée. Par 
exemple, les flux de trésorerie des passifs des polices cédés en réassurance agréée 
doivent être exclus des flux de trésorerie des passifs des polices utilisés pour calculer 
toutes les composantes du risque d’assurance de l’ESCAP. 
 
L'exigence de risque de crédit de 2,5 % pour les actifs de réassurance agréée peut être 
réduite conformément aux critères de la présente section à l’aide de l’approche de 
substitution décrite à la section 10.4.3 si l’actif est garanti par une sûreté qui satisfait aux 
conditions énoncées dans l’introduction de la section 3.2 et dans la section 3.2.2162 ou par 
une garantie (incluant une lettre de crédit) qui satisfait aux conditions énoncées dans la 
section 3.3. 
 
Si un assureur cède des affaires par des ententes de coassurance à retenue de fonds ou 
de coassurance modifiée qui constituent de la réassurance agréée, il est possible que les 
risques liés aux actifs dont il est question dans le chapitre 3 et les sections 5.2 à 5.4 soient 
transférés au réassureur. Par exemple, un tel transfert pourrait exister si le taux 
contractuel d’accumulation du passif de fonds retenus ou de l’ajustement de la 
coassurance modifiée n’est pas défini, mais dépend plutôt des rendements d’un 
portefeuille d’actifs détenus par l’assureur cédant. Le traitement aux fins du capital pour 
le transfert des risques liés aux actifs suit les traitements pour les sûretés (voir la 
section 10.4.3) ou les garanties (voir la section 3.3), selon le cas, qui sont tous deux 
fondés sur l’approche de substitution. 
 
10.5.3.1 Fonds retenus et autres soldes dus aux réassureurs 
 
L’exigence du risque de crédit lié aux actifs de réassurance découlant de réassurance 
agréée peut être réduite à l’égard : 
 
• du passif de fonds retenus détenus par l’assureur cédant pour son usage exclusif 

(p. ex., la coassurance à retenue de fonds) pour garantir le paiement à l’assureur 
cédant par le réassureur de la part des prestations ou des passifs qui revient à ce 
dernier et dont il est responsable en vertu de l’entente de réassurance; et 

                                                
 

162 Les conditions pour les sûretés financières admissibles de la section 3.2.2 qui doivent être respectées 
pour la réassurance agréée sont celles qui sont applicables aux transactions sur les marchés de capitaux 
et non celles applicables aux prêts garantis. Si une sûreté est libellée dans une monnaie différente de 
celle de l’actif de réassurance, sa valeur marchande doit être réduite de 30 %. 
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• de tout autre passif de l’assureur cédant dû au réassureur pour lequel l’assureur 
cédant possède un droit juridique et contractuel lui permettant de compenser le 
montant à recouvrer du réassureur. 

 
De tels passifs sont traités comme des sûretés pour l’actif de réassurance dû par le 
réassureur et le traitement aux fins du capital de l’actif de réassurance suit l’approche de 
substitution décrite à la section 10.4.3. Si les passifs ne sont pas assujettis à des 
fluctuations découlant de variations dans le prix des actifs, alors le facteur de risque de 
crédit associé au passif sujet à l’approche de substitution est de 0 %. Cependant, si la 
valeur du passif fluctue directement avec celle d’un ou de plusieurs actifs au bilan, alors : 
 
• si le réassureur n’est pas une société affiliée à l’assureur cédant, les exigences du 

risque lié aux actifs pour les actifs au bilan sont éliminées. Si le réassureur est une 
société affiliée à l’assureur cédant, les exigences du risque lié aux actifs pour les 
actifs au bilan demeurent inchangées; et 

• si les actifs au bilan ne sont pas des obligations du réassureur ou d’une de ses 
sociétés affiliées, les facteurs du risque de crédit associés au passif sont censés 
être les mêmes que ceux des actifs auxquels il est lié. Si une partie du passif est lié 
à un actif qui est une obligation du réassureur ou d’une de ses sociétés affiliées, 
cette partie du passif ne peut pas être reconnue comme une sûreté. 

 
Exemple : Exigences des risques de crédit et de marché pour des affaires cédées 

par une entente de coassurance à retenue de fonds 
 
1) En vertu d’une entente de coassurance à retenue de fonds, un assureur possède un 
actif de réassurance de 120 $ dû par un réassureur agréé et un passif de fonds retenus 
de 100 $ dû au réassureur. Le taux d’intérêt contractuel utilisé pour le solde des fonds 
retenus est de 2 % par année et l’assureur cédant ne transfère donc aucun risque lié aux 
actifs au réassureur. Une partie de 100 $ du montant total de 120 $ d’actif de réassurance 
est considérée garantie et l’autre partie de 20 $ est considérée non garantie. Par 
conséquent, l’exigence du risque de crédit pour l’actif de réassurance est réduite de 3,00 $ 
à : 
 

0 %  100 $ + 2,5 %  20 $ = 0,50 $ 
 
Les exigences des risques liés aux actifs pour les autres actifs au bilan de l’assureur 
demeurent inchangées. 
 
2) Supposons plutôt que le montant d’accumulation contractuelle du passif de fonds 
retenus est égal au rendement du portefeuille suivant d’actifs au bilan, où aucun d’eux 
n’est une obligation du réassureur ou d’une de ses sociétés affiliées : 
 

Actif Valeur Facteur 

Obligation notée AA, échéance de 2 ans 25 $ 0,50 % 
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Actif Valeur Facteur 

Obligation notée A, échéance de 5 ans 25 $ 2,00 % 

Obligation notée BBB, échéance de 10 ans 25 $ 4,75 % 

Actions ordinaires 25 $ 35 % 

 
Si le réassureur n’est pas une société affiliée à l’assureur cédant, un montant total pour 
ces actifs de 10,56 $ à titre d’exigences des risques liés aux actifs est soustrait du capital 
requis des risques de crédit et de marché de l’assureur. De plus, une partie de 50 $ du 
portefeuille a un facteur d’actif inférieur à celui de l’actif de réassurance, ce qui permet à 
l’assureur cédant de traiter cette partie de l’actif de réassurance comme garantie; l’autre 
partie étant traitée comme non garantie. Par conséquent, l’exigence du risque de crédit 
pour l’actif de réassurance est réduite de 3,00 $ à : 
 
 0,5 %  25 $ + 2,0 %  25 $ + 2,5 %  70 $ = 2,38 $ 
 
10.5.3.2 Coassurance modifiée 
 
Si une entente de coassurance modifiée agréée transfère au réassureur les risques liés 
aux actifs associés aux actifs au bilan, l’entente doit satisfaire à toutes les exigences de 
la section 3.3 afin que l’assureur cédant puisse prendre un crédit (p. ex., la réassurance 
doit fournir une protection au moins aussi forte qu’une garantie et le réassureur ne peut 
pas être une société affiliée à l’assureur cédant). Si l’assureur peut prendre un crédit pour 
le transfert des risques liés aux actifs, le traitement aux fins du capital suit l’approche de 
substitution. Le facteur de risque de crédit de substitution est le facteur correspondant à 
la notation liée à la capacité de règlement du réassureur et à l’échéance de l’actif couvert, 
plutôt que le facteur de 2,5 %. Pour les actifs couverts par le transfert de risque qui sont 
assujettis aux facteurs de risque de marché, le facteur de substitution doit être le facteur 
de risque de crédit du réassureur correspondant à une échéance de 10 ans. Si la durée 
de l’entente de coassurance modifiée est plus courte que l’échéance d’un actif à revenu 
fixe couvert, le rajustement d’asymétrie d’échéances décrit à la section 3.3.7 doit être 
appliqué. 
 
Exemple : Exigences des risques de crédit et de marché pour des affaires cédées 

par une entente de coassurance modifiée 
 
Dans l’exemple 2) de la section précédente, si l’entente de réassurance est une entente 
de coassurance modifiée plutôt qu’une entente à retenue de fonds, si la durée de la 
réassurance est de 20 ans, si la notation liée à la capacité de règlement du réassureur est 
AA, si le rendement du portefeuille d’actifs est inclus dans l’ajustement de coassurance 
modifiée et si la réassurance satisfait à toutes les exigences de la section 3.3 (incluant 
que le réassureur est un garant admssible selon la section 3.3.4), les exigences des 
risques de crédit et de marché pour le portefeuille d’actifs diminuent de 10,56 $ à 1,31 $, 
en vertu des facteurs d’actif de substitution suivants : 
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Actif Valeur Facteur 

Obligation notée AA, échéance de 2 ans 25 $ 0,50 % 

Obligation notée A, échéance de 5 ans 25 $ 1,25 % 

Obligation notée BBB, échéance de 10 ans 25 $ 1,75 % 

Actions ordinaires 25 $ 1,75 % 

 
10.5.4 Réassurance non agréée 
 
Les véhicules de garantie qui sont utilisés pour obtenir un crédit pour la réassurance non 
agréée ou pour les exigences de capital du risque d’assurance sont assujettis à des 
exigences de capital additionnelles pour les risques de crédit et de marché (voir la 
section 10.4.3). 
 
Si une entente de réassurance non agréée transfère au réassureur les risques liés aux 
actifs au bilan de l’assureur, l’assureur cédant ne bénéficie d’aucun crédit pour ces 
exigences, puisque le facteur de risque de crédit assigné à un réassureur non agréé est 
en fait de 100 % et ne mène donc pas à un crédit selon l’approche de substitution. 
 
Dans la présente ligne directrice, l’expression « Dépôt excédentaire » représente la 
différence, si elle est positive, entre le crédit disponible pour un réassureur non agréé en 
vertu de la section 10.4.1 et le crédit appliqué aux exigences relatives aux passifs cédés 
au réassureur en vertu de la section 10.4.2. Si un réassureur non agréée a fait un Dépôt 
excédentaire, le montant total du dépôt ou une partie de celui-ci peut être inclus dans les 
Dépôts admissibles pour le calcul du Ratio ESCAP total et du Ratio ESCAP de base. La 
section 6.7.1 décrit la limite qui doit être appliquée au montant de Dépôt excédentaire qui 
peut être reconnu. 
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Chapitre 11. Regroupement et diversification des risques 
 
Le regroupement des risques est l’approche utilisée pour calculer le total de chacun et de 
l’ensemble des éléments de risque. Un crédit ou avantage de diversification se réalise 
lorsque le regroupement des risques produit des résultats inférieurs à la sommation des 
éléments de risque individuels. Le terme « région » est défini à la section 1.1.5. 
 
11.1 Diversification à l’intérieur des risques 
 
Des crédits pour diversification sont appliqués à des composantes particulières des 
exigences de mortalité et de morbidité du chapitre 6. Le crédit de la section 11.1.1 est 
calculé après réduction pour la réassurance agréée. Dans le calcul du Coussin de 
solvabilité global utilisé pour déterminer les ratios ESCAP, les facteurs de fluctuation 
statistique de la section 11.1.2 sont calculés après réduction pour la réassurance agréée. 
Pour les coussins de solvabilité CS1, CS2 et CS3 définis à la section 6.7, les facteurs de 
fluctuation statistique sont projetés après réduction pour la réassurance agréée et sans 
tenir compte des éléments supplémentaires particuliers au calcul. Puisque les exigences 
des produits avec participation sont calculées sur une base individuelle (voir la 
section 9.1.2), aucun crédit pour diversification à l’intérieur des risques n’est octroyé entre 
les risques similaires des produits avec participation et des produits sans participation. 
 
11.1.1 Risques de niveau et de tendance de mortalité – crédit pour diversification 

entre les produits fondés sur la survie et les produits fondés sur les décès 
 
Un crédit pour diversification est calculé entre les produits souscrits individuellement 
fondés sur la survie et ceux fondés sur les décès. Il représente la différence entre la 
somme des composantes des risques de niveau et de tendance de mortalité des produits 
fondés sur la survie et ceux fondés sur les décès (voir les sections 6.2.2 et 6.2.3) et la 
composante regroupée des risques de tendance et de niveau de mortalité. Le crédit est 
obtenu par la formule suivante : 
 

Crédit pour diversification = CRS + CRD - CRregroupée 
 
où : 
 
• CRS est la somme des exigences de mortalité du risque de niveau et du risque de 

tendance déterminées respectivement selon les sections 6.2.2 et 6.2.3 des produits 
souscrits individuellement fondés sur la survie; 

• CRD est la somme des exigences de mortalité du risque de niveau et du risque de 
tendance déterminées respectivement selon les sections 6.2.2 et 6.2.3 des produits 
souscrits individuellement fondés sur les décès; 

• CRregroupée est la composante regroupée des risques de niveau et de tendance de 
mortalité (après diversification) pour tous les produits fondés sur la survie et sur les 
décès calculée selon la formule ci-dessous. 
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La composante regroupée des risques de niveau et de tendance de mortalité suppose un 
facteur de corrélation de -75 % entre les produits fondés sur la survie et ceux fondés sur 
les décès et est calculée comme suit : 
 

𝐶𝑅𝑟𝑒𝑔𝑟𝑜𝑢𝑝é𝑒 = √𝐶𝑅𝑆
2 + 𝐶𝑅𝐷

2 − 1,5 × 𝐶𝑅𝑆 × 𝐶𝑅𝐷 
 
11.1.2 Crédits pour le risque de morbidité 
 
Les exigences de capital du risque de morbidité déterminées selon la section 6.4 sont 
réduites pour certains produits par la multiplication d’un facteur de fluctuation statistique 
(« FFS ») aux exigences. Pour chaque FFS, les expositions sont regroupées par produit 
à l’intérieur de chaque région avant son application. Par exemple, toutes les expositions 
d’invalidité d’une région sont regroupées (RI individuelle – actifs, EP individuelle – actifs, 
RI individuelle – invalides, ILD collective – invalides, EP individuelle et collective – 
invalides et ICD collectives – actifs et invalides) avant l’application du FFS. 
 
11.1.2.1 Crédit pour le risque de niveau 
 
Les formules pour calculer les FFS de morbidité pour le risque de niveau sont présentées 
ci-dessous. 
 
Invalidité 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐸𝐶) = {

1 , 𝑠𝑖 𝐸𝐶 ≤ 42 000 000 $

0,9 +
648

√𝐸𝐶
, 𝑠𝑖 𝐸𝐶 > 42 000 000 $

 

 
où EC est l’exigence de capital du risque de niveau. 
 
Maladies graves 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐶𝐴) = {

1 , 𝑠𝑖 𝐶𝐴 ≤ 300 000 000 $

0,15 +
14 722

√𝐶𝐴
, 𝑠𝑖 𝐶𝐴 > 300 000 000 $

 

 
où CA est le capital assuré total. 
 
Soins de longue durée 
 

FFS(EC) = {

1 , si EC ≤ 75 000 000 $

0,5 +
4 330

√EC
, si EC > 75 000 000 $

 

 
où EC est l’exigence de capital du risque de niveau. 
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11.1.2.2 Crédit pour le risque de volatilité 
 
Les formules pour calculer les FFS de morbidité pour le risque de volatilité sont présentées 
ci-dessous. 
 
Invalidité 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐸𝐶) = {

1 , 𝑠𝑖 𝐸𝐶 ≤ 6 000 000 $

0,7 +
734

√𝐸𝐶
, 𝑠𝑖 𝐸𝐶 > 6 000 000 $

  

 
où EC est l’exigence de capital du risque de volatilité. 
 
Maladies graves 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐶𝐴) = {

1 , 𝑠𝑖 𝐶𝐴 ≤ 300 000 000 $

0,15 +
14 722

√𝐶𝐴
, 𝑠𝑖 𝐶𝐴 > 300 000 000 $

  

 
où CA est le capital assuré total. 
 
Soins de longue durée 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐸𝐶) = {

1 , 𝑠𝑖 𝐸𝐶 ≤ 3 000 000 $

0,3 +
1 212

√𝐸𝐶
, 𝑠𝑖 𝐸𝐶 > 3 000 000 $

  

 
où EC est l’exigence de capital du risque de volatilité. 
 
Assurance voyage et assurance prêt 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐸𝐶) = {

1 , 𝑠𝑖 𝐸𝐶 ≤ 5 000 000 $

0,2 +
1 788

√𝐸𝐶
, 𝑠𝑖 𝐸𝐶 > 5 000 000 $

  

 
où EC est l’exigence de capital du risque de volatilité. 
 
Assurance maladie et dentaire (incluant les autres produits A-M collective) 
 

𝐹𝐹𝑆(𝐸𝐶) = {

1 , 𝑠𝑖 𝐸𝐶 ≤ 3 000 000 $

0,7 +
519

√𝐸𝐶
, 𝑠𝑖 𝐸𝐶 > 3 000 000 $

  

 
où EC est l’exigence de capital du risque de volatilité. 
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11.1.3 Risques de mortalité et de morbidité – crédit pour volume de portefeuille 
 
Un crédit pour diversification entre les régions est donné pour la composante du risque 
de niveau des exigences de mortalité et de morbidité. Pour chacune des exigences de 
mortalité, de morbidité liée à l’incidence et de morbidité liée à la cessation d’un bloc de 
produits d’une région, la composante du risque de niveau peut être réduite à l’aide de la 
formule suivante : 
 

0,5 × (N0 – N1) 
 
où : 
 
• N0 est la composante du risque de niveau du bloc calculée à l’aide de la composante 

du risque de volatilité et des facteurs de fluctuation statistique de sa région; 

• N1 est la composante du risque de niveau du bloc calculée à l’aide de la composante 
du risque de volatilité et des facteurs de fluctuation statistique fondés sur le 
regroupement des portefeuilles de toutes les régions. 

 
N0 et N1 sont calculés après réduction pour toute forme de réassurance. 
 
11.2 Diversification entre les risques 
 
Après les calculs distincts de chaque exigence de risque, celles-ci sont regroupées par 
région en trois étapes. Premièrement, une exigence post-diversification est calculée pour 
le risque d’assurance (A). Puis, une exigence diversifiée non ajustée est calculée pour 
tous les risques (D) en regroupant l’exigence nette du risque d’assurance avec les 
exigences des risques de crédit et de marché. Cette exigence diversifiée non ajustée est 
comparée à l’exigence non diversifiée (N) qui est égale à la somme des exigences de 
risque individuelles. L’exigence diversifiée ajustée (K) est calculée en se fondant sur D et 
N. 
 
Si l’assureur désire prendre un crédit pour les produits avec participation ou les produits 
ajustables (voir le chapitre 9) ou pour la réassurance non agréée ou les provisions pour 
fluctuation des prestations de réassurance (voir la section 6.7), il doit calculer les montants 
A, D, N et K pour un ou plusieurs sous-ensembles de son portefeuille de produits. 
 
11.2.1 Exigence du risque d’assurance (A) 
 
L’exigence du risque d’assurance (A) est calculée en regroupant le capital requis des 
risques d’assurance d’une même région à l’aide d’une matrice de corrélation. La formule 
pour A est la suivante : 
 

𝐴 = √∑ 𝜌𝑖𝑗 × (𝑅𝐴𝑖 − 0,5 × 𝑁𝑇𝑖) × (𝑅𝐴𝑗 − 0,5 × 𝑁𝑇𝑗)

7

𝑖,𝑗=1
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où : 
 
• RAi est le capital requis du risque d’assurance i, avant le crédit pour les produits 

avec participation et les produits ajustables; 

• NTi est la somme des composantes des risques de niveau et de tendance du risque 
d’assurance i (NT7, la composante des risques de niveau et de tendance du risque 
relatif aux dépenses est supposée nulle); 

• ij est le facteur de corrélation entre les risques d’assurance i et j, comme défini dans 
la matrice de corrélation suivante : 

 

i j Mort. Long. Morb. – 
incid. 

Morb. – 
cess. 

Déc. – 
sensibles 

Déc. – 
fondés Dép. 

Mortalité 1       

Longévité -0,25 1      

Morbidité – 
incidence 0,5 -0,25 1     

Morbidité – 
cessation -0,25 0,5 0,25 1    

Déchéance – 
sensibles 0,25 0,25 0,5 0,5 1   

Déchéance – 
fondés 0 -0,25 0 -0,25 -0,5 1  

Dépenses 0,5 0,25 0,5 0,5 0,5 -0,25 1 

 
Cependant, la valeur de A ne peut pas être inférieure à la valeur la plus élevée de 
l’expression 𝑅𝐴𝑖 − 0,5 × 𝑁𝑇𝑖 pour tous les risques d’assurance i inclus dans la matrice. 
 
11.2.2 Exigence de risque diversifiée (D) 
 
L’exigence diversifiée non ajustée (D) pour tous les risques est calculée en regroupant la 
somme des exigences des risques de crédit et de marché d’une région avec l’exigence 
de risque d’assurance de la même région. La corrélation entre les deux classes de risque 
est réputée être 50 %. Par conséquent, la formule pour D est la suivante : 
 
𝐷 = √𝐸2 + 𝐸𝐴 + 𝐴2 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 692

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 PROJET 
 

 
Ligne directrice sur les exigences de suffisance du capital 296 
Assurance de personnes 
Chapitre 11 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

où : 
 
• E est la somme des exigences du risque de crédit (pour les éléments au bilan et 

hors bilan) et du risque de marché; 

• A est l’exigence du risque d’assurance définie dans la section précédente. 
 
11.2.3 Exigence de risque non diversifiée (N) 
 
L’exigence de risque non diversifiée (N) est calculée par région à l’aide de la formule 
suivante : 
 

𝑁 =∑𝑅𝐴𝑖 + 𝐸

7

𝑖=1

 

 
où : 
 
RAi et E sont définis respectivement dans les sections 11.2.1 et 11.2.2. 
 
11.2.4 Exigence diversifiée ajustée (K) 
 
Après le calcul des exigences de risque diversifiée (D) et non diversifiée (N), l’exigence 
diversifiée ajustée (K) pour les risques d’assurance, de crédit et de marché d’une région 
est calculée à l’aide de la formule suivante : 
 

𝐾 = 0,8 𝑁 + 0,1 𝑁𝑇 +𝑚𝑎𝑥 (0,233 𝑁 − 0,116 𝑁𝑇 − 1,033 𝐷 +
𝐷2

𝑁 − 0,5 𝑁𝑇
; 0) 

 
où : 
 

𝑁𝑇 =∑𝑁𝑇𝑖

7

𝑖=1

 

 
Exemple : Calcul de l’exigence diversifiée ajustée 
 
Supposons que les montants de capital requis du risque d’assurance d’un bloc de produits 
sans participation d’une région, incluant les composantes correspondantes des risques 
de niveau et de tendance, soient les suivants : 
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Risque d’assurance Capital requis (RAi) 
Composantes des 

risques de niveau et 
de tendance (NTi) 

Mortalité 1 000 000 700 000 

Longévité 3 000 3 000 

Morbidité – incidence 50 000 10 000 

Morbidité – cessation 2 500 1 000 

Déchéance – sensibles 300 000 150 000 

Déchéance – fondés 100 000 40 000 

Dépenses 10 000 0 

Total 1 465 500 904 000 

 
Supposons aussi les montants de capital requis des autres risques du bloc soient les 
suivants : 
 

Risque Capital requis 

Risque de crédit 200 000 

Risque de marché 75 000 

 
Afin de calculer l’exigence totale K du bloc, les montants 𝑅𝐴𝑖 − 0,5 × 𝑁𝑇𝑖 de chaque risque 
doivent d’abord être calculés. Les montants obtenus sont les suivants : 
 

Risque d’assurance 𝑹𝑨𝒊 − 𝟎, 𝟓 × 𝑵𝑻𝒊 

Mortalité 650 000 

Longévité 1 500 

Morbidité – incidence 45 000 

Morbidité – cessation 2 000 

Déchéance – sensibles 225 000 

Déchéance – fondés 80 000 

Dépenses 10 000 
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L’exigence du risque d’assurance A est calculée en regroupant les composantes ci-
dessus à l’aide de la matrice de corrélation décrite à la section 11.2.1 et de la formule 
suivante : 
 

𝐴 = √∑ 𝜌𝑖𝑗×(𝑅𝐴𝑖−0,5×𝑁𝑇𝑖)×(𝑅𝐴𝑗−0,5×𝑁𝑇𝑗)
7
𝑖,𝑗=1  = 764 421 

 
Puisque la valeur la plus élevée de l’expression 𝑅𝐴𝑖 − 0,5 × 𝑁𝑇𝑖 est de 650 000, la valeur 
de A n’est pas augmentée pour tenir compte de ce minimum. 
 
La valeur de E est obtenue en sommant les montants de capital requis des risques de 
crédit et de marché, comme ceci : 
 
𝐸 = 200 000 + 75 000 = 275 000 
 
Il devient donc possible de calculer l’exigence de risque diversifiée D à l’aide de la formule 
suivante : 
 
𝐷 = √𝐸2 + 𝐸𝐴 + 𝐴2 = 932 834 
 
L’exigence de risque non diversifiée N est obtenue à l’aide de la formule suivante : 
 
𝑁 = ∑ 𝑅𝐴𝑖 + 𝐸

7
𝑖=1  = 1 465 500 + 275 000 = 1 740 500 

 
Le dernier montant requis pour calculer K est NT, obtenue à l’aide de la formule suivante : 
 
𝑁𝑇 = ∑ 𝑁𝑇𝑖

7
𝑖=1  = 904 000 

 
À l’aide des valeurs connues de D, N et NT, l’exigence diversifiée ajustée finale K est 
calculée ainsi : 
 
𝐾 = 0,8 𝑁 + 0,1 𝑁𝑇 +𝑚𝑎𝑥 (0,233 𝑁 − 0,116 𝑁𝑇 − 1,033 𝐷 +

𝐷2

𝑁−0,5 𝑁𝑇
; 0) = 1 495 198 

 
11.3 Coussin de solvabilité global 
 
Le Coussin de solvabilité global est obtenu par la formule suivante : 
 

𝛾 × ( ∑ 𝐾𝑠𝑎𝑛𝑠 𝑝𝑎𝑟
𝑟é𝑔𝑖𝑜𝑛

+∑(𝐾𝑝𝑎𝑟 𝑖 − 𝐶𝑃𝑖) −∑𝐶𝐴𝑗 +−𝐶𝐶 + 𝐺𝐹𝐷 + 𝑅𝑂

𝑗𝑖

) 

 
où : 
 
• γ est le coefficient défini à la section 1.1.5; 
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• Ksans par est l’exigence K calculée pour le bloc de produits sans participation de 
chacune des régions. 

• La deuxième sommation englobe tous les blocs de produits avec participation 
admissibles et la troisième sommation englobe tous les produits ajustables 
admissibles. 

• Kpar i est l’exigence diversifiée ajustée individuelle K des produits avec participation 
admissibles du bloc i. 

• CPi est le crédit pour les produits avec participation des produits avec participation 
du bloc i, calculé selon la section 9.1.2. 

• CAj est le crédit pour les produits ajustables du produit ajustable j, calculée selon la 
section 9.2.2. 

• CC est l’ensemble de tous les crédits pour les dépôts de titulaires de police et pour 
l’assurance collective selon les sections 6.7.2 et 6.7.3. 

• GFD est le capital requis du risque relatif aux garanties des fonds distincts. 

• RO est le capital requis du risque opérationnel. 
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Introduction 
 
La Loi sur les coopératives de services financiers (LCSF)1 habilite l’Autorité des marchés 
financiers (l’« Autorité ») à établir des lignes directrices destinées aux coopératives de 
services financiers portant notamment sur la suffisance de leur capital de base2. 
 
Les coopératives de services financiers sont ainsi tenues de suivre des pratiques de 
gestion saine et prudente, notamment en regard de la conformité à la présente ligne 
directrice3. 
 
Le dispositif publié par la Banque des règlements internationaux (BRI) en juin 2006, 
intitulé Convergence internationale de la mesure et des normes de fonds propres, 
également connu sous le nom de « Bâle II » ou « Nouvel Accord », a été adapté afin de 
fournir aux coopératives de services financiers des normes d’encadrement prudentiel 
basées sur les standards internationaux établis à l’égard des fonds propres. Aussi, 
l’Autorité introduit progressivement les attentes des publications du Comité de Bâle sur le 
contrôle bancaire (le « Comité de Bâle ») qui constituent les accords de Bâle (« Bâle III »). 
 
Le pilier 1 (Chapitres 1 à 8 de la présente) permet de moduler les exigences minimales 
de fonds propres au profil de risque des établissements, en leur offrant un éventail plus 
large de méthodes d’évaluation des risques de crédit, de marché et opérationnels. 
 
Le pilier 2 (Chapitre 10 de la présente) interpelle, quant à lui, les organismes de 
surveillance afin qu’ils exercent un contrôle plus rigoureux des établissements, 
notamment par une vérification de la mesure selon laquelle ces derniers évaluent les 
exigences de fonds propres en regard de leurs risques et par un examen de leurs 
processus de gestion des risques. 
 
Enfin, le pilier 3 (Ligne directrice sur les communications financières en vertu du Pilier III) 
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 utilisée dans l’élaboration de la présente ligne directrice  
 
Étant donné que les coopératives de services financiers sont nommément visées par la 
présente ligne directrice et compte tenu des particularités propres au régime coopératif, 
certaines modifications ont été apportées aux deux premiers chapitres du texte, 
notamment aux sections portant sur le champ d’application et la définition des fonds 
propres. En outre, malgré le fait que les dispositions législatives de la LCSF utilisent 
l’expression « capitaux », la terminologie internationale de « fonds propres » est tout de 
même retenue à des fins de comparabilité et de compréhension commune. Finalement, 
dans les domaines où l’Autorité a jugé approprié d’exercer une « discrétion nationale », 

                                                
1 RLRQ, c. C-67.3. 
2 Article 565.1 et 566 LCSF. 
3 Articles 66 et 441 LCSF. 
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des encadrés clairement identifiés « Note de l’Autorité » décrivent les modalités 
d’application des exigences. 
 
Compte tenu de l’importance d’employer une terminologie cohérente afin de faciliter une 
transposition et une application souple de la ligne directrice, l’Autorité a reconnu la 
nécessité d’utiliser la terminologie française d’usage courant dans le secteur des services 
financiers au Canada et d’apporter ainsi des modifications mineures à des paragraphes 
extraits des documents du Comité de Bâle aux fins d’uniformisation terminologique. 
 
Prise d’effet 
 
La mise à jour de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 
base est effective à compter du 1er janvier 2020.  
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Chapitre 1. Vue d’ensemble 

1.1 Champ d’application 
 
Pour le calcul des fonds propres réglementaires, la ligne directrice s’applique à un groupe 
financier4 sur une base consolidée5 en cumulant les caisses membres de la fédération et 
en consolidant la fédération, le fonds de sécurité faisant partie du groupe coopératif6 ainsi 
que toute autre personne morale ou société contrôlée individuellement ou conjointement 
par les entités constituantes du groupe financier.  
 
Pour le calcul des fonds propres réglementaires, l’entité inclut : 
 
• le groupe coopératif;  

• toute entité financière qui exerce des activités similaires à celles d’une coopérative 
de services financiers, des activités sur titres7 et toute autre activité d’institution 
financière (réglementée ou non)8 sur laquelle une fédération ou une coopérative de 
services financiers exerce un contrôle tel que défini aux principes comptables 
généralement reconnus en vigueur au Canada; 

• toute participation dans des entités financières similaires sur lesquelles une 
fédération ou une coopérative de services financiers exerce un contrôle conjoint 
selon les principes comptables en vigueur au Canada; 

• toute personne morale9 constituée à la demande d’une fédération et ayant 
notamment pour mission d’administrer un fonds de sécurité, de liquidité ou 
d’entraide pour le bénéfice des caisses membres du fonds et de participer aux 
opérations de capitalisation d’un réseau. 

 
Sont exclues de l’entité par voie de déconsolidation10 : 

 
• 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. 

 

                                                
4 Article 6.3 LCSF. 
5  Pour la production d’un état financier aux fins de la ligne directrice, le groupe financier doit utiliser les 

procédures de consolidation des principes comptables en vigueur au Canada. 
6  Article 6.2 LCSF. 
7 Incluant notamment toute personne morale contrôlée par une fédération dont l’activité consiste 

exclusivement à émettre des valeurs mobilières dans le public et à acquérir en contrepartie des valeurs 
mobilières émises par une caisse membre d’une fédération. 

8 Excluant notamment les filiales exerçant des activités dans le domaine de l’assurance. 
9 Constituée et régie en vertu des lois du Québec. 
10  Les participations dans des entités déconsolidées doivent être présentées selon la méthode de la mise 

en équivalence. 
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1.2 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.  
 
Ainsi, l’Autorité s’attend à ce qu’une entité maintienne en tout temps un ratio de levier supérieur 
ou égal à 3 % et qu’une institution financière d’importance systémique intérieure (IFIS-i) 
maintienne en tout temps un ratio de levier supérieur ou égal à 3,5%11. 
 
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. 
 
Le calcul du ratio et la définition des composantes sont présentés à l’Annexe 1-IV. 
 
Les paragraphes de la présente section sont extraits du document intitulé Bâle III : ratio de levier 
et exigences de publicité, publié en 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.  
 
Le Comité de Bâle a publié, en décembre 2017, sa version révisée des dispositions relatives au 
ratio de levier. L’Autorité devrait intégrer ces dispositions lors d’une prochaine mise à jour de la 
ligne directrice compte tenu du fait que ces dispositions entreront normalement en vigueur en 
janvier 2022. 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 propres12 (le numérateur) 
divisée par la mesure de l’exposition (le dénominateur).  
 
Il est exprimé en pourcentage et se calcule de la manière suivante : 
 

𝐑𝐚𝐭𝐢𝐨 𝐝𝐞 𝐥𝐞𝐯𝐢𝐞𝐫 =  
𝐌𝐞𝐬𝐮𝐫𝐞 𝐝𝐞 𝐟𝐨𝐧𝐝𝐬 𝐩𝐫𝐨𝐩𝐫𝐞𝐬

𝐌𝐞𝐬𝐮𝐫𝐞 𝐝𝐞 𝐥′𝐞𝐱𝐩𝐨𝐬𝐢𝐭𝐢𝐨𝐧
 

 
Toute fédération doit veiller à ce que l’entité, telle que définie à la section 1.1, maintienne 
en tout temps un ratio de levier supérieur ou égal à 3 %, excepté lorsqu’un ratio supérieur 
est exigé, notamment pour une IFIS-i. Ce ratio permet de mesurer de façon globale la 
suffisance des fonds propres compte tenu de l’importance de l’exposition totale de l’entité. 
 

                                                
11 https://www.bis.org/bcbs/publ/d424.pdf 
12 Les fonds propres à considérer sont les fonds propres des catégories 1A et 1B. 
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1.3 Calcul des exigences minimales de fonds propres13 
 
Toute fédération doit veiller au respect des normes minimales de fonds propres de l’entité 
axées sur le risque en fonction de son exposition au risque de crédit, au risque 
opérationnel et au risque de marché. Le total des actifs pondérés en fonction des risques 
s’obtient en multipliant par 12,5 les exigences de fonds propres couvrant les risques de 
marché et opérationnels et en y ajoutant les actifs pondérés en fonction des risques pour 
le risque de crédit.  
 
Le ratio de fonds propres basé sur le risque est calculé en divisant les fonds propres 
réglementaires par le total des actifs pondérés en fonction des risques. Pour chaque 
catégorie d’actifs composant les fonds propres de haute qualité, un ratio minimum est à 
maintenir, et ces ratios se calculent de la façon suivante : 
 

Ratio de fonds 
propres basé = 
sur les actifs 

Fonds propres 

APR de crédit Standard + [1,06 x APR de crédit]NI + [12,5 x Risque 
opérationnel] + [12,5 x Risque de marché] 
 

 
où :  
 
Fonds propres  = Fonds propres de la catégorie 1A, total des fonds 

propres de la catégorie 1 ou total des fonds propres 
obtenus selon les dispositions du Chapitre 214 

 
APR de créditStandard  = Actifs pondérés en fonction du risque de crédit, 

calculés selon une approche standard. Ces 
méthodes sont décrites aux Chapitre 3, 4 et 6 

 
APR de créditNI  = L’actif pondéré en fonction des risques de crédit, 

calculé selon l’approche fondée sur les notations 
internes (NI) décrite aux Chapitre 4, 5 et 6 

 
Risque opérationnel =  Exigences de fonds propres en regard du risque 

opérationnel, calculées à l’aide d’une des approches 
décrites au Chapitre 7. 

 
Risque de marché = Exigences de fonds propres en regard du risque de 

marché, calculées à l’aide d’une approche standard 
ou modèle interne, ou d’une combinaison de ces 
approches décrites au Chapitre 8 

 

                                                
13 Bien que l’ajustement de l’évaluation de crédit (voir Annexe 3-II) ne soit pas une norme internationale et 

par souci d’harmonisation nationale, l’Autorité s’attend à ce que l’entité le divulgue à travers le formulaire 
de divulgation prévu à cet effet. 

14 La définition des fonds propres de la catégorie 1 (1A et 1B) est présentée au Chapitre 2 de la ligne 
directrice. 
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Toute fédération doit veiller à ce que l’entité respecte en tout temps les exigences 
minimales de fonds propres qui s’établissent à un ratio de fonds propres de la 
catégorie 1A, de la catégorie 1 et de l’ensemble des fonds propres qui sont 
respectivement de 7 %, de 8,5 % et de 10,5 % (incluant dans tous les cas un coussin de 
conservation de 2,5 % de fonds propres de catégorie 1A). 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Pour une IFIS-i, les exigences minimales, incluant un coussin de conservation sont augmentées 
de 1 % et s’établissent à 8 %, 9,5 % et 11,5 % pour le ratio de fonds propres des catégories 1 
(1A + 1B) et pour l’ensemble des fonds propres. 
 
Les exigences décrites ci-dessus s’appliquent à l’entité et constituent des seuils d’intervention 
et de surveillance. Si l'entité ne respecte pas ces cibles, l’Autorité pourrait prendre des mesures 
restrictives pouvant prendre la forme de restrictions sur les distributions.  
 
L’Autorité peut aussi fixer des ratios cibles plus élevés lorsque les circonstances le justifient. Elle 
peut notamment exiger des fonds propres supplémentaires lorsqu’elle juge que la hausse 
globale de crédit est associée à une accumulation de risque systémique important au Canada 
ou dans un pays étranger dans lequel l’entité est exposée au risque de crédit. 
 

 
1.4 Fonds propres réglementaires 
 
Aux fins des normes de suffisance des fonds propres, la définition des fonds propres 
consolidés d’une entité repose sur certains critères essentiels. Ces critères sont 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. 
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1.4.1 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 du Comité de Bâle 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 du Comité de Bâle. 
 

 
i. La réserve de conservation des fonds propres est conçue de façon à ce que l’entité 

puisse constituer, en dehors des périodes de tensions, des réserves de fonds 
propres qu’elle pourrait utiliser lorsqu'elle subit des pertes. Cette exigence utilise 
une règle simple de conservation des fonds propres permettant d’éviter tout 
manquement aux exigences réglementaires minimales. 

 
ii. En dehors des périodes de tensions, l’entité devrait détenir des réserves de fonds 

propres excédant les exigences réglementaires minimales. 
 

iii. Lorsque cette réserve est entamée, l’entité devrait déployer les efforts nécessaires 
pour la reconstituer, notamment en réduisant les distributions discrétionnaires 
prélevées sur les excédents (p. ex., ristournes, rachat de parts et primes de 
rémunération). Elle peut également choisir de lever des capitaux plutôt que de 
conserver des fonds propres autogénérés. L’arbitrage entre ces options devrait faire 
l’objet d’une concertation avec l’Autorité dans le cadre de la gestion prospective des 
fonds propres. 

 
iv. Il va sans dire que plus la réserve est réduite, plus l’entité devra déployer 

d’importants efforts pour la reconstituer. C’est pourquoi, en l’absence de levée de 
capitaux, l’entité devrait augmenter d’autant plus la part des excédents non 
distribués en vue de reconstituer sa réserve de fonds propres lorsque son niveau 
de fonds propres se rapproche de l’exigence minimale. 

 
v. Il n’est pas acceptable que l'entité qui a épuisé sa réserve de fonds propres justifie 

ce choix sur la base de prévisions de reprise pour expliquer sa décision de continuer 
à distribuer généreusement ses excédents aux membres, aux autres bailleurs de 
fonds et aux salariés. Ce sont ces parties prenantes, et non pas les déposants, qui 
doivent assumer le risque que la reprise ne se concrétise pas. 

 
vi. Il n’est pas acceptable que l'entité qui a épuisé sa réserve de fonds propres distribue 

ses excédents pour simuler une solidité financière. Non seulement il est 
irresponsable du point de vue de l’entité de favoriser ainsi les intérêts des membres 
au détriment des déposants, mais un tel comportement peut aussi encourager 
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d’autres institutions financières à en faire autant. En conséquence, l’ensemble des 
institutions financières pourrait en arriver à accroître les distributions au moment 
précis où elles devraient conserver leurs excédents. 

 
vii. Paragraphe non retenu – généralités relatives à la résilience des systèmes. 
 
viii. La réserve de conservation des fonds propres est établie à 2,5 % et doit être 

constituée entièrement de fonds propres de la catégorie 1A. Cette réserve est 
constituée au-delà des exigences minimales de fonds propres15. Les distributions 
discrétionnaires feront l’objet de restrictions lorsque le niveau de fonds propres de 
l’entité atteindra la fourchette de la réserve de conservation. À ce moment, l’entité 
pourra continuer d’exercer ses activités de façon normale bien qu’elle enregistre des 
pertes. Les restrictions ne concernent que la distribution des excédents et non le 
fonctionnement opérationnel de l’entité.  

 
ix. Les restrictions susmentionnées augmentent à mesure que le niveau de fonds 

propres se rapproche des exigences minimales. Ce dispositif est conçu de manière 
à imposer des restrictions minimales à l'entité dont le niveau de fonds propres se 
situe dans la partie supérieure de la fourchette.  

 
x. Le tableau présenté à l’Annexe 1-I illustre les ratios minimaux de conservation des 

fonds propres que l'entité doit respecter selon le niveau où se situe son ratio de 
fonds propres de la catégorie 1A. Dès son entrée en vigueur, les ratios de 
conservation demeureront en place jusqu’à ce que les ratios de fonds propres 
exigés soient rencontrés. 

 
Par exemple, l'entité ayant un ratio de fonds propres de la catégorie 1A compris 
entre 4,5 % et 5,125 % en 2018 sera tenue de conserver 100 % de ses excédents 
au cours de l’exercice suivant (elle ne doit verser aucun de ses excédents sous 
forme de ristournes, rachat de parts et de primes de rémunération discrétionnaires). 

 
Ainsi, si l'entité souhaitait effectuer des versements supérieurs à ce que permet le 
tableau de l’Annexe 1-I, elle devra lever des capitaux (fonds propres) à hauteur de 
la différence entre le montant qu’elle souhaite verser et celui qu’elle est autorisée à 
verser. Cela ferait l’objet d’une concertation avec l’Autorité, dans le cadre de la 
gestion prospective des fonds propres.  
 

xi. Les autres éléments essentiels des exigences sont les suivants : 
 

a) Éléments soumis à la restriction sur les distributions discrétionnaires : ces 
éléments sont par exemple, des ristournes, rachats de parts et les paiements 
discrétionnaires sur les autres éléments de fonds propres de la catégorie 1A 
et les primes de rémunération discrétionnaires. Les versements qui 
n’entraînent pas une réduction des éléments de fonds propres de la catégorie 
1A ne sont pas considérés comme des montants distribués. 

                                                
15  Les fonds propres de la catégorie 1A doivent d’abord satisfaire aux exigences minimales établies avant 

de pouvoir contribuer à la réserve de conservation des fonds propres. 
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b) Définition des excédents : ils désignent des excédents distribuables calculés 
avant la déduction d’éléments soumis à la restriction sur les distributions 
discrétionnaires. Ils sont calculés après imputation de l’impôt et en l’absence 
de toute distribution discrétionnaire. Ainsi, toute incidence fiscale de ces 
versements est annulée. L'entité qui n’enregistre pas d'excédent et affiche un 
ratio de fonds propres de la catégorie 1A inférieur à 7 % (8 % pour une IFIS-
i) ne peut pas distribuer de montants positifs nets. 

c) Application sur base consolidée : le dispositif devrait être appliqué sur une 
base consolidée à l’entité; ainsi, les restrictions seraient imposées sur les 
distributions de celle-ci.  

 
1.4.2 Réserve ou coussin contracyclique 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes suivants sur la réserve ou coussin 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’entité 
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 besoin d’activer ce coussin de façon fréquente. Pour les 
institutions financières détenant des expositions au risque de crédit à l’extérieur du 
Canada, le coussin constitué sera une moyenne pondérée des coussins activés 
dans l’ensemble des juridictions où l’entité détient des expositions en vertu du risque 
de crédit. Cela signifie que ces institutions financières 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 : 
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a) L’Autorité surveillera l’expansion du crédit et des autres indicateurs16 pouvant 
signaler une accumulation du risque systémique17. Si l’évaluation amène à 
conclure que la croissance du crédit est excessive et conduit à une 
accumulation du risque systémique, l’Autorité pourra 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 lorsque le risque se matérialisera ou se dissipera. 

 
b) Les institutions ayant des expositions au risque de crédit du secteur privé18 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 
où elles détiennent des expositions au risque de crédit.  

 
c) Le coussin contracyclique d’une institution sera mis en œuvre par extension 

du coussin de conservation des fonds propres. Les institutions qui ne 
respecteront pas cette exigence pourront faire l’objet de restrictions sur la 
distribution discrétionnaire des bénéfices. 

L’entité doit combler cette réserve à l’aide de fonds propres de catégorie 1A. 
L’exigence à laquelle l’entité est soumise se présente sous la forme d’une extension 
du coussin de conservation énoncé à la section 1.4.1. 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 réserves19.  

 

                                                
16  Le document du Comité de Bâle de décembre 2010 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. 

17  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. 

18  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, autres que les 
expositions sujettes au risque de marché tel que défini au Chapitre 8 de la présente ligne directrice, qui 
requièrent une exigence de fonds propres pour le risque de crédit, y compris le secteur financier non 
bancaire et les titrisations, mais non les institutions de dépôts et les banques. [CBCB, juin 2011, paragr. 
143] 

19  [CBCB, juin 2011, note en bas de page 53] 
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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 sa justification seront décrites dans cet avis de l’Autorité. 
Afin de permettre à l’entité de s’adapter au niveau de réserve exigé, l’Autorité 
annoncera sa décision d’activer ou de rehausser le niveau du coussin 
contracyclique dans les six à douze mois précédents20.  
 
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’entité sera donc soumise à un coussin contracyclique consolidé qui variera entre 

0 %, dans le cas où aucune juridiction où l’entité 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 
membres21 dans lesquels l’institution compte une exposition au risque de crédit du 
secteur privé.  

 
L’entité examinera la situation géographique de ses expositions au risque de crédit 
du secteur privé et calculera son coussin contracyclique consolidé à titre de 
moyenne pondérée des coussins appliqués dans chaque État dans lequel elle 
détient 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 privé22 autres que les 
expositions sujettes au risque de marché tel que définies au Chapitre 8 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. 

 

                                                
20  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 douze 
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 douze mois) avant que le nouveau 
coussin prenne effet. 

21  BIS, Countercyclical capital buffer (CCyB), https://www.bis.org/bcbs/ccyb/index.htm.  
22  Se rapporter au Formulaire de divulgation des fonds propres. 
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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 financière 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 final23 par opposition à celle des 
contreparties immédiates.  

 
xviii. L’Annexe 1-I présente les ratios minimaux de conservation des excédents que 

l’entité pourrait devoir respecter à divers niveaux de fonds propres de la 
catégorie 1A dans le contexte où le coussin contracyclique est activé. 

 
1.5 Total des actifs pondérés en fonction des risques 
 
1.5.1 Approches relatives au risque de crédit 
 
Approches fondées sur les notations internes (NI) 
 
L’Autorité s’attend à ce qu’une fédération adopte une approche notations internes (NI) 
avancée pour tous les portefeuilles et activités de crédit d’envergure de l’entité24. En vertu 
de cette approche, décrite au Chapitre 5, la pondération des risques est fonction de quatre 
variables et du type de risque (particuliers, petites et moyennes entreprises, grandes 
entreprises, etc.).  
 
Les variables sont les suivantes : 
 
• probabilité de défaut (PD) de l’emprunteur; 

• perte en cas de défaut (PCD); 

• échéance effective (EE);  

• exposition en cas de défaut (ECD). 

                                                
23  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 États, les institutions peuvent attribuer la structure de titrisation 
à l’État avec le solde impayé le plus important. 

24 L’Autorité fournit à l’entité le cadre d’agrément ainsi que les balises en regard de l’autorisation qui doit 
être obtenue pour l’utilisation de l’approche NI pour le risque de crédit. Ces documents sont disponibles 
sur le site Web de l'Autorité. Les dispositions de la section 1.5.4 du présent chapitre doivent également 
être respectées pour obtenir l’autorisation de l’Autorité. 
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Note de l’Autorité 
 
L’Autorité signifiera ses attentes et les conditions essentielles en ce qui concerne l’adoption et 
la mise en œuvre par une fédération d’une approche fondée sur les notations internes (NI) 
avancée, pour tous les portefeuilles et activités de crédit d’envergure à l’intérieur de l’entité 
définie à la section 1.1 du champ d’application. Aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires, une fédération devra obtenir l’autorisation écrite de l’Autorité pour appliquer une 
approche NI avancée couvrant chaque type de risque de crédit (particuliers, petites et moyennes 
entreprises, grandes entreprises, etc.). L’obtention de cette autorisation nécessitera, outre la 
conformité aux exigences quantitatives et qualitatives de l’approche NI en vertu de la présente 
ligne directrice, le respect de conditions supplémentaires déterminées par l’Autorité. 
 

 
En vertu de l’approche NI fondation, une fédération détermine elle-même la probabilité de 
défaut, alors que l’Autorité se charge de déterminer les autres variables. En vertu de 
l’approche NI avancée, une fédération détermine toutes les variables. 
 
En vertu des approches NI, l’ECD est calculée sans tenir compte des provisions 
spécifiques. Le montant à utiliser dans le calcul de l’ECD doit normalement être basé sur 
la valeur comptable, à l’exception des éléments suivants où l’ECD doit être basé sur le 
coût amorti : 
 
• prêts établis à la juste valeur conformément à l’option de la juste valeur ou à la 

couverture de la juste valeur; 

• créances et prêts établis à la juste valeur selon la comptabilité des instruments 
classés à la juste valeur par le biais des autres éléments du résultat global. 

 
Approche standard 
 
Une fédération peut recourir à l’approche standard décrite au Chapitre 3 de la présente 
ligne directrice. Cette approche est l’approche par défaut servant à calculer les actifs 
pondérés en fonction des risques.  
 
En vertu de cette approche, la fédération se sert des évaluations faites par des 
organismes externes d’évaluation du crédit reconnus par l’Autorité pour déterminer les 
coefficients de pondération des risques liés aux catégories suivantes : 
 
• créances d’emprunteurs souverains et de banques centrales; 

• créances d’organismes publics n’appartenant pas à une administration centrale; 

• créances des banques multilatérales de développement; 

• créances de banques et d’entreprises d’investissement; 

• créances d’entreprises. 
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Les expositions au bilan en vertu de l’approche standard devraient être mesurées à la 
valeur comptable, exception faite des éléments suivants dont l’exposition doit être 
mesurée au coût amorti : 
 
• des prêts établis à la juste valeur conformément à l’option de la juste valeur ou à la 

couverture de la juste valeur; 

• 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 non répartis tels que requis à 

la section 2.6; 

• le solde de tout excédent de réévaluation sur biens pour propre usage présentés 
aux autres éléments du résultat global selon la méthode d’évaluation à la juste 
valeur. 

 
1.5.2 Approches relatives au risque opérationnel 
 
Actuellement, il existe trois approches possibles pour mesurer le risque opérationnel : 
l’approche indicateur de base, l’approche standard25 et l’approche de mesures avancées 
(AMA).  
 

 
Note de l’Autorité 
 
Avec la finalisation du cadre de Bâle III, il est prévu que l’AMA ne sera plus permise par le CBCB 
pour l’évaluation du risque opérationnel. À cet effet, l’Autorité ne donnera plus d’agrément pour 
l’utilisation de l’AMA à partir du 31 mars 2019. 
 

 
L’approche indicateur de base exige qu’une fédération calcule les exigences de fonds 
propres de l’entité à l’égard du risque opérationnel en appliquant un coefficient de 
pondération de 15 % au produit brut moyen positif des trois dernières années de l’entité. 
 
En vertu de l’approche standard, les activités de l’entité sont divisées en huit secteurs 
d'affaires. Les exigences de fonds propres sont calculées par l’application d’un coefficient 
de pondération au revenu annuel brut moyen des trois dernières années de chaque 
secteur d’affaires de l’entité. Les exigences propres à chaque secteur d'affaires sont 
ensuite additionnées pour déterminer le total des exigences de fonds propres à l’égard du 
risque opérationnel. 

                                                
25 L’Autorité fournit à l’entité le cadre d’agrément ainsi que les balises en regard de l’autorisation qui doit 

être obtenue pour l’utilisation de l’approche standard pour le risque opérationnel. Ces documents sont 
disponibles sur le site Web de l'Autorité. 
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L’entité qui désire utiliser l’approche standard pour le calcul de l’exigence de fonds propres 
aux fins du risque opérationnel doit se conformer au Cadre d’agrément de l’approche 
standard du risque opérationnel ainsi qu’à la balise d’autorisation correspondante26 et 
obtenir l’autorisation de l’Autorité. 
 
Dans le cadre de l’AMA, les exigences de fonds propres relatives au risque opérationnel 
sont fondées sur la mesure interne du risque opérationnel de l’entité. 
 
1.5.3 Approches relatives au risque de marché 
 
Les exigences relatives au risque de marché s’appliquent à toute entité dont l’une ou 
plusieurs de ses composantes exercent des activités de négociation l’exposant à des 
risques de marché. 
 
Les exigences relatives au risque de marché peuvent être calculées à l’aide de l’approche 
standard ou de la méthode des modèles internes27 décrite au Chapitre 8. 
 
L’approche standard est une méthode fondée sur des éléments de base, où l’exigence de 
fonds propres est établie séparément pour chaque catégorie de risque. 
 
Une fédération peut aussi choisir d’utiliser son propre modèle interne de gestion des 
risques pour calculer les risques spécifiques et les risques généraux de marché, sous 
réserve du respect des conditions suivantes : 
 
• certaines normes générales concernant l’adéquation du système de gestion des 

risques; 

• des critères qualitatifs pour le suivi interne de l’utilisation des modèles; 

• des principes directeurs précisant un ensemble approprié de facteurs de marché; 

• des critères quantitatifs définissant l’utilisation des paramètres statistiques 
minimaux communs pour la mesure du risque; 

• des principes directeurs de simulations de crise et de contrôle prudentiel ex post; 

• des procédures d’agrément pour le suivi externe de l’utilisation des modèles tel que 
défini dans les balises d’agrément. 

 
1.5.4 Autorisation d’appliquer les approches avancées 
 
Toute fédération doit obtenir l’autorisation explicite de l’Autorité pour utiliser l’une ou l’autre 
des approches suivantes aux fins du calcul des fonds propres réglementaires : 
 
• approches NI fondation et avancée couvrant le risque de crédit; et 

                                                
26  Ces documents sont disponibles sur le site Web de l'Autorité.  
27 L’Autorité fournit à l’entité le cadre d’agrément ainsi que les balises en regard de l’autorisation qui doit 

être obtenue pour l’utilisation de l’approche des modèles internes pour le risque de marché. Ces 
documents sont disponibles sur le site Web de l'Autorité. 
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• approche des modèles internes en matière de risque de marché.  
 

Les modalités de demande d’autorisation de ces approches sont décrites dans les 
chapitres de risques de la présente ligne directrice ainsi que dans les documents des 
balises d’autorisation et du cadre d’agrément disponibles sur le site web de l’Autorité. 
 

 Toute fédération n’ayant pas obtenu l’autorisation d’utiliser l’approche NI de la part de 
l’Autorité, devra traiter le risque de crédit selon l’approche standard. 
 
En plus de se conformer aux exigences qualitatives et quantitatives de l’approche NI, toute 
fédération devra remplir toutes les conditions suivantes pour obtenir l’autorisation sous 
réserve de la possibilité du plancher de la section 1.6 : 
 
• La fédération doit être en mesure de fournir des calculs/déclarations parallèles pour 

au moins deux trimestres et au moins un trimestre « sans intervention manuelle 
importante ».  

• La fédération doit respecter le critère d’utilisation de l’approche NI. 

• À la mise en œuvre, l’approche NI couvrira approximativement 80 % des expositions 
consolidées au risque de crédit à la fin de l’exercice précédant celui au cours duquel 
elle fait la demande initiale d’utilisation de l’approche NI, d’après l’exposition brute 
et le total des actifs pondérés en fonction du risque de crédit. 
 

Une fois l’autorisation d’utiliser l’approche NI obtenu, l’Autorité continuera de surveiller 
trimestriellement conformité au seuil de 80 % de l’approche NI pour ses expositions 
consolidées au risque de crédit. Après la période d’approbation, la conformité sera 
évaluée en fonction de l’exposition brute et du total des actifs pondérés en fonction du 
risque de crédit au trimestre applicable. 
 
La fédération demeurera sous le régime de l’agrément conditionnel jusqu’à ce qu’elle se 
conforme à la fois aux exigences qualitatives et quantitatives de l’approche NI d’après la 
présente ligne directrice, aux balises et cadre d’agrément et aux conditions suivantes : 
 
• Elle doit respecter son plan et ses conditions de mise en œuvre. 

• L’audit interne doit fournir une opinion positive au sujet de la conception et de 
l’efficacité des contrôles internes, notamment ceux relatifs à une intervention 
manuelle importante, qui garantissent la qualité et l’intégrité des données. 

• Elle doit disposer d’un programme actif de gestion des fonds propres qui s’appuie 
adéquatement sur des scénarios robustes de simulation de crises. Par ailleurs, la 
fédération doit être en mesure de faire la démonstration de la sensibilité potentielle 
au cours d’un cycle économique de ses ratios et ses normes minimales de fonds 
propres, ainsi que de la façon dont elle a l’intention d’en intégrer la gestion à son 
processus global de planification des fonds propres. 

 
1.6 Ajustement d’actifs pondérés en fonction des risques 
 
Dès la prise d'effet de la ligne directrice, un plancher s’appliquera aux APR lorsqu’une 
fédération a recours à l’approche NI fondation ou avancée pour le calcul de l’exigence de 
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risque de crédit de l’entité ou aux approches des modèles internes (AMI) pour le calcul de 
l’exigence de risque de marché de l’entité. Le calcul de ce plancher est décrit ci-après.  
 
Ainsi, la fédération devra calculer l’écart entre : 
 
i. le plancher d’APR défini à la section 1.6.1; et  
ii. les APR modélisés définis à la section 1.6.2. 
 
Si le montant du plancher d’APR est supérieur (si l’écart est positif) aux APR modélisés, 
la fédération doit ajouter cet écart au dénominateur des ratios de fonds propres (tel que 
défini à la section 1.3). Cet actif pondéré en fonction des risques ainsi ajusté est par la 
suite utilisé comme dénominateur dans le calcul des ratios des fonds propres basés sur 
le risque. 
 
1.6.1 Plancher d’actifs pondérés en fonction des risques 
 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce que toutes les institutions financières utilisent l’approche standard simplifiée 
pour le calcul du plancher des APR de risque de marché tel que prescrit dans la formule ci-dessous. 
Par ailleurs, l’Autorité permet aux institutions financières désirant devancer l’application de la nouvelle 
approche standard de marché Bâle III28 d’utiliser cette nouvelle approche en lieu et place de 
l’approche standard simplifiée. 
 

 
Le plancher de fonds propres est calculé à partir des approches standards présentées 
dans la présente ligne directrice. 
 
La formule de calcul est la suivante : 
 
APR plancher = Facteur x [APR du risque de crédit en approche standard (incluant les 

autres APR en fonction du risque de crédit) 

+  APR du risque de contrepartie en approche standard (Annexe 3-II) 
+  APR du risque d’ajustement de l’évaluation de crédit (AEC) 
+  APR du risque de titrisation en approche standard 
+  APR du risque de marché en approche simplifiée29 
+  APR du risque opérationnel en approche standard30 
-  12,5 x les provisions incluses dans les fonds propres selon l’approche standard]. 
 

Le facteur est normalement fixé à 75 %. Toutefois, l’Autorité pourra réviser ce facteur 
selon les résultats de ses examens de l’entité. 
 
                                                
28  Telle que définie dans le document suivant : https://www.bis.org/bcbs/publ/d457.pdf 
29  APR du risque de marché = 12,5 x l’exigence de fonds propres du risque de marché en approche 

simplifiée. 
30  APR du risque opérationnel = 12,5 x l’exigence de fonds propres du risque opérationnel. 
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Chacun des APR et exigences mentionnées ci-dessus est calculé selon les approches 
suivantes : 
 
• Risque de crédit : approche standard pour le risque de crédit31. Pour calculer le 

degré d’atténuation du risque de crédit, l’entité doit utiliser la valeur comptable 
lorsqu’elle suit l’approche simple ou l’approche globale assortie des décotes 
prudentielles standards. Les transactions en suspens et les opérations sans 
livraison contre paiement sont également incluses (Annexe 3-I de la présente ligne 
directrice). 

 
• Risque de contrepartie : pour calculer le montant de leur exposition sur les dérivés, 

l’entité doit utiliser l’approche standard pour le risque de contrepartie (SA-CCR). 
L’exposition calculée doit ensuite être multipliée par la pondération applicable à 
l’emprunteur concerné en suivant, pour le calcul des APR, l’approche standard pour 
le risque de crédit. 

 
• Risque d’AEC : les APR doivent correspondre aux APR déclarés selon les APR 

modélisés et tenir compte du rajustement progressif de la valeur du crédit applicable 
aux fonds propres32. 

 
• Exposition de titrisation : approche fondée sur les notations externes (TITR-NE), 

approche standard (TITR-AS) ou une pondération de 1 250 %33. 
 
• Risque de marché : approche simplifiée pour le risque de marché34,35. 

 
Les facteurs scalaires suivants doivent être utilisés dans le calcul de l’exigence de 
fonds propres36 : 
 

IRRSF =
 1,3 

EQSF =
 3,5 

COMMSF =
 1,9 

FXSF =  1,2 

                                                
31  Tel que défini au Chapitre 3 de la présente ligne directrice. 
32  Tel que défini à la section vii de l’Annexe 3-II de la présente ligne directrice. 
33  Tel que défini au Chapitre 6 de la présente ligne directrice. 
34  Tel que défini à la section 8.2 de la présente ligne directrice. 
35  Tel que défini au Chapitre 78 de la présente ligne directrice, mais avec les fonds propres requis calculé 

selon l’approche simplifiée présenté dans l’Annexe F du document du CBCB Revisions to the minimum 
capital requirement for market risk de mars 2018 et en utilisant les facteurs scalaires. 

36  Paragraphe 40.2 du document intitulé « Minimum capital requirement for market risk » de janvier 2019 
et révisé en février 2019. https://www.bis.org/bcbs/publ/d457.pdf 
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• Risque opérationnel : approche standard pour le risque opérationnel ou l’approche 
indicateur de base lorsque l’entité n’a pas l’autorisation d’utiliser l’approche 
standard. 

 
1.6.2 Actifs pondérés par le risque modélisés 
 
Les « APR modélisés » correspondent au total des APR (pour tous les types de risques) 
selon les approches approuvées par l’Autorité pour les risques dont l’entité a obtenu 
l’agrément en respectant les conditions de la section 1.5.4, y compris tout portefeuille sous 
l’application partielle traité à l’aide d’une approche non modélisée. 
 
APR modélisés = APR du risque de crédit selon l’approche autorisée 

+  APR du risque de contrepartie selon l’approche autorisée (Annexe 3-II) 
+  APR du risque d’ajustement de l’évaluation de crédit (AEC) 
+  APR du risque de titrisation selon l’approche autorisée 
+  APR du risque de marché selon l’approche autorisée 
+  APR du risque opérationnel en approche standard 
+  12,5 x le déficit de provisions 
-  12,5 x l’excédent de provisions inclus dans les fonds propres de catégorie 2 
-  12,5 x les provisions générales reconnues au titre des fonds propres de 

catégorie 2 en regard des risques auxquels l’approche standard est appliquée. 
 
1.6.3 Méthodes comptables 
 
Sauf indication contraire, les montants utilisés pour effectuer le calcul des exigences 
minimales de fonds propres ainsi que le calcul du ratio de levier sont fondés sur les 
montants présentés aux états financiers de l’entité en tenant compte du champ 
d’application de la section 1.1 de cette ligne directrice. Ces états financiers doivent être 
préparés conformément aux principes comptables généralement reconnus en vigueur au 
Canada (PCGR)37. 
 
1.6.4 Période de transition 
 
La période de transition applicable aux approches avancées ainsi que les approches 
standards utilisées pour établir le plancher d’APR sont tributaires de l’évolution des 
normes internationales. 
 

                                                
37  Le Conseil des normes comptables (CNC) du Canada a adopté les normes internationales d’information 

financière (IFRS) à titre de PCGR du Canada pour les entreprises ayant une obligation d’information du 
public. La source principale des PCGR du Canada est le Manuel des comptables professionnels agréés 
du Canada. 
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Chapitre 2. 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 bancaires38. Ce document présente une définition des fonds propres aux termes 
de Bâle III qui doit être respectée par les institutions financières afin de suivre les pratiques 
de gestion saine issues du Comité de Bâle.  
 
L’Autorité a, tout comme dans les versions précédentes de la ligne directrice, considéré 
le caractère coopératif de l’entité assujettie aux dispositions de la présente à l’égard par 
exemple, des instruments de capitalisation admissibles aux fonds propres réglementaires.  
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent à l’égard de la définition des fonds propres et des ajustements 
réglementaires y 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 du Comité de 
Bâle 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 qui sont scindés en deux 

sous-catégories : 
 

➢ 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 de l’entité comprennent les éléments qui 

répondent aux critères essentiels  
 

                                                
38 Le Comité de Bâle a également publié en décembre 2011 un document complémentaire intitulé Bâle III 

- définition des fonds propres : questions fréquemment posées. 
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Les fonds propres de la catégorie 1A sont notamment constitués des éléments 
suivants : 
 
• les réserves et les excédents non répartis39; 

• les parts de capital40 qui répondent aux critères d’admissibilité énoncés au 
paragraphe 53 de la présente section; 

• les instruments de fonds propres de la catégorie 1A qui sont émis par des 
filiales consolidées et détenus par des tiers41; 

• les autres éléments du résultat global et autres réserves publiées. 
 

Les versements supplémentaires autres que l’intérêt applicable doivent être 
déduits des fonds propres de la catégorie 1A conformément aux principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. 
 
De plus, les ajustements réglementaires appliqués au calcul des instruments de 
fonds propres de la catégorie 1A, tels que présentés à la section 2.6.1 doivent 
être pris en compte.  

 
53. Les instruments composant la catégorie 1A doivent répondre sans exception aux 

14 critères ci-dessous : 
 

1. L’instrument représente la créance la plus subordonnée en cas de 
liquidation de l’entité. 

2. L’instrument confère un droit à une réclamation équivalente à sa valeur 
nominale après le paiement de tous les engagements de rang supérieur42. 

3. Le capital initial a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé, sauf 
en cas de liquidation (hormis les cas de rachats discrétionnaires dans les 
limites permises par la loi et sous réserve de l’autorisation préalable de 
l’Autorité). 

4. L’entité ne doit pas créer, au moment de l’émission, d'attentes à l'effet que 
l’instrument sera racheté, remboursé ou même annulé. Le matériel 
promotionnel ne doit pas faire mention de modalités qui pourraient susciter 
de pareilles attentes de la part des membres. 

5. Les versements sous forme d’intérêts ou autres incluant les excédents non 
répartis sont effectués en prélevant ces sommes sur les excédents pouvant 
être repartis43. Le niveau des versements n'est d'aucune manière lié aux 

                                                
39  Art. 84 LCSF. 
40  Art. 54 à 63.1, 547.6 et 547.7 de la LCSF. 
41 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. 
42  Conformément à la législation en vigueur. 
43  Les exigences de Bâle III n’interdisent pas le versement de ristournes ou autres tant que l’entité respecte 

les 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 
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montants payés à l’émission conformément aux dispositions législatives 
applicables. 

6. La répartition des bénéfices sous forme de ristournes ou autre redistribution 
n’est pas obligatoire et le non-paiement ne constitue donc pas un 
évènement de défaut. 

7. Les versements ne sont effectués (s’il y a lieu) qu’une fois l’ensemble des 
obligations légales et contractuelles honorées, et les paiements sur les 
fonds propres de rangs supérieurs effectués. 

8. Dans les fonds propres de la plus haute qualité, chaque instrument absorbe 
les pertes pour assurer la continuité d’exploitation et pari passu à tous les 
autres instruments. 

9. Le capital versé doit être comptabilisé comme capitaux propres et non 
comme dettes pour des fins de détermination de l’insolvabilité au niveau du 
bilan. 

10. Le capital versé doit être classé dans les fonds propres selon les principes 
comptables applicables en vigueur au Canada. 

11. Le capital est émis directement et libéré44. L’entité ne peut avoir financé 
directement ou indirectement l’acquisition. 

12. Le capital versé n’est pas garanti par une sûreté ni de l’émetteur ou d’une 
entité liée et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant la forme juridique et 
économique ainsi que le rang de la créance. 

13. L’émission doit être effectuée avec l’approbation du conseil 
d’administration en conformité avec les lois applicables. 

14. Le montant versé figure clairement et séparément au bilan45 de l’entité et 
est déterminé selon les principes comptables applicables en vigueur au 
Canada. 

                                                
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] 

44  Le capital libéré désigne, de façon générale, le capital reçu par l’entité à titre irrévocable dont la valeur 
a été établie de manière fiable, qui se trouve sous l’entier contrôle de l’entité et ne l’expose ni directement 
ni indirectement au risque de crédit de l’investisseur. 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 
liquidité 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 liquidité. [CBCB, 
septembre 2017, QFP No 5]  

45  Cette exigence concerne la nature de ce poste, à savoir le fait qu’il doit être présenté séparément au 
bilan de l’entité, et non la fréquence de la déclaration. Parlant  de sa nature, 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 entité publie ses 
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2.1.1.2 Fonds propres additionnels (catégorie 1B) 
 
54. Les éléments suivants sont inclus dans les fonds propres de la catégorie 1B : 
 

1. Les instruments émis par l’entité qui ne font pas 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); 

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 2.6.3 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’émetteur. 

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 déposants, aux créanciers ordinaires 
et aux détenteurs de dettes subordonnées de l’entité.46. 

                                                
résultats sur une base semestrielle ou trimestrielle, cette information doit aussi être publiée avec la même 
fréquence. [CBCB, septembre 2017, QFP No 6] 

46  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]  
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4. L’instrument a une durée indéterminée (perpétuelle), c’est-à-dire qu’il n’a 
pas de date d’échéance, de clause de progression (step-up47,48) et autre 
incitatif de rachat49. 

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 détention50, selon les conditions suivantes : 
 
a) L’entité doit obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité. 
b) L’entité ne doit en aucun cas laisser croire qu’elle exercera son option 

de rachat51. 
c) L’entité ne doit pas exercer son option de rachat sauf dans les cas 

suivants : 
 

i. L’entité remplacera l’instrument racheté par du capital de 
qualité égale ou supérieure, y compris les excédents non 

                                                
47 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. 

48  Si l’instrument était structuré de la sorte que, une fois passée la première date de remboursement 
anticipé, 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, cela constitue un saut de rémunération en vertu du 
présent paragraphe. [CBCB, septembre 2017, QFP No 2, paragr. 54 à 56] 

49  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] 

50  Il est permis de procéder au remboursement en cas d’événement 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’entité à exercer une telle option que si elle estime que l’entité n’était 
pas en mesure d’anticiper l’événement lors de l’émission. [CBCB, septembre 2017, QFP No 15] 

51  Lorsqu’une entité 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]  
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répartis, et ce, à des conditions viables en fonction de ses 
revenus sur une base de continuité des opérations52; ou 

ii. l’entité démontrera que sa capitalisation est bien supérieure 
aux exigences minimales de fonds propres après l’exercice de 
son option de rachat. 

 
6. Tout remboursement du principal (soit par rachat ou par remboursement 

anticipé) doit être préalablement autorisé par l’Autorité et l’entité ne doit pas 
présumer ni laisser croire au marché que cette autorisation lui sera 
accordée. 
 

7. Les versements de la rémunération (incluant les coupons) de l’instrument 
doivent être entièrement discrétionnaires53. 

 
a) L’émetteur doit avoir une discrétion totale en tout temps pour annuler 

le paiement des versements. 
b) L’annulation des paiements discrétionnaires ne doit pas être 

considérée comme un évènement de défaut. 
c) L’émetteur doit avoir la pleine disposition des versements annulés 

afin d’honorer ses engagements à leur échéance. 
d) L’annulation de versements ne doit pas imposer de restriction à 

l’émetteur 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 distribuables54. 
 
9. L’instrument ne peut pas avoir une composante sensible au crédit sous 

forme de distributions ou de coupons mis à jour périodiquement sur la base, 
en tout ou en partie, de la position de crédit de l’entité. 

 
10. L’instrument ne peut engendrer un excédent de passifs sur les actifs. 

                                                
52  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais 

non après celui-ci. 
53  Les mécanismes de suspension des versements qui prévoient l’interruption des versements de 

rémunération incluant les coupons ne sont pas interdits par les règles du Comité de Bâle. Toutefois, ces 
mécanismes ne doivent pas limiter l’intégrité du pouvoir discrétionnaire dont l’entité 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’entité (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 instrument lorsque les versements sur 
cet instrument ne sont pas, eux aussi, entièrement discrétionnaires; 

• empêche le fonctionnement normal de l’entité ou toutes activités de restructuration (y compris 
les acquisitions /cessions). [CBCB, septembre 2017, QFP No 3]  

54  Voir critère 5 de la qualification pour les fonds propres de la catégorie 1A. [CBCB, septembre 2017, QFP 
No 6] 
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11. Les instruments désignés comme des passifs à des fins comptables 

doivent avoir la capacité d’absorption des pertes, en principal, par le biais : 
 

a) de leur conversion en instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A selon le niveau du seuil prédéfini correspondant à au 
moins 5,125 % des instruments de fonds propres de la catégorie 1A; 
ou 

b) d’un mécanisme de dépréciation qui impute les pertes à l’instrument 
à un niveau de seuil prédéfini correspondant à au moins 5,125 % des 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A.  
 
Cette dépréciation aura les effets suivants : 

i. réduction de la créance représentée par l’instrument, en cas de 
liquidation; 

ii. réduction du montant remboursé, en cas d’exercice de l’option; 
iii. réduction partielle ou intégrale du versement de la 

rémunération de l’instrument. 
 

12. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’entité ni par une partie liée sur 
laquelle l’entité exerce son contrôle ou une influence significative.  

 
De plus, l’entité ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat 
de l’instrument. 

 
13. L’instrument ne peut présenter de caractéristiques nuisant à la 

recapitalisation, comme des dispositions imposant à l’émetteur 
d’indemniser les investisseurs si un nouvel instrument est émis à un prix 
inférieur durant une période déterminée. 
 

14. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle ou la société de 
portefeuille de l’entité (p. ex. par une structure ad hoc), le produit de 
l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une entité 
opérationnelle ou de la société de portefeuille de l’entité de telle manière 
que soient respectés ou dépassés tous les autres critères d’admissibilité 
dans les fonds propres de la catégorie 1B55. 

 
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 

                                                
55  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’entité 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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propres de la catégorie 1A au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.5. Quand un 
instrument est émis par une SAH conformément au critère 14 ci-dessus, la 
conversion des instruments émis par la SAH à des investisseurs finaux doit 
faire écho à la conversion des fonds propres émis par l’entité à la SAH. 

 
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 de l’entité sur une base de sa capacité d’absorption des pertes 
en cas de liquidation. 

 
Les fonds propres de la catégorie 2 comprennent les éléments qui ne sont pas 
inclus dans la catégorie 1, qui respectent l’ensemble des critères ci-dessous et 
qui satisfont aux principes de conversion. Peuvent être inclus dans cette 
catégorie et de manière non exhaustive les éléments suivants : 
 
• les parts de qualification; 

• les débentures de 99 ans admissibles; 

• les instruments émis par les filiales consolidées de l’entité et détenus par 
des tiers56; 

• 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 2.6.4, doivent être pris en compte. 

 
58. Les éléments composant les fonds propres de la catégorie 2 doivent répondre 

aux critères d’admissibilité ci-dessous : 
 

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

2. L’instrument est de rang inférieur à celui des déposants et des créanciers 
ordinaires de l’émetteur. 

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté ni garantie de l’émetteur ou 
d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant, sous 
une forme juridique ou économique, le rang de la créance par rapport à 
celles des déposants et des créanciers ordinaires de l’entité. 

                                                
56  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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4. Échéance : 
 

a) L’instrument a une échéance minimale de 5 ans au moment de 
l’émission. 

b) La comptabilisation de l’instrument dans les fonds propres au cours 
des cinq dernières années précédant l’échéance s’effectue sur la 
base d’un amortissement linéaire. 

c) L’instrument ne comporte ni progression de taux (step-up) ni aucune 
autre incitation au rachat. 

 
5. L’instrument peut comporter une option de remboursement anticipé à 

l’initiative de l’émetteur, mais celle-ci ne peut être exercée qu’au terme 
d’une période minimale de 5 ans.  

 
a) L’entité doit, pour exercer son option de rachat, obtenir l’autorisation 

préalable de l’Autorité. 
b) L’entité ne doit pas laisser croire qu’elle exercera son option de 

rachat. 
c) L’entité ne doit pas exercer son option de rachat sauf : 

 
i. si elle remplace l’instrument racheté par des fonds propres de 

qualité égale ou supérieure et à des conditions viables en 
fonction de son revenu57; ou 

ii. si elle démontre que la position de ses fonds propres est bien 
supérieure à son exigence minimale après exercice de l’option 
de rachat. 

 
6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de verser par anticipation de 

paiements programmés (coupon ou principal), sauf en cas de faillite et de 
liquidation. 
 

7. L’instrument ne peut pas comporter une clause liant sa rémunération au 
risque de crédit, c'est-à-dire que la rémunération de l’instrument ne peut 
être redéfinie périodiquement, en fonction intégralement ou partiellement, 
de la note de crédit de l’entité. 

 
8. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’entité ni par une partie liée sur 

laquelle l’entité exerce son contrôle ou une influence significative, et l’entité 
ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat de l’instrument. 

 
9. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle,58 mais par une 

entité ayant le pouvoir juridique pour ce faire (p. ex., par une SAH), le 
                                                
57  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps où l’instrument est racheté, mais non 

après le rachat. 
58  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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produit de l’émission doit être à la disposition immédiate et illimitée d’une 
entité opérationnelle ou de l’entité ayant le pouvoir juridique, de telle 
manière que soient respectés ou dépassés tous les autres critères 
d’admissibilité à la catégorie 2. 

 
Critère additionnel relatif aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
 

10. Les modalités contractuelles de l’instrument doivent comporter une clause 
exigeant leur conversion intégrale et permanente en instrument de fonds 
propres de la catégorie1A au point de non-viabilité conformément aux 
exigences relatives aux fonds propres d’urgence en cas de non-viabilité 
(FPUNV) de l’Autorité, tel qu’il est précisé à la section 2.5. Quand un 
instrument est émis par une SAH conformément au critère 9 ci-dessus, la 
conversion des instruments émis par la SAH à des investisseurs finaux doit 
faire écho à la conversion des fonds propres émis par l’entité à la SAH. 

 
2.1.2 Traitement des intérêts minoritaires 
2.1.2.1 Instruments de fonds propres de la catégorie 1A émis par une filiale 

consolidée et détenus par des tiers 
 
62. Traitement des intérêts minoritaires émis à des tiers par les filiales consolidées 

de l'entité : 
 

Les instruments de fonds propres de la catégorie 1A émis par une filiale 
intégralement consolidée de l’entité à l’intention d’un tiers peuvent faire l’objet 
d’une constatation limitée dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de l’entité si :  
 
• l’instrument, s’il était émis par l’entité, satisfait à tous les critères décrits au 

paragraphe 53 ci-dessus pour être classé comme un instrument de fonds 
propres de la catégorie 1A aux fins du calcul des fonds propres 
réglementaires;  

• la filiale qui a émis l’instrument est elle-même une institution de dépôt59 60. 
 
Le montant satisfaisant aux critères susmentionnés qui sera constaté dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1A est calculé comme suit :  
 
• Le capital versé plus excédents/bénéfices non répartis qui sont attribuables 

à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le montant des 
                                                
59  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. 
60  Une participation minoritaire dans une filiale qui est une institution financière est strictement exclue des 

instruments de fonds propres de la catégorie 1A de l’entité, si l’entité ou l’entité affiliée a pris des 
dispositions pour financer directement ou indirectement une participation minoritaire dans la filiale par 
l'entremise d’une SAH ou d’un autre véhicule ou arrangement. Le traitement figurant ci-dessus est donc 
strictement disponible quand toutes les participations minoritaires dans la filiale de l’entité représentent 
uniquement les véritables contributions de tiers sous forme d’instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A à la filiale. 
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instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la filiale, 
attribuables à des tiers investisseurs. 

• 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 
minimales61 consolidées des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A de la filiale plus la réserve de fonds propres62 qui se rapporte 
à la filiale. 

• Le montant des instruments de fonds propres excédentaires de la 
catégorie 1A attribuable à des tiers investisseurs correspond au produit des 
instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 1A de la filiale 
(calculés en (b) ci-dessus) et du pourcentage des instruments de fonds 
propres de la catégorie 1A qui est attribuable à des tiers investisseurs. 

 
Les instruments de fonds propres de catégorie 1A émis à des tiers investisseurs 
par une filiale consolidée qui n’est pas une institution de dépôt63 ne peuvent être 
inclus dans les instruments de fonds propres consolidés de la catégorie 1A de 
l’entité. Ils peuvent toutefois être inclus dans les instruments de fonds propres 
consolidés de la catégorie 1 et dans le total des fonds propres de l’entité, sous 
réserve des conditions mentionnées aux paragraphes 62 (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 

 

                                                
61 Ce montant doit exclure toutes les expositions interentreprises de la filiale (p. ex., prêts et débentures) 

avec l’entité qui gonflerait les actifs pondérés en fonction des risques de la filiale. 
62  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. 

63  Pour que des instruments de fonds propres émis par une filiale consolidée et acquis par des tiers 
puissent être inclus dans les fonds propres consolidés de l’entité, il faut que les exigences minimales de 
fonds propres et les fonds propres satisfaisant à ces exigences soient calculés pour la filiale, qu’elle soit 
ou non réglementée au niveau individuel. Il convient également de calculer la contribution de cette filiale 
aux exigences de fonds propres consolidés du groupe (en excluant l’incidence des expositions 
intragroupes). Tous ces calculs doivent être effectués pour la filiale sur une base sous-consolidée (c.-à-
d. que la filiale doit consolider toutes ses filiales qui sont aussi incluses dans le périmètre consolidé du 
groupe). Si l’entité juge ces calculs trop lourds sur le plan opérationnel, elle peut décider de ne pas 
inclure, dans les fonds propres consolidés du groupe, les fonds propres émis par la filiale et acquis par 
des tiers. Enfin, on notera qu’il n’est permis d’inclure les intérêts minoritaires dans CET1 consolidé que 
dans les cas suivants : 1) s’il était émis par la Fédération, l’instrument remplirait tous les critères pour 
être classé comme fonds propres de catégorie 1A; et 2) la filiale qui a émis l’instrument est elle-même 
une institution de dépôt. Dans ce contexte, une institution de dépôt est définie comme un établissement 
qui est soumis aux mêmes normes prudentielles minimales et au même niveau de surveillance que 
l’entité. [CBCB, septembre 2017, QFP No 6, paragr. 62 à 65]  
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63. Les instruments de fonds propres de la catégorie 1 émis par une filiale totalement 
consolidée de l’entité à des tiers investisseurs64 (y compris les montants visés au 
paragraphe 62) peuvent être constatés parmi les fonds propres de la catégorie 1 
consolidés de l’entité seulement si l’instrument, s’il était émis par l’entité, satisfait 
à tous les critères d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1B ou 
les dépassait.  

 
Le montant des fonds propres qui sera constaté dans la catégorie 1 se calcule 
comme suit :  

 
a) capital versé plus réserves/bénéfices/excédents non répartis connexes qui 

sont attribuables à des tiers investisseurs, avant les déductions, moins le 
montant des instruments de fonds propres excédentaires de la catégorie 
1A de la filiale, attribuables à des tiers investisseurs. 

b) Les fonds propres excédentaires de la catégorie 1 de la filiale se calculent 
ainsi : fonds propres de la catégorie 1 de la filiale, moins les déductions et 
moins le moindre : (1) des normes minimales appliquées aux fonds propres 
de la catégorie 1 de la filiale plus les réserves de fonds 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 excédentaires de la catégorie 1 attribuable 
à des tiers investisseurs correspond au produit des fonds propres 
excédentaires de la catégorie 1 de la filiale (calculés en (b) ci-dessus) et 
du pourcentage des fonds propres de la catégorie 1 qui est attribuable à 
des tiers investisseurs. 
Le montant des fonds propres de la catégorie 1 qui sera constaté dans les 
instruments de fonds propres de la catégorie 1B exclura les montants 
comptabilisés dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1A 
conformément au paragraphe 62 de la section 2.1.2.1. 

 

                                                
64  Cette disposition s’applique à toutes les filiales intégralement consolidées, qu’elles soient détenues 

entièrement ou partiellement. [CBCB, septembre 2017, QFP No 6, paragr. 62 à 65]  
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’entité qui pourraient gonfler 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’entité, c'est-à-dire, 
si les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de calcul 
doit être utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon la 
méthode de calcul des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation local 
(le calcul doit tout de même être basé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds propres). 
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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'entité 
 

Le total des instruments de fonds propres (soit les instruments de fonds propres 
de la catégorie 1 et de la catégorie 2) émis par une filiale intégralement 
consolidée de l’entité et acquis par des investisseurs tiers (y compris les 
montants visés aux paragraphes 62 (section 2.1.2.1) et 63 (section 2.1.2.2)) ne 
peut être inclus dans le total des fonds propres qu’à la condition que, si ces 
instruments étaient émis par l’entité, ils satisferaient à tous les critères 
d’admissibilité dans les fonds propres de la catégorie 1 ou de la catégorie 2. 
 
Le montant des fonds propres qui sera comptabilisé dans le total 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 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 (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). 

                                                
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’entité 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’entité, c'est-à-dire, 
si les exigences de l’organisme en question sont fondées sur les règles de Bâle III, la méthode de calcul 
doit être utilisée. Si cette information n’est pas disponible, le calcul peut alors être effectué selon la 
méthode de calcul des APR utilisée pour satisfaire aux exigences de l’organisme de réglementation local 
(le calcul doit tout de même être fondé sur le minimum plus la réserve de conservation de fonds propres). 
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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’entité ne pourra pas en inclure la moindre partie dans les instruments de fonds 
propres de la catégorie 1A. Elle pourra toutefois les inclure, au niveau consolidé, 
dans les instruments de fonds propres de la catégorie 1B ou les fonds propres 
de la catégorie 2 et les traiter comme si elle les avait placés directement elle-
même auprès de tiers, seulement :  

 
a) s’ils satisfont à tous les critères d’admissibilité;  
b) si le seul actif de la SAH est sa participation dans les fonds propres de 

l’entité sous une forme qui respecte ou dépasse tous les critères 
d’admissibilité applicables71 (tel le critère 14 pour les fonds propres de la 
catégorie 1B et le critère 9 pour les fonds propres de la catégorie 2).  

 
Dans les cas où les fonds propres acquis par des tiers ont été émis par une SAH 
par le biais d'une filiale intégralement consolidée de l'entité, il est possible, sous 
réserve des conditions énoncées au présent paragraphe, de les traiter comme si 
la filiale les avait placés directement elle-même auprès de tiers et de les inclure 
dans les fonds propres de la catégorie 1B ou les fonds propres de la catégorie 2 
conformément aux modalités décrites aux paragraphes 63 (section 2.1.2.2) et 64 
(section 2.1.2.3). 

 
2.1.2.5 Parts de qualification 
 
Les coopératives de services financiers présentent une particularité sur le plan juridique 
et sur le plan économique faisant en sorte qu’il ne peut y avoir d’exploitation normale de 
l’entreprise coopérative sans émission d’une part de qualification, créant ainsi le lien 
indispensable entre la caisse et le membre pour la continuité des affaires. 
 
2.1.2.6 Provisions générales (catégorie 2) 
 
1. Une fédération utilisant l’approche standard : 
 

Les provisions72 pour pertes sur prêts constituées en regard de pertes futures 
non identifiées et qui sont pleinement disponibles pour couvrir les pertes 
susceptibles de se matérialiser ultérieurement peuvent 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 

                                                
71  Les actifs liés à l’exploitation de la SAH peuvent être exclus de cette évaluation si leur montant est 

minime.  
72  Brutes des incidences fiscales. [CBCB, septembre 2017, QFP No 1, paragr. 60-61] 
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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 tel que calculé sous le régime de l’approche standard.  

 
2. Une fédération utilisant l’approche des notations internes : 
 

• calcule l’excédent ou le déficit de provisions comme suit : (1) provisions 
générales, plus (2) toutes les autres provisions, moins (3) le montant des 
pertes attendues; 

• déduit les déficits de provisions des fonds propres de la catégorie 1A; 

• inclut l’excédent de provisions dans les fonds propres de la catégorie 2, 
jusqu’à concurrence du moindre de 0,6 % des actifs pondérés en fonction 
des risques de crédit, calculés par la méthode des notations internes, et du 
montant des provisions générales. 

 
3. Une fédération ayant partiellement mis en œuvre une approche de notations 

internes : 
 

• répartit les provisions générales de manière proportionnelle selon les actifs 
pondérés en fonction des risques de crédit calculés en vertu de l’approche 
standard et de l’approche des notations internes; 

• inclut les provisions générales affectées à l’approche standard aux fonds 
propres de la catégorie 2, jusqu’à concurrence de 1,25 % des actifs 
pondérés en fonction des risques de crédit calculés à l’aide de l’approche 
standard; 

• calcule le déficit ou l’excédent de provisions pour la portion NI définie 
ci-dessus; 

• déduit les déficits de provisions relatifs à la portion NI des fonds propres de 
la catégorie 1A; 

• inclut l’excédent de provisions calculé pour la portion NI dans les fonds 
propres de la catégorie 2, jusqu’à concurrence du moindre de 0,6 % des 
actifs pondérés en fonction des risques de crédit calculés par la méthode 
des notations internes, et du montant des provisions générales affectées à 
la portion NI de l’entité financière. 

 
2.2 Rachat ou achat 
 
L’Autorité doit autoriser par écrit au préalable, aux fins d’annulation, le remboursement, le 
rachat, l’achat de gré à gré des parts de capital admissibles ou leur achat aux fins 
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d’annulation73. Toute demande écrite d’autorisation doit indiquer notamment le type de 
part de capital admissible, le motif du rachat ou de l’achat aux fins d’annulation, le montant 
visé et la période au cours de laquelle cette opération sera effectuée dans le cours normal 
des activités de l’entité. 
 
2.3 Transfert 
 
La LCSF permet à une fédération d’établir, par règlement, un fonds distinct74 devant servir 
à l’achat de parts de capital ou de placement déjà émises par les caisses ou la fédération. 
L’actif d’un tel fonds est distinct de celui de la fédération et doit être administré par une 
société de fiducie75. 
 
À des fins de mesure de la suffisance des fonds propres de l’entité, les parts de capital 
transférées par l’ensemble des caisses ou la fédération au fonds distinct d’une fédération 
doivent être détenues provisoirement par ce dernier, dans l’attente d’acquisition par 
d’autres membres des caisses, et doivent représenter un pourcentage relativement peu 
important du montant total des parts en circulation émises par l’ensemble des caisses ou 
la fédération. 
 
Lorsqu’une fédération utilise un tel fonds aux fins de remettre en circulation au sein de 
son réseau des parts de capital admissibles, le fonds distinct d’une fédération ne peut 
détenir un encours net (entrées moins sorties) de parts de capital de plus de 5 % des parts 
de capital en circulation émises par l’ensemble des caisses ou la fédération. Tout 
dépassement de ce plafond d’utilisation des parts par l’entremise du fonds distinct 
nécessite l’autorisation préalable écrite de l’Autorité. La fédération doit divulguer à 
l’Autorité, tous les trois mois, les renseignements requis au formulaire de divulgation, 
notamment les entrées et les sorties ainsi que l’encours net des parts de capital détenues 
au fonds distinct. 
 
2.4 Amortissement 
 
Les fonds propres de la catégorie 2 seront soumis à un amortissement linéaire dégressif 
sur une période de cinq ans précédant l’échéance. Ainsi, à mesure que l’échéance, le 
rachat ou l’encaissement de ces instruments approchent, les soldes en cours doivent être 
amortis selon les critères suivants : 

                                                
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 douze mois consécutifs. 

74  Articles 420 et 547.6 de la LCSF. 
75  Article 422 LCSF. 
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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 2016, et 
l’amortissement est déclaré sur le relevé des normes des fonds propres du 31 mars 2016. 
Chaque relevé ultérieur daté du 31 mars fera état d’une tranche d’amortissement 
supplémentaire de 20 %. 
 
Note :  Lorsque le rachat n’est pas assujetti à l’autorisation de l’Autorité, l’amortissement 

doit commencer après la cinquième année pour une débenture de 20 ans qui 
peut être rachetée à tout moment après les 10 premières années. Cette mesure 
ne s’applique pas lorsque le rachat doit être autorisé par l’Autorité.  

 
Lorsque l’émetteur peut racheter un instrument sous réserve de l’autorisation de 
l’Autorité, l’instrument est assujetti à l’amortissement linéaire dans les 
cinq dernières années avant l’échéance.  
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2.5 Exigences 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. 
 

 
Les fonds propres réglementaires ont pour objectif premier d’absorber les pertes de l’entité 
advenant une faillite ou une liquidation. Les fonds propres d’urgence visent à garantir que 
les personnes qui investissent dans les fonds propres réglementaires, autres que sous 
forme d’instrument de fonds propres de la catégorie 1A, assument les pertes avant les 
contribuables s’il était nécessaire que des fonds publics soient injectés ou si l’autorité de 
résolution convient que renflouer l’entité non viable est d’intérêt public77. 
 
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’entité doivent être conformes 
aux neuf principes suivants émis par le Comité de Bâle.  
 
2.5.1 Principes relatifs aux FPUNV 
 
Principe 1 : Les instruments de capitalisation des catégories 1B et 2 doivent comporter 

des caractéristiques et conditions spécifiques permettant leur conversion 
totale en instruments permanents advenant un évènement déclencheur 
ayant un impact sur la solvabilité de l’entité. Ainsi, les caractéristiques de 
ces instruments ne doivent en aucun cas prévoir une créance résiduelle qui 
soit prioritaire aux autres éléments de capitalisation conséquemment à la 
survenance d’un évènement déclencheur. 

 
Principe 2 : Tous les instruments relatifs aux fonds propres d’urgence, en cas de non-

viabilité doivent satisfaire aux critères initiaux d’admissibilité de leurs 
catégories respectives, tels que spécifiés à la section 2.1 de la ligne 
directrice. Par souci de cohérence, la classification d’un instrument de 
fonds propres de catégorie 1B ou 2 sera 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'entité a été avisée par écrit 

qu’elle est considérée comme non viable ou sur le point de le devenir 
et que la transformation de ces fonds propres d’urgence pourrait 
rétablir ou maintenir sa viabilité. 

• L’Administration fédérale ou provinciale canadienne annonce 
publiquement que l'entité a accepté ou convenu d’accepter une 
injection de 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 de par la faiblesse des ratios de fonds 
propres de l’entité. 

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 les institutions 

de dépôts et la protection des dépôts 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. 

 
Principe 4 : Les conditions de conversion des fonds propres d’urgence doivent tenir 

compte de la valeur nominale des instruments de fonds propres de 
catégorie 1A lorsque survient l’évènement déclencheur. 
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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. Plus spécifiquement, la 
conversion doit démontrer que les anciens détenteurs d'instruments de 
catégorie 2 reçoivent des droits économiques qui sont plus favorables que 
ceux accordés aux anciens détenteurs d'instruments de catégorie 1B et 
que les anciens détenteurs d'instruments de la catégorie 1B reçoivent des 
droits économiques plus favorables que ceux accordés aux instruments de 
fonds propres de catégorie 1A préexistants. 

 
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’entité fasse des efforts 
commerciaux et promotionnels afin que les investisseurs soient bien 
informés que la conversion ne devrait pas être considérée comme un 
événement de défaut tant directement qu’indirectement. 

 
Principe 8 : Les modalités des instruments de FPUNV doivent obligatoirement 

comporter des dispositions visant les détenteurs de FPUNV qui ne sont pas 
autorisés, en vertu de la LCSF, à acquérir des éléments de fonds propres 
de la catégorie 1A lorsque survient un évènement déclencheur. Ces 
mécanismes devraient permettre aux fournisseurs de fonds propres de 
respecter les interdictions juridiques, d’une part, et de continuer à bénéficier 
des résultats économiques provenant de la propriété de ces instruments 
de la catégorie 1A, et d’autre part; ils devraient aussi autoriser ces 
personnes à céder leurs droits à une personne qui est autorisée à détenir 
ces instruments toujours en respectant les règles coopératives. 

 
Principe 9 : Ces principes s’appliquent à l’entité dans son ensemble incluant les entités 

apparentées canadiennes et étrangères qui seraient assujetties aux 
exigences de Bâle III en matière de fonds propres. Afin de considérer les 
éléments FPUNV d’une entité apparentée dans les fonds propres de 
l’entité, un élément déclencheur supplémentaire à ceux mentionnés au 
Principe 3 ci-dessus doit être pris en compte.  

 
L’Autorité n’activera les éléments déclencheurs ayant un lien avec une 
entité apparentée d’une autre juridiction qu’en consultation avec l’autorité 
de contrôle d’accueil dès l’occurrence de l’un des éléments 
supplémentaires suivants :  
 
• La décision qu’une annulation de la consolidation des FPUNV dans 

l’entité est nécessaire, de l’avis de son autorité de contrôle, sans quoi 
l’entité apparentée deviendrait non viable. 

• L’entité apparentée serait devenue non viable de l’avis de l’Autorité 
si elle (l’entité apparentée) n’avait pas reçu d’injections de fonds ou 
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tout autre soutien de même nature provenant d’une autre institution 
établie dans la juridiction d’origine (origine de l’entité).  

 
Cette mesure est obligatoire sans égard au fait que le pays d’accueil ait mis 
en œuvre les exigences visant les FPUNV pour les instruments de fonds 
propres réglementaires.  

 
2.5.2 Critères à considérer pour déclencher la conversion des FPUNV 
 
Lorsqu’une entité n’est plus viable ou sur le point de ne plus l’être et qu’une fois tous les 
instruments de fonds propres d’urgence convertis, s’il est raisonnable de croire que la 
viabilité de l’entité sera rétablie ou maintenue, l’Autorité examinera tous les faits et toutes 
les circonstances pertinents afin de déterminer la viabilité réelle de l’entité. Elle pourrait 
notamment prendre en considération les critères suivants, lesquels peuvent être 
considérés individuellement et ne doivent pas être perçus comme formant une liste 
exhaustive78, à savoir si :  
 
i. Les actifs de l’entité sont, de l’avis de l’Autorité, suffisants pour protéger 

adéquatement les déposants ainsi que les créanciers de celle-ci. 
ii. L’entité a perdu la confiance des déposants ou autres créanciers et du grand public. 

Cela peut se manifester par une difficulté croissante à obtenir du financement à 
court terme ou le reconduire. 

iii. De l’avis de l’Autorité, les fonds propres réglementaires de l’entité ont atteint un 
niveau pouvant influer négativement sur les déposants et les créanciers ou s’ils se 
dégradent de manière à ce que cela se produise. 

iv. L’entité a été incapable de rembourser un passif devenu dû et payable ou si, de 
l’avis de l’Autorité, elle ne sera pas en mesure de s’acquitter de ses passifs au fur 
et à mesure qu’ils sont échus et deviennent payables. 

v. L’entité ne s’est pas conformée à une ordonnance, émise par l’Autorité, visant à 
augmenter ses fonds propres. 

vi. De l’avis de l’Autorité, il y a d’autres situations concernant l’entité qui pourraient 
causer un préjudice important aux intérêts de ses déposants ou de ses créanciers, 
ou aux propriétaires des actifs qu’elle administre, y compris si des poursuites en 
vertu d’une loi en matière de faillite ou d’insolvabilité ont été entamées au Canada 
ou ailleurs à l’égard de l’entité. 

vii. L’entité n’est pas en mesure de recapitaliser de son propre chef en émettant des 
instruments des fonds propres de la catégorie 1A ou d’autres formes de fonds 
propres réglementaires. Par exemple, aucun investisseur ou groupe d’investisseur 
n’est disposé à investir, ou en mesure de le faire, en quantité suffisante ou pour une 
période qui permettra de rétablir la viabilité de l’entité. De même, rien ne permet de 
croire qu’un tel type d’investisseur se présentera à court terme sans que les 
instruments de FPUNV soient convertis.  

 
                                                
78 L’Autorité se réserve la latitude et la discrétion nécessaires pour composer avec les évènements ou les 

situations imprévues au cas par cas. 
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Les autorités compétentes impliquées auront le pouvoir discrétionnaire de choisir 
de ne pas déclencher les FPUNV, malgré le fait que l’Autorité considère que l’entité 
n’est plus viable, ou qu’elle est sur le point de ne plus l’être. Le cas échéant, les 
créanciers et les investisseurs dans les instruments des fonds propres de la 
catégorie 1A de l’entité pourraient encourir des pertes en raison de la mise à 
exécution d’autres mécanismes de résolution, y compris la liquidation. 
 

2.6 Les 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’entité 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’entité 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 vigueur. 
 
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 répartis 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. 

 
66a.  Les institutions financières d’importance systémique globale (IFIS-g) doivent 

satisfaire à une exigence minimale de capacité totale d’absorption des pertes 
(TLAC) établie conformément aux principes et au tableau des modalités du 
Conseil de stabilité financière (CSF) sur la TLAC. Les critères selon lesquels 
l'IFIS-g émetteur peut enregistrer un instrument en tant que TLAC sont énoncés 
dans le tableau des modalités du CSF sur la TLAC. De façon similaire, les 
institutions financières d’importance systémique intérieure (IFIS-i) québécoises 
sont sujettes aux exigences minimales des ratios TLAC de l’Autorité79. Les 
institutions qui détiennent des participations en instruments de TLAC ou dans 

                                                
79  Les critères d’admissibilité ainsi que les exigences minimales relatifs au TLAC sont énoncés dans la 

Ligne directrice sur la TLAC de l’Autorité. 
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des instruments similaires émis par des l'IFIS-g ou des IFIS-i canadiennes80 
peuvent se voir obligées de déduire ces instruments de leurs fonds propres81. 

 
66b. Pour les besoins de la présente section, la détention de participations en 

instruments de TLAC inclut 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 entité 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 
réglementaires82 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 : 
 

                                                
80  Les banques d’importance systémique intérieure sont incluses dans la définition de IFIS-i canadiennes. 
81  Principles on Loss-absorbing and Recapitalisation Capacity of G-SIBs in Resolution, Total Loss-

absorbing Capacity (TLAC) Term Sheet, Conseil de stabilité financière, novembre 2015, voir 
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. 

82  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 appliquée83. 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.  

 
2.6.1 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres de la 

catégorie 1A 
 
67. Écarts d’acquisition et autres actifs incorporels (sauf charges administratives 

liées aux créances hypothécaires) 
 

Les écarts d’acquisition doivent être retirés du calcul des fonds propres de la 
catégorie 1A incluant tous les écarts d’acquisition comptabilisés dans l’évaluation 
des investissements dans les fonds propres d’une institution financière similaire 
ainsi que dans les fonds propres d’autres institutions financières qui sont à 
l’extérieur du périmètre de consolidation84. 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 incorporels85 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 

                                                
83  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. 

84  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] 

85 Incluant les logiciels considérés comme des actifs incorporels (BIS, Frequently asked questions on 
changes to lease accounting, https://www.bis.org/press/p170406a.htm). 
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déduites aux termes des déductions liées à un seuil énoncé aux paragraphes 87 
à 89 de la présente section.  

 
69. Actifs d’impôts futurs 
 

Les actifs d’impôts futurs (AIF), à l'exception de ceux traités au second 
paragraphe de cet article et des AIF associés à la décomptabilisation des 
réserves de flux de couverture, sont déduits des fonds propres de la 
catégorie 1A. Toutefois, les AIF peuvent être compensés à l’aide de passifs 
d’impôt futurs (PIF) associés, si et seulement si, ils se rapportent aux impôts 
prélevés par la même autorité fiscale et que celle-ci autorise toute forme de 
compensation. Lorsque les AIF sont causés par des différences temporaires 
(p. ex., les provisions de pertes sur les créances douteuses), le montant à 
déduire figure dans les seuils de déduction présentés aux paragraphes 87 à 89 
ci-après. Tout autre actif de ce type (p. ex., report des pertes d’exploitation 
inutilisées, crédits d’impôt inutilisés) doit être entièrement déduit 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’entité 
pourrait réaliser en reportant des pertes d’exploitation sur des années fiscales 
antérieures ne sont pas assujettis à la déduction, mais reçoivent par contre une 
pondération en fonction des risques de 100 %. L’Autorité doit être avisée de tout 
AIF pondéré à 100 % et l’entité peut être sujette à une surveillance accrue par 
rapport à ces AIF.  

 
70. Actifs d’impôts futurs à court terme 
 

Quand un trop-versé d’impôt ou le report de pertes d’exploitation de l’exercice en 
cours sur les exercices antérieurs donnent lieu à la constatation à des fins 
comptables d’une créance ou d’un compte débiteur sur l’État ou l’administration 
fiscale locale, cette créance ou ce compte débiteur serait assorti de la 
pondération du risque souverain pertinent. Ces montants sont classés dans les 
actifs d’impôts futurs à court terme à des fins de comptabilité. Il n’est pas 
nécessaire de déduire les actifs d’impôts futurs à court terme du calcul des fonds 
propres de la catégorie 1A.  

 
 71-72. Réserves de couverture de flux de trésorerie 

 
Le montant des réserves de couverture de flux de trésorerie, qui font référence à 
la couverture des éléments dont les positions ne sont pas comptabilisées à la 
juste valeur au bilan incluant les flux de trésorerie projetés doivent être 
entièrement décomptabilisés du calcul des fonds propres de la catégorie 1A. En 
somme, les éléments de valeur positive doivent être déduits des fonds propres 
et des éléments de valeur négative réintégrés. 
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73. Insuffisance des provisions pour pertes attendues 
 

L’insuffisance de l’encours des provisions constituées pour les pertes attendues, 
calculées en vertu des approches NI à l’égard du risque de crédit, doit être 
déduite du calcul des fonds propres de la catégorie 1A. Le montant total doit être 
déduit sans tenir compte de l’abattement fiscal prévisible une fois que la provision 
atteint un certain niveau de perte attendue. 

 
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 valeur 
 

Les institutions devraient décomptabiliser des fonds propres de catégorie 1A tous 
les gains et pertes latents attribuables à des variations de la juste valeur des 
passifs dues à l’évolution de leur propre risque de crédit. S’agissant des dérivés, 
elles devraient, en outre, décomptabiliser la totalité des ajustements de 
valorisation comptable découlant de leur propre risque de crédit. La 
compensation entre ajustements de valorisation dus à l’évolution du propre 
risque de crédit d’une institution et ajustements découlant d’une évolution du 
risque de crédit de ses contreparties n’est pas autorisée. 

 
 76-77. Actif et passif des régimes de retraite à prestations déterminées 

 
Tout passif de régimes de retraite à prestations déterminées tel qu’il figure au 
bilan, aux fins de calcul des fonds propres de la catégorie 1A, doit être 
entièrement comptabilisé. Pour chaque régime de retraite à prestations 
déterminées correspondant à un actif au bilan de l’entité, l’actif doit être déduit 
des fonds propres de la catégorie 1A, déduction faite de tout PIF associé qui 
serait éteint si l’actif se dépréciait ou s’il était décomptabilisé en conformité avec 
les principes comptables applicables en vigueur au Canada. Toutefois, l’entité 
peut avec l’autorisation de l’Autorité, compenser cette déduction avec les actifs 
du fonds auxquels l’entité a un accès illimité et inaliénable. Ces actifs sont 
assortis de la pondération en fonction des risques qui leur correspondrait s’ils 
étaient détenus directement par cette dernière. 

 
78. Participations dans ses propres instruments de capitalisation (catégorie 1A)  
 

Tous les instruments de fonds propres de la catégorie 1A appartenant à l’entité 
et détenus par cette dernière directement ou indirectement doivent être exclus 
du calcul des fonds propres de la catégorie 1A, à moins qu’une 
décomptabilisation ait été faite en conformité avec les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada.  
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L’entité doit aussi déduire du calcul des fonds propres de la catégorie 1A tout 
élément de la catégorie 1A qu’elle pourrait être contractuellement obligée 
d’acheter. Ce traitement s’appliquera, que l’exposition soit inscrite dans le 
portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de négociation.  

 
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’entité doit également examiner ses portefeuilles de titres indiciels pour déduire 
les expositions envers ses 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’assurance et d’autres institutions financières 

 
Les participations croisées dans les instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A d’une banque, d’une entité d’assurance et d’une autre institution 
financière doivent être déduites de cette catégorie afin d’éviter la hausse 
artificielle de la position des fonds propres de la catégorie 1A.  

 
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 ou à la section 5.5.3 du Chapitre 
5 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 
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le traitement de facto prévu pour les placements en actions (participations non 
significatives) du Chapitre 3 « Risque de crédit – Approche standard » ou du 
Chapitre 5 « Risque de crédit – Approche fondée sur les notations internes (NI) ». 

 
80. Autres participations dans les fonds propres ou dans des autres instruments 

TLAC de banques, d’autres institutions financières86 et d'entités d’assurance87 
(qui ne sont pas considérées comme des participations significatives). 

 
Les ajustements réglementaires décrits dans la présente section s’appliquent aux 
participations dans les fonds propres ou à d’autres instruments TLAC de 
banques, d’autres institutions financières et d'entités d’assurance lorsque la 
participation n’est pas considérée comme significative88. 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, indirecte89 et 

synthétique d’instrument de fonds propres90 ou à d’autres instruments 
TLAC. Ainsi, l'entité doit examiner son portefeuille de titres indiciels afin de 
déterminer les participations sous-jacentes aux capitaux propres ou à 
d’autres instruments TLAC. Lorsque la valeur marchande est 
opérationnellement difficile à déterminer par l’entité, une valeur estimative 
conservatrice pourrait être utilisée, avec l’autorisation préalable de 
l’Autorité.  

• 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.  

• En ce qui concerne les instruments de fonds propres, seules les positions 
longues nettes sont à considérer (c.-à-d. la position longue brute, moins les 
positions courtes de la même exposition sous-jacentes, si leur échéance 

                                                
86  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] 

87 La portée de cet ajustement réglementaire doit être considérée comme exhaustive. L'entité est invitée à 
communiquer au besoin avec l’Autorité pour obtenir d’autres consignes à ce sujet, relativement à 
certaines participations. L'entité doit aussi prendre note que les fonds de couverture doivent être pris en 
compte dans le cadre de la portée de l’ajustement réglementaire requis. 

88 Voir paragraphe 84 pour la définition de « participation significative ». 
89 Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une 

participation directe perd de sa valeur, occasionneront une perte pour l’entité plus ou moins équivalente 
à la perte de valeur de la participation directe. 

90 Des exemples de participations indirectes et synthétiques : l’entité investit dans le capital d’une entité 
non financière et est au courant que les fonds investis servent à investir dans le capital d’une institution 
financière; l’entité prend position dans un swap de rendement total dérivé d’un instrument de capital 
d’une autre institution financière; l’entité garantit à un tiers son investissement dans le capital d’une autre 
institution financière.  
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est identique à celle de la position longue ou si leur temps à échéance 
résiduel est au moins d’un an91). Pour les autres instruments TLAC, c’est 
la position longue brute qui doit être incluse dans les paragraphes 80a, 80b 
et 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’entité a investi ne 
satisfont pas les critères d’admissibilité dans une des catégories de fonds 
propres (1A, 1B et 2), ces instruments seront alors traités comme des fonds 
propres de la catégorie 1A aux fins de la déduction des fonds propres92 93. 

• Les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant au 
bilan de l’entité. Toutefois, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, l'entité 
peut pour les exclure temporairement certaines participations lorsque 
celles-ci s’inscrivent dans une procédure de résolution de faillite ou d’apport 

                                                
91 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’assurance, l’entité doit considérer 
que les positions courtes synthétiques détenues à l’égard des positions boursières longues au comptant 
ont une échéance correspondante (par renvoi aux paragraphes 78, 80 à 84 du libellé de Bâle III) sous 
réserve de toutes les conditions suivantes:  
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  
Les liquidités du marché pertinent sont suffisantes (les actions incluses dans les grands indices 
satisferaient à ce critère).  
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.  

92 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’assurance non assujetties aux critères de Bâle III sur les 
instruments de fonds propres, alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de qualité 
supérieure. 

93 S’agissant des participations dans des institutions financières et des entités d’assurance non assujetties 
aux critères d’admissibilité de Bâle III pour les instruments de fonds propres (comme 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’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 
financière en difficulté94. 

• Les garanties ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds 
propres, fournis par l’entité à d’autres institutions financières (banques, 
d’autres institutions financières et d'entités d’assurance), seront traités 
comme des fonds propres investis dans d’autres institutions au montant 
maximal de l’arrangement95. 

 
80a. Les participations d’un IFIS-g ou d'une IFIS-i à d'autres instruments TLAC doivent 

être déduites des fonds propres de catégorie 2, à moins (1) que les conditions 
relatives à la tenue du marché ci-après soient remplies ou (2) que la participation 
soit comprise dans la limite de 10 % énoncée au paragraphe 81 :  
 
• L’IFIS-g ou une IFIS-i a indiqué que la participation devait être traitée 

comme des activités de tenue de marché aux termes de ce paragraphe; 

• la participation figure dans le portefeuille de négociation de l’institution; 

• la participation est vendue dans les 30 jours ouvrés suivant la date de son 
acquisition; et 

• ce type de participations totalise, sur une base longue brute, moins de 5 % 
des instruments de fonds propres de catégorie 1A de l’IFIS-g ou d'une IFIS-
i (après application intégrale de tous les autres ajustements réglementaires 
énumérés avant le paragraphe 80). 

 
80b. Si une participation prévue au paragraphe 80a ne remplit plus les conditions 

relatives à la tenue de marché fixées dans ce paragraphe, elle doit être déduite 
en totalité des fonds propres de la catégorie 2. Une participation prévue au 
paragraphe 80a ne peut plus être incluse dans la limite des 10 % mentionnée au 
paragraphe 81. Cette approche vise à limiter l’usage du seuil de 5 % consentis 
au paragraphe 80a pour les participations en instruments de TLAC devant être 
détenues au sein du système bancaire afin de garantir la profondeur et la liquidité 
des marchés. 
 

80c. Si une institution n’est ni un IFIS-g ou une IFIS-i, ses participations 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. 

 

                                                
94  CBCB, QFP, No 3 
95  CBCB, QFP, No 9 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 756

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 48 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 2 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

81. Pour déterminer le montant à déduire des fonds propres de l’entité : 
 

a) L’entité doit comparer le total de l’ensemble de ses participations en capital 
et autres instruments TLAC, tels qu’énumérés aux paragraphes 80 à 80c 
et excédant 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 aux paragraphes 80a et 80b 
(pour IFIS-g et IFIS-i) ou 80c (pour les autres institutions financières) 
excédant sur une base longue nette 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 participations en capital et autres 
instruments TLAC non couverts par les paragraphes 80a à 80c. 

ii. Le montant à déduire des fonds propres de la catégorie 1B 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 autres 
instruments TLAC non couverts par les paragraphes 80a à 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 et autres instruments TLAC 
d’autres institutions, non couverts par les paragraphes 80a à 80c 
divisé par le total de participation de l’institution dans le capital et 
autres instruments TLAC non couverts par les paragraphes 80a à 
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’entité 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. 
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84. Participations significatives96 dans les fonds propres ou autres instruments TLAC 
de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurance qui sont à 
l'extérieur du périmètre de la consolidation réglementaire97. 

 
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’assurance qui sont à l’extérieur du 
périmètre de la consolidation réglementaire, lorsque l’entité détient une 
participation significative dans les fonds propres de ces institutions ou lorsque 
l’institution émettrice est affiliée. 
 
• Les participations comprennent la détention directe, indirecte98 et 

synthétique d’instrument99 de fonds propres ou autres instruments TLAC. 
L’entité devrait examiner son portefeuille de titres indiciels afin de 
déterminer les participations sous-jacentes aux capitaux propres ou autres 
instruments TLAC100. 

• Les titres détenus dans le portefeuille bancaire ainsi que dans le 
portefeuille de négociation doivent être inclus dans le calcul. Les fonds 
propres comprennent les actions ordinaires, les assimilés et tous les autres 
types d’instruments synthétiques, par exemple les dettes subordonnées. 
Les autres instruments TLAC sont définis aux paragraphes 66b et 66c. 
Seules les positions longues nettes sont à considérer101. 

                                                
96  L’expression « influence significative », au sens retenu dans la présente ligne directrice, fait référence à 

une détention de plus de 10 % des instruments de fonds propres de la catégorie 1A ou à une détention 
d’actions auxquelles sont rattachés plus de 10 % des droits de vote d’une société par actions. 

97  Les participations dans des institutions financières qui sont à l’extérieur du périmètre de la consolidation 
réglementaire s’entendent des participations dans des institutions qui n’ont pas été consolidées ou qui 
n’ont pas été consolidées de manière à ce que leurs actifs soient pris en compte dans le calcul des actifs 
pondérés en fonction des risques consolidés de l’entité.  
Il s’agit (i) des participations dans des institutions non consolidées, y compris dans des coentreprises 
comptabilisées à la valeur de consolidation, (ii) des participations dans des filiales déconsolidées aux 
fins des fonds propres réglementaires (incluant les filiales d’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’entité détient une participation significative. En outre, l’Autorité appliquera le traitement 
à l’égard des expositions à la titrisation (tel qu’il est expliqué au chapitre 6 de la ligne directrice) quand 
elle aura précisé qu’un instrument de titrisation doit être déconsolidé à des fins réglementaires. 

98 Les participations indirectes sont des expositions ou des composantes d’expositions qui, si une 
participation directe perd de sa valeur, occasionneront une perte pour l’entité plus ou moins équivalente 
à la perte de valeur de la participation directe. 

99 Des exemples de participations indirectes et synthétiques : l’entité investit dans le capital d’une entité 
non financière en sachant que ces fonds servent à investir dans le capital d’une institution financière; 
l’entité prend position dans un Swap de rendement total dérivé d’un instrument de capital d’une autre 
institution financière; l’entité garantit à un tiers son investissement dans le capital d’une autre institution 
financière. [CBCB, QFP, No 15] 

100 Lorsque la valeur marchande est opérationnellement difficile à déterminer par l’entité, une valeur 
estimative conservatrice pourrait être utilisée avec l’autorisation préalable de l’Autorité.  

101 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. 
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• Les positions de souscriptions en instruments 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’entité a investi ne 
satisfont pas aux critères d’admissibilité dans une des catégories de fonds 
propres (1A, 1B et 2), ces instruments seront alors traités comme des 
instruments de la catégorie 1A aux fins de la déduction des fonds 
propres102. 

• Les expositions doivent être évaluées en fonction du montant figurant au 
bilan de l’entité. Toutefois, avec l’autorisation préalable de l’Autorité, l’entité 
peut exclure temporairement certaines participations lorsque celles-ci 
s’inscrivent dans une procédure de résolution de faillite ou d’apport 
d’assistance financière en vue d’une restructuration d’une institution en 
difficulté103. 

• Les garanties ou tous autres dispositifs de rehaussement des fonds 
propres, fournis par l’entité à d’autres institutions financières (banques, 
d’autres institutions financières et d'entités d’assurance), seront traités 
comme des fonds propres investis dans d’autres institutions financières au 
montant maximal de l’arrangement104. 

• les écarts d’acquisition et actifs incorporels relatifs aux participations 
significatives dans les fonds propres d’entités non consolidées selon les 
normes comptables en vigueur devraient être déduits sur la base des seuils 
de déductions (paragr. 87 à 89 ci-après)105. 

 
                                                
102 Les participations émises par 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’assurance non assujetties aux critères de Bâle III sur les instruments de fonds 
propres, alors, la déduction doit être appliquée à partir des fonds propres de qualité supérieure. 
S’agissant des participations dans des institutions financières et des entités d’assurance 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 : 
a) la catégorie de fonds propres (s’il y a lieu) à laquelle l’instrument est admissible conformément aux 

critères de Bâle III.  
b) la catégorie de fonds propres à laquelle l’instrument est admissible conformément à la plus récente 

version de la Ligne directrice sur les exigences en matière de suffisance de fonds propres (ESCAP).  
c) 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. 

103 CBCB, QFP, No 9 
104  CBCB, QFP, No 3 
105  Aucune divulgation n’est requise par l’Autorité, mais l’entité doit être en mesure de fournir l’information 

à l’Autorité au besoin. 
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85. Toutes les participations mentionnées ci-dessus en instruments de fonds 
propres, qui ne sont pas des fonds propres de la catégorie 1A doivent être 
déduites en totalité de la catégorie de fonds propres appropriée. Ainsi, la 
déduction doit être appliquée à la même catégorie de fonds propres de l’entité 
pour laquelle ces instruments seraient normalement admissibles s’il était émis 
par l’entité elle-même. Toutes les participations à d’autres instruments TLAC 
susmentionnées (et tels que définis 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’entité est tenue de faire une déduction à une composante donnée des fonds 
propres sans en être suffisamment dotée, la différence sera déduite de l’élément 
de qualité immédiatement supérieure (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. 

 
2.6.2 Seuils de déduction pour les fonds propres de la catégorie 1A 
 
87. Au lieu d’être soumis à une déduction totale, les éléments suivants seront 

assujettis à une reconnaissance limitée dans le calcul des fonds propres de la 
catégorie 1A de l’entité : 

 
• les participations significatives dans des titres de fonds propres de la 

catégorie 1A de banques, entités d’assurance 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 temporaires106. 
 
88. Voici comment déterminer le montant à déduire des fonds propres : 
 

a) L’entité doit comparer le chacun 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’entité doit déduire le montant cumulatif de trois (3) éléments, mentionnées au 
paragraphe 87, pouvant être considérés en partie dans les fonds propres 
réglementaires et qui demeureront reconnus après l’application des ajustements 
requis (paragr. 67 à 86 et l’ajustement en b), ne devraient pas excéder 15 % des 

                                                
106  Voir le paragraphe 69 de la section 2.6.1. 
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fonds propres de la catégorie 1A calculé après ajustements réglementaires. 
Toutefois, les éléments inclus dans le 15 % doivent être divulgués. Voir exemple 
à l’Annexe 2-II. 

 
89. Le montant total des trois (3) éléments décrits ci-dessus qui ne sont pas déduits 

des fonds propres de la catégorie 1A aura une pondération en fonction du risque 
de 250 %.  

 
2.6.3 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres additionnels 

(catégorie 1B) 
 

 
Remarque 
 
Pour les fins des ajustements aux fonds propres additionnels (catégorie 1B) et aux fonds propres 
complémentaires (catégorie 2), l’Autorité a résumé au moyen d’un sommaire les paragraphes 
pertinents tout en conservant la même numérotation que celle utilisée pour les ajustements aux 
fonds propres de la catégorie 1A. Dans cette perspective, pour plus de détails quant aux 
traitements applicables, la section 2.6.1 doit être consultée. 
 
Afin d’éviter toute confusion liée au fait de répéter les numéros de paragraphes, ceux-ci portent 
la numérotation romaine majuscule. Les numéros de paragraphes associés à Bâle III (le cas 
échéant) apparaissent entre crochets à la fin du paragraphe désigné plutôt qu’au début. 
 

 
I. Participations dans ses propres instruments de capitalisation additionnels 

(catégorie 1B) 
 

L’entité est tenue de déduire des fonds propres additionnels (catégorie 1B) les 
participations dans ses propres instruments de la catégorie 1B, à moins qu’une 
décomptabilisation ait été faite en conformité avec les principes comptables 
applicables en vigueur au Canada. En outre, l’entité doit déduire du calcul des fonds 
propres de la catégorie 1B, les éléments de fonds propres additionnels 
(catégorie 1B) qu’elle pourrait être contractuellement obligée d’acheter. [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’assurance 
 
a) Toute participation croisée dans des instruments de fonds propres de la 

catégorie 1B, directement ou indirectement par l’entité, qui ont pour objectif de 
gonfler artificiellement ses positions de fonds propres, doit être déduite du 
calcul des fonds propres de la catégorie 1B. Tous autres éléments de fonds 
propres de la catégorie 1B que l’entité pourrait être obligée de racheter en 
vertu d’obligations contractuelles doivent faire partie des déductions. Cet 
ajustement s’applique tant aux portefeuilles bancaires que de négociation. 

b) L’entité doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 1B, les participations 
dans les fonds propres de banques, d’autres institutions financières et des 
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entités d’assurance qui ne sont pas considérées comme étant des 
participations significatives (paragr. 80 à 83, section 2.6.1). [CBCB paragr. 79] 
 

III. Les participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1B de 
banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurance qui sont à 
l’extérieur du périmètre de la consolidation réglementaire 
 
a) Les participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 1B, 

dans les institutions ci-dessus mentionnées (b), doivent aussi être déduites 
sur la base des critères des paragraphes 84 à 86 de la section 2.6.1 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 section 3.1.9.1 de la ligne directrice. 

 
2.6.4 Ajustements réglementaires applicables aux fonds propres 

complémentaires (catégorie 2)  
 
Les fonds propres de la catégorie 2 contribuent à la solidité de l’entité en absorbant les 
pertes en cas de liquidation. Ils sont aussi soumis à des ajustements réglementaires. Les 
fonds propres complémentaires ajustés ne peuvent être inférieurs à zéro. Ainsi, si le total 
des déductions des fonds propres de la catégorie 2 est supérieur aux fonds propres de la 
catégorie 2 disponibles, l’excédent doit être déduit des fonds propres additionnels 
(catégorie 1B). Les déductions sont les suivantes : 
 
I. Participations dans ses propres instruments de fonds propres de la catégorie 2 ou 

ses propres autres instruments TLAC 
 

L’entité doit déduire des fonds propres de la catégorie 2, les participations dans ses 
propres instruments de fonds propres de la catégorie 2 qu’elle détient à moins que 
les participations n’aient déjà été décomptabilisées en vertu des principes 
comptables applicables en vigueur au Canada.  

 
II. Participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 ou autres 

instruments TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités 
d’assurance 
 
Les participations croisées dans les fonds propres de la catégorie 2 ou autres 
instruments TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités 
d’assurance 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 2.6.1). 

 
III. Autres participations dans les fonds propres de la catégorie 2 ou autres instruments 

TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités d’assurance ou 
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d’autres instruments TLAC émis par une IFIS-g ou une IFIS-i (qui ne sont pas 
considérées comme des participations significatives) 
 
L’entité doit déduire de ses fonds propres de la catégorie 2, les participations dans 
les fonds propres de la catégorie 2 ou d’autres instruments TLAC des banques, 
d’autres institutions financières et d’entités d’assurance ou d’autres instruments 
TLAC émis par une IFIS-g ou une IFIS-i qui ne sont pas considérées comme des 
participations significatives (voir paragraphes 80 à 83 (section 2.6.1) pour le 
traitement). 

 
IV. Participations significatives dans les fonds propres de la catégorie 2 ou autres 

instruments TLAC de banques, d’autres institutions financières et d’entités 
d’assurance ou d’autres instruments TLAC émis par une IFIS-g ou une IFIS-i 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 placement dans les autres 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 2.6.1. 

 
2.7 Éléments assujettis à une pondération en fonction des risques de 1 250 %  
 
Les éléments suivants devront se voir attribuer une pondération en fonction des risques 
de 1 250 %. Ces éléments sont les suivants : 
 
• les expositions de titrisation qui sont mentionnées dans le Chapitre 6; 

• certaines expositions sur les actions évaluées en fonction de l’approche PD/PCD; 

• les transactions en suspens non DVP (Livraison contre paiement) et non PVP 
(paiement contre paiement); 

• les participations significatives dans certaines entités commerciales, nettes de 
l’écart d’acquisition et des actifs incorporels déduits du capital. 
 

2.8 Évaluation de la qualité d’un instrument de fonds propres 
 
L’Autorité s’attend à ce qu’une fédération procède à l’autoévaluation de tout instrument 
de fonds propres, aux fins d’en déterminer l’admissibilité à la catégorie 1 ou à la 
catégorie 2. Pour ce faire, les Annexes 2-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 qu’une fédération conserve les résultats d’une telle autoévaluation 
aux fins d’examen, sur demande, par les membres du personnel de l’Autorité chargés de 
l’inspection. L’Autorité peut demander des documents supplémentaires (p. ex., une 
ébauche de règlement administratif définissant les conditions de l’émission du titre projeté, 
une copie de la notice d’offre) afin d’évaluer, après consultation des parties concernées, 
si la qualité de l’instrument de fonds propres est fondée sur des données exactes et 
complètes.  
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En définitive, l’Autorité peut considérer qu’un instrument de fonds propres se classe dans 
une catégorie différente de celle retenue par une fédération aux fins de la mesure de la 
suffisance des fonds propres. 
 
2.9 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 2013107. 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’appliquera108.  

 

Période de déclaration Plafond applicable 

T1 2013 90 % 

T1 2014 80 % 

T1 2015 70 % 

T1 2016 60 % 

T1 2017 50 % 

T1 2018 40 % 

T1 2019 30 % 

T1 2020 20 % 

T1 2021 10 % 

T1-2022 0 % 

 
Ce plafond s’appliquera séparément aux fonds propres de la catégorie 1B et de 
la catégorie 2 et fera référence au montant total des éléments de chaque 
catégorie, non échus, qui ne sont plus admissibles selon les critères prescrits, 
mais qui sont admissibles selon les dispositions transitoires109.  

 

                                                
107  Voir Annexe 1-III. 
108  Le niveau de la base est fixé le 1er janvier 2013 et ne change pas par la suite. [CBCB, QFP, No 19] 
109  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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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’Autorité110. 
 
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 effective111 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 

                                                
110  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 

base, publiée avant le 1er janvier 2013. 
111  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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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.  

 
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 FPUNV112, 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] 

                                                
112  BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION. Final elements of the reforms to raise the quality of regulatory 

capital issued by the Basel Committee, Annex 1: Minimum requirements to ensure loss absorbency at 
the point of non-viability, January 13, 2011. 
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Chapitre 3. Risque de crédit – Approche standard 

 
Note de l’Autorité 
 
• Les Chapitres 3 à 8 de la présente ligne directrice portant sur le risque de crédit, le risque 

opérationnel et le risque de marché reprennent essentiellement les dispositions du pilier 1 
de l’Accord de Bâle II et des nouvelles dispositions du Comité de Bâle dans la publication 
intitulée Dispositif réglementaire mondial visant à renforcer la résilience des établissements 
et systèmes bancaires, décembre 2010, révisée juin 2011. Ces chapitres comportent des 
consignes qui s’inspirent, aux fins de compatibilité et d’harmonisation, des cadres au niveau 
international et canadien sur les normes de fonds propres dont les modalités d’application 
s’adressent aux banques. Ainsi, des ajustements ont été apportés aux dispositions de ces 
chapitres afin de tenir compte des spécificités du contexte québécois et de rendre le régime 
applicable aux coopératives de services financiers sous juridiction québécoise et non 
uniquement aux banques à vocation internationale. 

 
• L’expression « entité financière » est utilisée de manière à viser l’une ou plusieurs des 

composantes (telles que fédération, caisses, etc.) de l’entité (comme définie dans le champ 
d’application de la présente ligne directrice) selon le contexte d’application des dispositions. 

 
• Le Comité de Bâle a publié, en décembre 2017, une révision de l’approche standard pour 

le risque de crédit113. 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 spécifiques114.  
 

 
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 souverains115 
 
Les créances des juridictions, États (ou administrations centrales) et des banques 
centrales sont pondérées selon le tableau ci-dessous. 
 

                                                
113  COMITÉ DE BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE. BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Bâle III: 

Finalisations des réformes de l’après-crise, décembre 2017. https://www.bis.org/bcbs/publ/d424_fr.htm  
114  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 

ligne directrice. 
115  Aux termes du Code civil du Québec, la terminologie « emprunteurs souverains » n’est pas employée, 

mais signifie « États ». Dans la présente ligne directrice, l’expression « emprunteurs souverains » est 
toutefois conservée à des fins de comparabilité. 
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Notation116 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 favorables aux expositions des 
entités financières sur leur propre juridiction ou leur propre État (ou banque centrale) si 
elles sont libellées et financées117 en devise locale118.  
 
Les entités financières exerçant des activités au Québec et ayant des expositions vis-à-
vis des emprunteurs souverains répondant aux critères ci-dessus peuvent utiliser le même 
coefficient de pondération que celui attribué à ces emprunteurs souverains par l’autorité 
de contrôle dont ils relèvent. 
 
3.1.2 Créances des emprunteurs souverains non notés 
 
Dans le cas des créances des emprunteurs souverains auxquels aucune note n’a été 
attribuée, les entités financières peuvent utiliser les notations de crédit établies par des 
organismes de crédit à l’exportation (OCE). La classification des notes de risque 
consensuelles établie par des OCE participant à l’Arrangement relatif à des lignes 
directrices pour les crédits à l’exportation bénéficiant d’un soutien public, publié sur le site 
Web de l’OCDE119, 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 (OP) 
 
On entend par « organisme public hors administration centrale » les types suivants 
d’entités : 
 
• entités appartenant directement et entièrement à un gouvernement; 

                                                
116 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. 

117  L’entité financière aura donc également des passifs correspondants en devise locale.  
118  Cette pondération inférieure pourra être étendue aux sûretés et garanties (voir les sections 4.1.3 et 

4.1.5). 
119 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 entités financières 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. 
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3.1.4 Créances des banques multilatérales de développement (BMD) 
 
Les créances des BMD qui répondent aux critères ci-dessous reçoivent un coefficient de 
pondération des risques de 0 % : 
 
• Une excellente évaluation à long terme, c’est-à-dire qu’une majorité des évaluations 

externes de la BMD doivent être AAA. 

• Soit l’actionnariat est composé en grande partie des emprunteurs souverains 
présentant une évaluation à long terme égale ou supérieure à AA-, soit l’essentiel 
des fonds perçus par la BMD revêt la forme de capital versé et l’endettement est 
négligeable ou nul. 

• Un fort soutien des actionnaires qui se manifeste par le montant du capital versé; le 
montant de capital additionnel que la BMD peut solliciter pour rembourser ses 
engagements; et des apports et nouvelles garanties régulières des actionnaires 
souverains. 

• Un niveau adéquat de fonds propres et de trésorerie (une approche au cas par cas 
est nécessaire à cet effet). 

• Des exigences réglementaires strictes en matière de crédit et politiques financières 
prudentes comprenant notamment une procédure d’autorisation structurée, des 
limites internes de solvabilité et de concentration des risques (par pays, par secteur 
ainsi que par exposition individuelle et catégorie de crédit), la validation des 
expositions importantes par le conseil d’administration ou l’un de ses comités, un 
calendrier fixe des remboursements, une surveillance effective de l’utilisation des 
crédits, un processus de révision de la situation et une évaluation rigoureuse des 
risques et des provisions pour pertes sur prêts. 

 
Les BMD actuellement admissibles à un coefficient de pondération des risques de 0 % 
sont les suivantes : 
 
• Groupe Banque mondiale 

 
➢ Banque internationale pour la reconstruction et le développement (BIRD) 
➢ Société financière internationale (SFI) 

 
• Banque asiatique de développement (BAsD) 

• Banque africaine de développement (BAD) 

• Banque européenne pour la reconstruction et le développement (BERD) 

• Banque interaméricaine de développement (BID) 

• Banque européenne d’investissement (BEI) 

• Fonds européen d’investissement (FEI) 

• Banque nordique d’investissement (BNI) 

• Banque de développement des Caraïbes (BDC) 
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• Banque islamique de développement (BID) 

• Banque de développement du Conseil de l’Europe (BDCE) 
 
Pour les autres BMD, les risques sont pondérés selon les coefficients suivants : 
 
Notation des 

BMD 
AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 

BBB- BB+ à B- Inférieure 
à B- 

Pas de 
notation 

Pondération 
du risque 20 % 50 % 50 % 100 % 150 % 50 % 

 
3.1.5 Créances des institutions de dépôt et des banques 
 
Les institutions de dépôt englobent celles qui acceptent des dépôts et accordent des prêts. 
Ces institutions sont assujetties à la réglementation, fédérale ou provinciale, notamment 
les coopératives de services financiers, les sociétés de fiducie, les sociétés d’épargne, les 
banques et les sociétés coopératives de crédit. 
 
On entend par « banque » toute institution considérée comme une banque dans le pays 
où elle a son siège et qui est surveillée à ce titre par l’organisme de contrôle bancaire ou 
les autorités monétaires appropriées. En général, les banques exercent des transactions 
bancaires et peuvent accepter des dépôts dans le cadre ordinaire de leurs transactions. 
 
Dans le cas des banques constituées dans des pays autres que le Canada, la définition 
de « banque » est celle qui est utilisée dans la réglementation sur les normes des fonds 
propres de la juridiction hôte. 
 
Voici les coefficients de pondération des risques qui s’appliquent aux institutions de dépôt 
et aux banques : 
 

Notation des 
emprunteurs 
souverains 

AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 
BBB- BB+ à B- Inférieure 

à B- 
Pas de 

notation 

Pondération du risque - 
Institutions de dépôt 

et banques 
20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100 % 

 
Les coefficients de pondération des institutions de dépôt et des banques sont supérieurs 
d’un cran à la notation des emprunteurs souverains du pays où l’institution de dépôt ou la 
banque a son siège. 
 
Les créances des entités mères des institutions de dépôt qui ne sont pas elles-mêmes 
des institutions financières sont assimilées à des créances des entreprises. 
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3.1.6 Créances des entreprises d’investissement 
 
Les créances des entreprises d’investissement peuvent être traitées comme les créances 
des institutions de dépôt et des banques à condition que ces établissements soient soumis 
à des dispositifs de surveillance et de réglementation équivalant à ceux prévus par le 
Nouvel Accord de Bâle (en particulier, les exigences de fonds propres au titre des 
risques)120. 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 sur les entités d’assurance. 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 
siège121. 
 

Notation 
des entreprises AAA à AA- A+ à A- BBB+ à 

BB- 
Inférieure 

à BB- 
Pas de 

notation 

Pondération du risque 20 % 50 % 100 % 150 % 100 % 

 
Les entités financières peuvent choisir d’appliquer un coefficient de pondération de 100 % 
à tous les risques d’entreprise. Dans ce cas, l’entité financière doit toutefois utiliser le 
coefficient de pondération de 100 % pour tous les risques d’entreprise. 
 
3.1.8 Créances figurant dans les portefeuilles réglementaires de clientèle de 

détail 
 
Les créances de clientèle de détail sont pondérées selon un coefficient de 75 %. 
 
Pour figurer dans le portefeuille réglementaire de clientèle de détail, les créances doivent 
satisfaire aux quatre critères ci-dessous : 
 
• Destination - Il doit s’agir d’une exposition vis-à-vis d’un ou de plusieurs particuliers 

ou d’une petite entreprise. 

• Produit - L’exposition revêt l’une des formes suivantes : crédits et lignes de crédit 
renouvelables (dont cartes de crédit et découverts), prêts à terme et crédits-bails 
aux particuliers (tels que prêts à tempéraments, prêts et crédits-bails sur véhicules 
automobiles, prêts étudiants et à l’éducation, financements personnels) ainsi que 

                                                
120  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. 

121  Les termes « siège » et « siège social » utilisés dans le texte de la ligne directrice prennent le même 
sens.  
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facilités et engagements envers les petites entreprises. Les titres (tels qu’obligations 
et actions), cotés ou non, sont expressément exclus de cette catégorie, tandis que 
les crédits hypothécaires le sont dans la mesure où ils peuvent être traités comme 
des créances adossées à de l’immobilier résidentiel. 

• Granularité - L’Autorité doit s’assurer que le portefeuille de clientèle de détail est 
suffisamment diversifié pour diminuer les risques et justifier le coefficient de 
pondération de 75 %. 

• Faible valeur individuelle – L’exposition globalisée maximale sur une seule 
contrepartie ne peut dépasser un seuil de 1,25 M$ CA en valeur absolue. Le même 
seuil est appliqué aux prêts accordés à de petites entreprises par le biais d’un 
particulier ou garanti 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), c. N-11) ou par des programmes d’assurance hypothécaire équivalents 
sont assujettis à un coefficient de 0 %. Lorsqu’une hypothèque est entièrement assurée 
par un assureur hypothécaire privé qui détient une garantie de sécurité auprès du 
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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 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’a 
pas de terme défini et qui ne fait 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 entités financières sont tenues de traiter les risques liés aux prêts 
hypothécaires inversés selon l'approche standard pour le risque de crédit.  
 
Les expositions liées à des prêts hypothécaires inversés122 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 %. 

                                                
122 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 spécifiques. 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 coûts de disposition de la propriété grevée d’une hypothèque ainsi que le risque 
d’erreur d’évaluation ne dépasseront pas 15 à 20 % de la valeur d’évaluation 
actuelle. 

• Les critères des prêts hypothécaires résidentiels admissibles définis à la 
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 9 et de planification des fonds propres de l’entité financière. 

 
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 définie dans 
la note de bas de page No 122) divisée : 
 
• lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est supérieure à sa valeur 

estimative initiale, par la valeur estimative initiale ou 80 % de la valeur estimative la 
plus récente, selon le plus élevé de ces montants; 

ou 
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• lorsque la plus récente valeur estimative de la propriété est inférieure à sa valeur 
estimative initiale, par la plus récente valeur estimative. 

 
Voici les modalités du régime de fonds propres appliqué aux expositions liées à des prêts 
hypothécaires inversés : 
 

Ratio prêt-valeur initial  Ratio prêt-valeur actuel Pondération des 
risques 

≤ 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 % ou 
50 % (sans égard au ratio prêt-valeur initial), toute exposition liée à un prêt 
hypothécaire inversé dont le ratio prêt-valeur se chiffre entre 60 % et 75 % est 
pondérée selon un coefficient de 75 %. 

• 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 pondérée 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 
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engagements de la SCHL constituant des obligations légales du gouvernement du 
Canada. 

 
Coefficient de pondération des risques de 35 % 
• Titres adossés à des créances hypothécaires entièrement et spécifiquement 

garantis par des prêts hypothécaires résidentiels admissibles (voir la section 3.1.9). 
 
Coefficient de pondération des risques de 100 % 
 
• Sommes à recevoir découlant de la vente d’hypothèques en vertu du Programme 

des titres adossés à des créances hypothécaires LNH. 
 
3.1.11 Titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire transmis 

directement à l’investisseur 
 
Les titres adossés à des créances hypothécaires avec flux monétaire transmis 
directement à l’investisseur, qui donnent en fait directement droit aux éléments d’actif 
hypothéqués, se voient attribuer le coefficient de pondération des risques associés aux 
éléments d’actif hypothéqués si les conditions suivantes sont réunies : 
 
• Le bloc d’hypothèques de priorité ne contient que des hypothèques entièrement 

productives au moment où le titre hypothécaire est créé. 

• Le cas échéant, les titres doivent absorber leur juste part des pertes, au prorata. 

• Un fonds commun de créances est établi pour la titrisation et l’administration des 
prêts hypothécaires mis en commun. 

• 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. 
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➢ L’accord doit permettre au fiduciaire de prendre des mesures clairement 
énoncées en cas de manquement du débiteur hypothécaire. 

➢ Le détenteur du titre doit avoir une part au prorata dans l’actif hypothéqué 
sous-jacent, sinon le fonds commun qui émet le titre ne doit avoir que des 
éléments de passif liés à l’émission du titre hypothécaire. 

➢ Les flux de trésorerie provenant des hypothèques sous-jacentes doivent 
répondre aux exigences du titre à cet égard sans recours indu à un revenu de 
réinvestissement. 

➢ Le fonds commun ou le fiduciaire peut investir lesdits fonds avant la 
distribution aux investisseurs, mais uniquement dans des instruments à court 
terme du marché monétaire (sans aucun risque important de 
réinvestissement) ou dans de nouveaux prêts hypothécaires. 

 
Un coefficient de pondération de 100 % est attribué aux titres adossés à des créances 
hypothécaires qui ne satisfont pas aux normes précitées. Les titres adossés à des 
créances hypothécaires à coupon zéro et les autres catégories de titres (les dettes 
résiduelles prioritaires et de second rang) qui assument plus que leur part des pertes au 
prorata se voient automatiquement attribuer un coefficient de pondération des risques de 
100 %. 
 
Si certains éléments d’actif communs sous-jacents sont assujettis à des coefficients de 
pondération différents, le plus élevé des coefficients de pondération associés aux 
éléments d’actif s’appliquera aux titres. 
 
Le traitement des titres adossés à des créances hypothécaires émis en tranches se 
retrouve au Chapitre 6 de la ligne directrice, lequel porte sur les dispositions relatives à la 
titrisation. 
 
3.1.12 Mises en pension et prises en pension 
 
Une mise en pension de titres représente un accord en vertu duquel un cédant accepte 
de vendre des titres à un prix déterminé et de les racheter à une date déterminée à un 
prix déterminé. Vu que la transaction est assimilée à une mesure de financement au plan 
comptable, les titres demeurent inscrits au bilan. Compte tenu du fait que ces titres sont 
temporairement attribués à une autre partie, les éléments d’actif pondérés en fonction des 
risques associés à cette exposition doivent correspondre au plus élevé des montants des 
éléments d’actif pondérés en fonction des risques calculés au moyen de ce qui suit : 
 
• le coefficient de pondération du risque du titre;  
ou 

• le coefficient de pondération de la contrepartie à la transaction, en tenant compte, 
s’il y a lieu, des sûretés admissibles (voir Chapitre 4). 

 
Une prise en pension est le contraire d’une mise en pension et suppose l’achat et la 
revente ultérieure d’un titre. Les prises en pension sont assimilées à des prêts garantis, 
ce qui traduit la réalité économique de la transaction. Le risque doit donc être mesuré 
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comme un risque de contrepartie. Si l’élément d’actif temporairement acquis est un titre 
qui répond à la définition de sûreté admissible au sens du Chapitre 4, l’exposition 
pondérée en fonction des risques pourra être réduite en conséquence. 
 
3.1.13 Prêts de titres 
 
Au cours d’une transaction, les entités financières peuvent agir à titre de mandant, en 
prêtant de leurs propres titres, ou de mandataire, en prêtant des titres pour le compte de 
clients. 
 
Lorsqu’une entité financière prête de ses propres titres, le risque de crédit est fondé sur 
le plus élevé : 
 
• du risque de contrepartie lié au titre prêté;  
ou 

• du risque de contrepartie que représente l’emprunteur des titres. Ce risque peut être 
réduit si l’entité financière détient une sûreté admissible (voir le Chapitre 4). 
Lorsqu’une entité financière accorde des prêts de titres par le biais d’un mandataire 
et reçoit une garantie explicite que les titres seront recouvrés, le mandataire est le 
contrepartiste de l’entité financière. 

 
Lorsqu’une entité financière qui agit à titre de mandataire accorde des prêts de titres pour 
le compte d’un client et garantit que les titres prêtés seront recouvrés faute de quoi elle 
en remboursera au client la valeur marchande, le risque de crédit est fondé sur le risque 
de contrepartie que représente l’emprunteur des titres en question. Ce risque peut être 
réduit si l’entité financière détient une sûreté admissible (voir le Chapitre 4). 
 
3.1.14 Créances garanties par immobilier commercial 
 
Les hypothèques commerciales sont pondérées selon un coefficient de 100 %. 
 
3.1.15 Prêts en souffrance 
 
La partie non couverte d’un prêt (autre qu’un crédit hypothécaire au logement) échu 
depuis plus de 90 jours, nette des provisions spécifiques123 (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.  

 

                                                
123  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 

ligne directrice. 
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Les sûretés et garanties admissibles124 pour déterminer la partie couverte d’un prêt en 
souffrance sont les mêmes que celles utilisées pour la réduction des risques de crédit 
(voir le Chapitre 4). Aux fins de détermination du coefficient de pondération applicable, les 
prêts en souffrance à la clientèle de détail doivent être exclus de 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, 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 6. 
 
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 investements 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 ».  

 

                                                
124  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 est 
utilisé pour traduire le terme « 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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(i) L’approche de transparence  
 

 80(ii). L’approche de transparence oblige l’entité 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’entité dispose d’informations suffisantes et fréquentes au sujet des 

expositions sous-jacentes du fonds; et 
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’entité, et sa granularité doit 
être suffisante pour permettre de calculer les pondérations en fonction du risque 
correspondantes125. 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’entité 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’entité doit multiplier l’exposition au RCC 
par un facteur de 1,5 avant d’appliquer la pondération en fonction des risques 
associée à la contrepartie126. 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 entités financières peuvent s’appuyer sur les calculs de tiers pour déterminer 

les pondérations en fonction des risques associés 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’entité127.  

 

                                                
125 Aucun audit externe n’est requis. 
126 L’entité 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’entité, ne détermine que l’exposition à 
des pertes découlant d’OFT pour l’AEC de l’entité est importante. 

127 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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(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 entités financières d’utiliser 

l’information contenue dans le mandat d’un fonds ou dans la réglementation 
nationale régissant de tels fonds d’investissement128. 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 utilisée129.  

 
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 
conséquence130.  

 
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.  

 

                                                
128 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.  

129 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. 

130  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. 
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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 entités 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’entité. 

 
(iv)  Traitement des fonds qui investissent dans d’autres fonds 
 

 80(ix). Lorsque l’entité 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), dont 
l’entité 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). L’entité 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 entités 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’entité 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’entité investit, les pourcentages admissibles de 
participation, la situation géographique et d’autres facteurs pertinents limitant le 
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risque potentiel de l’investissement pour l’entité. 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 de l’entité.  

 
(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. Avec approbation de l’Autorité, une métrique plus 
conservatrice pourrait être appliquée comme ratio de levier. 

 
 80(xiv). Pour déterminer l’exigence de fonds propres associée à son placement en 

actions dans un fonds, l’entité 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 entités 
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 entité 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’entité financière ou de façon 

répartie en fonction du passif-lingots 

• Gains non réalisés et créances courues sur les transactions hors bilan liées aux 
taux de change et aux taux d’intérêt lorsqu’ils ont été inscrits hors bilan 
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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’assurance 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, par exemple, impôts fonciers et services publics 

• Frais reportés, par exemple, frais de référence hypothécaire 

• Actifs au titre du droit d’utilisation131  

• 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 entités financières doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits 
de base et devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds 
propres appliquée à ces transactions doit être calculée conformément à l’Annexe 3-II.  
 

                                                
131  Norme comptable IFRS 16 - contrats de location. 
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En ce qui concerne les transactions sur titres, produits de base et devises qui ont échoué 
et qui ne sont pas réglées au moyen d’un système de transactions apparentées à une 
prestation ou à un paiement, les entités financières doivent également calculer l’exigence 
de fonds propres conformément à l’Annexe 3-I. Le montant en équivalent-crédit des 
opérations de financement par titres (OFT)132 et des dérivés de gré à gré qui exposent 
une entité financière au risque de contrepartie133 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’entité financière dépend directement de la solvabilité de la contrepartie. 
 
Exemples de substituts directs de crédit : 
 
• Les garanties accordées au nom de clients pour des obligations financières desdits 

clients, au cas où il y aurait manquement; par exemple, des garanties de : 
 

➢ paiement de dettes existantes relatives à des services; 
➢ paiement relatif à un contrat d’achat; 
➢ paiement de baux, de prêts ou de prêts hypothécaires; 
➢ paiement de chèques non certifiés; 
➢ versement de taxe (de vente) à l’État; 
➢ paiement de dettes existantes relatives à l’achat de marchandises; 
➢ paiement d'une prestation de retraite non capitalisée; 
➢ assurance d’obligations financières. 

 
• Les garanties bancaires à première demande ou autres obligations irrévocables et 

équivalentes servant de garanties financières, comme les lettres de crédit soutenant 
l’émission d’effets de commerce. 

                                                
132  Les opérations de financement par titres (OFT) sont des transactions prenant notamment la forme de 

mises en pension, de prises en pension, de prêts et emprunts de titres, et de prêts sur marge, pour 
lesquels la valeur de la transaction dépend de la valeur marchande et où les transactions sont souvent 
assujetties à des accords sur marge. 

133  Le risque de contrepartie (RCC) 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 
entités financières participantes en vertu desquelles, si le client concerné ne 
respecte pas ses obligations, elles indemniseront l’entité financière émettrice du 
montant total d'intérêt et de principal qui leur est attribuable. 

• Les prêts de titres, lorsque l’entité financière est responsable envers son client de 
tout manquement à recouvrer les titres prêtés. 

• Les dérivés de crédit dans le portefeuille bancaire lorsque l’entité financière vend 
une protection de crédit. 

 
3.2.2 Engagements de garantie liés à des transactions 
 
Les engagements de garantie liés à des transactions concernent les activités 
commerciales courantes d’une contrepartie, lorsque le risque de perte pour l’entité 
financière déclarante dépend de la vraisemblance d’un événement futur indépendant de 
la solvabilité de la contrepartie. Essentiellement, les engagements de garantie liés à des 
transactions sont des garanties qui soutiennent des contrats ou engagements non 
financiers ou commerciaux d’exécution particulière plutôt que des obligations financières 
générales de clients. Les garanties liées à l’exécution excluent explicitement les éléments 
liés à l’inexécution d’obligations financières. 
 
Les garanties liées à l’exécution et les garanties non financières comprennent : 
 
• les garanties d’exécution, les contre-garanties et les indemnités. Les garanties 

d’exécution à première demande représentent les obligations qui garantissent 
l’exécution de contrats ou d’entreprises non financières ou commerciales, 
notamment les accords garantissant : 

 
➢ l’exécution des obligations contractuelles des sous-traitants et des 

fournisseurs; 
➢ les contrats de main-d’œuvre et de matériaux; 
➢ la livraison de marchandise, les soumissions et les cautionnements de 

soumission; 
➢ les garanties de remboursement de cautions ou de charges payées d’avance 

en cas d’inexécution. 

• les cautions de dédouanement et les cautionnements d’accise. Les montants 
inscrits pour ces instruments doivent correspondre à la responsabilité maximale de 
l’entité financière déclarante. 

 
3.2.3 Engagements liés à des transactions commerciales 
 
Ceux-ci comprennent des engagements à court terme à dénouement automatique liés à 
des transactions commerciales comme les lettres de crédit commerciales et les lettres de 
crédit documentaires émises par l’entité financière et garanties par les expéditions en 
question. 
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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’entité financière pour lesquelles elle agit comme agent 
de remboursement ne doivent pas être assimilées à un élément d'actif à risque. 
 
3.2.4 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'actif134 
 
Il s’agit d’un engagement d’acheter un prêt, un titre ou un autre élément d’actif à une date 
future déterminée, habituellement selon des modalités prédéterminées. 
 
3.2.6 Dépôts terme contre terme 
 
Il s'agit d'un accord entre deux parties en vertu duquel l'une paie et l'autre reçoit un taux 
d'intérêt convenu sur un dépôt qui doit être placé par une partie auprès de l'autre à une 
date ultérieure prédéterminée. Ces dépôts se distinguent des contrats à terme de taux 
d’intérêt en ce que, dans le cas des dépôts terme contre terme, le dépôt est effectivement 
fait. 
 
3.2.7 Actions et titres partiellement libérés 
 
Il s'agit de transactions où seule une partie du prix d'émission ou de la valeur nominale 
d'un titre acheté a été souscrite et où l'émetteur peut réclamer le solde (ou un autre 
versement) soit à une date prédéterminée au moment de l'émission, soit à une date 
ultérieure non précisée. 
 
3.2.8 Facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme 
 
Il s’agit d’ententes selon lesquelles un emprunteur peut émettre des billets à court terme, 
pour des échéances variant entre trois et six mois, à concurrence d’une limite fixée 
pendant une longue période, souvent au moyen d’offres répétées à un syndicat 
soumissionnaire. Si à un moment quelconque, les effets ne sont pas vendus par le 

                                                
134 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 Opérations à terme sur taux d'intérêt 
 
Il s'agit d'accords entre deux parties en vertu desquels, à une date ultérieure 
prédéterminée, il y aura règlement en espèces de la différence entre le taux d'intérêt 
contractuel et le taux courant du marché sur un montant de principal théorique 
prédéterminé pour une période prédéterminée. 
 
3.2.10 Contrats de swap de taux d'intérêt 
 
Dans un contrat de swap de taux d'intérêt, deux parties s'engagent par contrat à échanger 
leurs paiements d'intérêt sur le même montant d'endettement théorique. Dans la plupart 
des cas, les deux parties s’échangent des paiements à taux d’intérêt fixe contre des 
paiements à taux d’intérêt variable. Il peut toutefois y avoir échange de paiement à intérêt 
variable contre d’autres paiements à taux d’intérêt variable. 
 
3.2.11 Options sur taux d'intérêt et sur devises 
 
Une option est un accord entre deux parties en vertu duquel le vendeur de l'option accorde 
à l'acheteur, contre compensation (prime ou frais), le droit, mais non l'obligation, de lui 
acheter ou de lui vendre ultérieurement, soit à une date déterminée, soit pendant une 
période déterminée, un instrument financier ou une marchandise à un prix convenu au 
moment de l'accord sur l'option. D’autres formes d’options sur les taux d’intérêt 
comprennent les accords de plafonnement de taux d’intérêt et les contrats à taux d’intérêt, 
plancher et plafond. 
 
Les options sur les opérations de change peuvent être exclues lorsqu’elles sont soumises 
à des exigences quotidiennes de constitution de fonds. 
 
3.2.12 Contrats financiers à terme sur devises 
 
Le contrat financier à terme sur devises est un accord entre une entité financière et une 
contrepartie en vertu duquel l’entité financière consent à vendre à la contrepartie ou à lui 
acheter un montant fixe de devises à un taux de change fixe pour livraison et règlement 
à une date déterminée ultérieurement ou à l'intérieur d'une période d'options fixe. 
 
3.2.13 Swaps de devises 
 
Un contrat de swap de devises est une transaction en vertu de laquelle deux parties 
s’échangent des devises et les flux d’intérêt connexes pour une certaine période. Les 
swaps de devises sont utilisés pour échanger des créances à taux d’intérêt fixe dans des 
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’entité 
financière à un risque de contrepartie, le montant en équivalent-crédit doit être déterminé 
au moyen de l’évaluation du risque courant pour les contrats sur les taux de change. 
 
3.3 Facteurs de 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-crédit135. 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 qui 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 garanti, 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., les garanties bancaires à 
première demande). 

                                                
135  Voir la section 3.4, « Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments dérivés 

similaires ». 
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• Les engagements de mise et de prise en pension. 

• Accords à terme (obligations contractuelles) d'acheter des éléments d'actif, y 
compris les facilités de financement avec certitude d'appel de fonds. 

• Options de vente souscrites sur des éléments d’actif déterminés ayant les 
caractéristiques d’une amélioration du crédit136. 

 
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 commerciales. 

• Les facilités d’émission d’effets, les facilités renouvelables à prise ferme et d’autres 
accords semblables. 

 
Facteur de conversion de 20 % 
 
• Engagements à court terme à dénouement automatique liés à des transactions 

commerciales, y compris les lettres de crédit commerciales et les lettres de crédit 
documentaires (un FCEC de 20 % est appliqué tant à la partie émettrice qu'à celle 
qui confirme la transaction). 

• Engagements comportant une échéance initiale d'un an ou moins. 
 
Facteur de conversion de 0 % 
 
• Engagements révocables sans condition à tout moment sans préavis. 
 
3.4 Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments 

dérivés similaires 
 
Les contrats à terme (de gré à gré), les swaps, les options achetées et les instruments 
dérivés similaires requièrent un traitement spécial puisque les entités financières sont 
exposées au risque de crédit, non pour la totalité de leur valeur nominale, mais seulement 
pour le coût potentiel de remplacement du flux de trésorerie (sur les contrats affichant un 
gain) en cas de manquement de la contrepartie. Les montants en équivalent-crédit sont 
calculés au moyen de la méthode d'évaluation du risque courant et se voient appliquer le 
coefficient de pondération approprié à la contrepartie. Comme alternative à la méthode 
de calcul de l’exposition actuellement appliquée, les entités financières peuvent calculer 
le montant en équivalent-crédit au moyen de la méthode des modèles internes, sous 
réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité. Les détails de ces trois méthodes se 
retrouvent à l’Annexe 3-II. 
                                                
136  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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La majoration servant au calcul du montant en équivalent-crédit dépend de l'échéance du 
contrat et de la volatilité des taux et des prix qui sous-tendent ce type d'instrument. Les 
instruments négociés en bourse peuvent être exclus lorsqu’ils font l’objet d’un appel de 
dépôts de garantie quotidiens. Les options de gré à gré doivent être incluses avec les 
mêmes facteurs de conversion que les autres instruments. 
 
Les entités financières doivent assurer un suivi étroit des transactions sur titres, produits 
de base et devises qui ont échoué, dès le premier jour de l’échec. L’exigence de fonds 
propres appliquée à ces transactions doit être calculée conformément à l’Annexe 3-I. En 
ce qui concerne les transactions sur titres, produits de base et devises qui ont échoué et 
qui ne sont pas réglées au moyen d’un système de transactions apparentées à une 
prestation ou à un paiement, les entités financières doivent également calculer l’exigence 
de fonds propres conformément à l’Annexe 3-I. 
 
3.4.1 Contrats sur taux d’intérêt 
 
Comprennent : 
 
• les swaps de taux d’intérêt sur une seule 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’or137; 

• les swaps de devises; 

• les swaps simultanés de taux et de devises; 

• les contrats de change à terme sec; 

• les contrats à terme sur devises; 

• les options sur devises achetées. 
 
3.4.3 Contrats sur actions 
 
Comprennent : 
 

• les contrats à terme; 

                                                
137 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 (de gré à gré); 

• les swaps; 

• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires sur actions particulières et sur indices d’actions. 
 
3.4.4 Contrats sur métaux précieux (p. ex., argent, platine, palladium) 
 
Comprennent : 
 
• les contrats à terme; 

• les contrats à terme (de gré à gré); 

• les swaps; 

• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires sur métaux précieux. 
 
3.4.5 Instruments sur produits de base 
 
Comprennent : 
 
• les contrats à terme; 

• les contrats à terme (de gré à gré); 

• les swaps; 

• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires fondés sur des contrats sur produits énergétiques, 
sur produits agricoles ou sur métaux non ferreux (p. ex., aluminium, cuivre, zinc); 

• les autres contrats sur métaux non précieux. 
 
3.5 Compensation des contrats à terme (de gré à gré), des swaps, des options 

achetées et des instruments dérivés similaires 
 
Les entités financières peuvent compenser les contrats sur la base de la novation ou de 
toute forme de compensation juridiquement valide. La novation s’entend d’un contrat 
bilatéral écrit entre deux contreparties en vertu duquel chaque obligation d’une partie 
envers l’autre de livrer une 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 entité financière désirant compenser des transactions par novation ou par une autre 
forme de compensation bilatérale doit prouver à l’Autorité138 que les conditions suivantes 
sont réunies : 
 
• L’entité financière a signé un contrat ou un accord écrit de compensation bilatéral 

avec chaque contrepartie, créant ainsi une seule obligation juridique couvrant toutes 
les transactions bilatérales compensées. Par l’effet d’un tel mécanisme, elle assume 
une seule obligation de paiement ou ne peut réclamer qu’un montant unique selon 
la somme nette des valeurs, au prix du marché, de toutes ses transactions avec 
cette contrepartie en cas de manquement, de faillite ou de liquidation de celle-ci ou 
dans des circonstances semblables. 

• L’entité financière doit disposer d’avis juridiques écrits et éclairés qui concluent 
qu’en cas de contestation judiciaire, les autorités administratives ou tribunaux 
pertinents considéreraient que l’exposition en vertu de l’accord de compensation 
représente le montant net en vertu des lois de toutes les instances pertinentes. Pour 
que l’entité financière en vienne à cette conclusion, les opinions juridiques doivent 
traiter de la certitude juridique et de la force exécutoire de la totalité de l’accord de 
compensation en vertu de ses modalités; 

• Les lois de toutes les juridictions pertinentes s’entendent : a) des lois en vigueur là 
où les contreparties ont été constituées sous forme d’une entité juridique et, si 
l’établissement étranger d’une contrepartie est en cause, les lois de la juridiction où 
est situé cet établissement; b) les lois régissant chacune des transactions; et, c) les 
lois régissant tout contrat ou accord requis aux fins de compensation. 

• Un avis juridique doit généralement être reconnu comme tel par le milieu juridique 
de la juridiction d’origine d’une entité financière ou dans un avis juridique portant 
d’une manière raisonnée sur tous les enjeux pertinents. 

• L’entité financière applique des procédures internes pour s’assurer qu’avant 
d’inclure une transaction dans une tranche de compensation, la transaction est prise 
en compte par les avis juridiques qui respectent les critères susmentionnés. 

• L’entité financière doit instaurer des procédures pour mettre à jour les avis juridiques 
afin d’assurer la force exécutoire permanente de l’accord de compensation, compte 
tenu des changements qui pourraient être apportés aux lois pertinentes. 

• L’entité financière conserve tous les documents nécessaires dans ses dossiers. 
 
Aucun contrat renfermant une disposition de dégagement ne sera admissible à la 
compensation aux fins du calcul des fonds propres. Une disposition de dégagement 
permet à une contrepartie en règle de n’effectuer que des paiements limités ou même de 
n’effectuer aucun paiement à la succession du défaillant même si ce dernier est un 
créancier net. 
 
Les entités financières qui obtiennent l’autorisation de l’Autorité d’évaluer leurs 
expositions au risque de contrepartie à l’aide de la méthode des modèles internes peuvent 

                                                
138  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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utiliser les règles régissant l’accord de compensation entre produits énoncées à 
l’Annexe 3-II. La compensation entre les transactions assimilables à des pensions et les 
dérivés de gré à gré n’est pas autorisée en vertu de la méthode actuelle de calcul des 
expositions. 
 
Le risque de crédit propre aux transactions à terme (de gré à gré), aux swaps, aux options 
achetées et aux instruments dérivés similaires avec compensation bilatérale correspond 
à la somme du coût de remplacement net au prix du marché 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 vi de l’Annexe 3-II. 
 
3.6 Engagements 
 
Les engagements sont des accords qui obligent une entité financière, à la demande d’un 
client : 
 
• à accorder du crédit sous la forme de prêts ou de participation à des prêts, de 

créances au titre de baux financiers, de prêts hypothécaires (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. 
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 impliquent un contrat ou un accord écrit et une 
contrepartie quelconque (une commission d’engagement, par exemple). 
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3.6.1 Facteurs de conversion en équivalent-crédit 
 
Le facteur de conversion en équivalent-crédit qui s’applique à un engagement dépend de 
son échéance. On considère que les engagements à longue échéance comportent un 
risque élevé parce que la période entre les réévaluations du crédit est relativement longue 
et qu’il y a relativement peu d’occasions de retirer l’engagement si la qualité du crédit du 
tireur se détériore. 
 
Les facteurs de conversion s’appliquent aux engagements comme suit : 
 
Facteur de conversion de 0 % 
 
• Engagements révocables sans condition par l’entité financière, à tout moment et 

sans préavis, ou devenant automatiquement caducs en cas de dégradation de la 
solvabilité de l’emprunteur. Cela suppose que l’entité financière réalise au moins 
une fois par année une évaluation en bonne et due forme de la facilité, ce qui lui 
permet de relever toute détérioration apparente de la qualité du crédit. Les 
engagements vis-à-vis de la clientèle de détail sont révocables sans condition si 
l’entité financière est contractuellement autorisée à les annuler dans les limites 
permises par la réglementation relative à la protection des consommateurs et les 
dispositions connexes. 

 
Facteur de conversion de 20 % 
 

• Engagements avec une échéance initiale d’un an ou moins. 
 
Facteur de conversion de 50 % 
 
• Engagements avec une échéance initiale de plus d’un an. 

• Facilités d'émission d'effets et facilités renouvelables à prise ferme. 

• Partie inutilisée d'un engagement à consentir un prêt qui sera tiré en un certain 
nombre de tranches, certaines dans un délai inférieur à un an et certaines dans un 
délai supérieur à un an. 

• Engagements à terme (lorsque l’entité financière s’engage à émettre un 
engagement) si le prêt peut être tiré plus d’un an après la signature initiale de 
l’engagement par l’entité financière. 

 
3.6.2 Échéance 
 
Les entités financières doivent utiliser l'échéance initiale (voir ci-après) pour déclarer ces 
instruments.  
 
3.6.2.1 Échéance initiale 
 
L’échéance d’un engagement se mesure entre la date où l’engagement a été accepté par 
le client, que l’engagement soit révocable ou irrévocable, conditionnel ou inconditionnel, 
et le premier en date des jours suivants : 
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• la date d’échéance prévue de l’engagement; 

• la date à laquelle une entité financière peut, à son choix, annuler l'engagement sans 
condition. 

 
Une clause de détérioration importante ne donne pas une protection suffisante à l’égard 
d’un engagement pour que celui-ci soit considéré comme annulable sans condition. 
 
Lorsqu’une entité financière s'engage à accorder une facilité à une date future (un 
engagement à terme), il faut mesurer l'échéance initiale de l'engagement entre la date 
d'acceptation de l'engagement et la date finale où des retraits sont permis. 
 
3.6.2.2 Renégociation d’un engagement 
 
Si les parties s’entendent, un engagement peut être renégocié avant son échéance. Si la 
renégociation requiert une évaluation du crédit du client conformément aux normes de 
l’entité financière en matière de crédit et confère à une entité financière une entière 
discrétion pour ce qui est du renouvellement ou de la prorogation de l'engagement et de 
la modification d'autres modalités de l'engagement, l'engagement initial peut, à la date 
d'acceptation des nouvelles modalités par le client, être considéré comme étant échu, 
auquel cas un nouvel engagement peut être appliqué. Si de nouvelles modalités ne sont 
pas négociées, l’engagement initial demeure en vigueur jusqu’à l’échéance initiale. 
 
Ce processus doit être clairement étayé. 
 
Dans les transactions syndiquées et à participation, une entité financière participante doit 
pouvoir exercer ses droits de renégociation indépendamment des autres membres du 
syndicat. 
 
Lorsque ces conditions ne sont pas réunies, la date initiale de l’engagement doit servir à 
déterminer l’échéance. 
 
3.6.3 Types particuliers d’engagements 
 
3.6.3.1 Engagements sans échéance ou variables 
 
Un facteur de conversion en équivalent-crédit de 0 % s’applique aux engagements sans 
échéance ou variables comme les marges de cartes de crédit, les marges personnelles 
de crédit et les autorisations de découvert de comptes chèques personnels qui ne sont 
pas utilisées et qui sont annulables sans condition à tout moment. 
 
3.6.3.2 Engagements permanents non confirmés 
 
Les engagements variables qui sont annulables sans condition par une entité financière 
à tout moment sous réserve d’un préavis ne constituent pas des engagements annulables 
sans condition et font l’objet d’un facteur de conversion de 50 %. Les engagements à long 
terme doivent être annulables sans préavis pour faire l’objet du coefficient de pondération 
de 0 %. 
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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 entité financière peut difficilement se retirer sans mettre son 
placement en danger. 
 
Lorsque la facilité comporte des tranches non liées et que les conversions entre les 
tranches de plus d’un an et de moins d’un an sont permises (c.-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 entreprise139 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’entité financière puisse annuler l'engagement sans condition en moins d'un an, 
l'engagement doit être converti selon un facteur de 50 %. 
 
3.6.3.6 Engagements portant sur des transactions hors bilan 
 
En cas d’engagement à fournir un élément hors bilan, l’entité financière doit prendre le 
plus bas des deux facteurs de conversion en équivalents-crédits applicables. 
 

                                                
139  Le terme « entreprise » est utilisé au sens générique même si les dispositions du Code civil du Québec 

réfèrent plutôt 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 entités financières à reconnaître les notes de crédit des agences de 
notation suivantes aux fins des normes de fonds propres : 
 

• DBRS 

• Moody’s Investment Services 

• Standard & Poor’s (S&P) 

• Fitch Rating Services 

• Kroll Bond Rating Agency, Inc. (KBRA) 

 
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 
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doit être soumise à un examen permanent et refléter toute évolution de la situation 
financière. Préalablement à la reconnaissance par l’Autorité, une méthodologie 
d’évaluation adaptée à chaque segment du marché, comprenant des procédures de 
contrôle ex post rigoureux, doit avoir été établie depuis au moins un an et de préférence 
trois ans.  
 
Indépendance : Un OEEC doit être indépendant et ne subir aucune pression politique ou 
économique susceptible d’influencer ses évaluations. Il doit être préservé dans la mesure 
du possible des contraintes pouvant naître de situations de conflit d’intérêts liées à la 
composition de son conseil d’administration ou de son actionnariat. 
 
Accès international/transparence : Les évaluations de crédit, les éléments clés sur 
lesquels elles s’appuient et la participation éventuelle de l’émetteur au processus 
d’évaluation sont des informations qui devraient être rendues publiques selon un principe 
de non-sélectivité, sauf s’il s’agit d’évaluations privées. En outre, les procédures, 
méthodologies et hypothèses générales utilisées par l’OEEC pour ses évaluations 
devraient être rendues publiques. 
 
Communication : Un OEEC doit communiquer les informations suivantes: son code de 
conduite; la nature générale des modalités de sa rémunération par les entités évaluées; 
ses méthodologies d’évaluation (y compris la définition du défaut de paiement, l’horizon 
temporel et la signification de chaque notation); le taux réel de défaut relevé dans chaque 
catégorie d’évaluation et l’évolution de ces évaluations, et l’évolution de ces évaluations, 
par exemple la probabilité pour des notations AA de devenir A avec le temps. 
 
Ressources : L’OEEC doit disposer de ressources suffisantes pour fournir des 
évaluations de crédit de bonne qualité et être à même d’entretenir des relations suivies 
avec les niveaux décisionnels et opérationnels des entités évaluées, de manière à 
renforcer la valeur des 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 

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) BAA 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 entités financières 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 entités financières ne sont pas autorisées à choisir 
de façon sélective les évaluations de différents OEEC et à changer arbitrairement 
d’OEEC pour bénéficier des pondérations les plus favorables. 

 
95. Les entités financières doivent faire connaître les OEEC auxquels elles ont 

recours pour pondérer leurs actifs par type de 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’entité financière, c’est cette évaluation qui devra être utilisée 
pour en déterminer le coefficient de pondération. 

 
97. S’il existe deux évaluations effectuées par des OEEC choisis par l’entité 

financière correspondant à des coefficients de pondération différents, c’est le 
coefficient de pondération le plus fort qui sera retenu. 
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98. Dans le cas de trois évaluations ou plus donnant lieu à des coefficients de 
pondération différents, c’est le coefficient de pondération le plus élevé des deux 
évaluations les plus basses qui sera utilisé. 

 
3.7.2.3 Alternative émetteur/émission 
 
99. Si une entité financière souscrit à une émission particulière à laquelle s’applique 

une évaluation d’émission spécifique, le coefficient de pondération de la créance 
sera basé sur cette évaluation. Si la créance n’a pas reçu d’évaluation spécifique, 
ce sont les principes généraux ci-dessous qui s’appliquent : 

 
• Lorsque l’emprunteur a bénéficié d’une évaluation spécifique sur une 

émission de dette – mais que la créance de l’entité financière est étrangère 
à cette dette – une évaluation de crédit de bonne qualité (correspondant à 
un coefficient de pondération inférieur à celui qui s’applique à une créance 
non notée) pour cette émission précise ne peut être appliquée par l’entité 
à la créance non évaluée de l’entité financière que si cette créance est de 
rang égal (pari passu) ou supérieur, à tous égards, à celui d’une créance 
évaluée. Autrement, la créance non évaluée recevra le coefficient de 
pondération applicable aux créances non évaluées. 

• Lorsque l’emprunteur bénéficie d’une évaluation en tant qu’émetteur, celle-
ci s’applique généralement aux créances de premier rang non garanties 
sur cet émetteur. En conséquence, seules les créances de premier rang de 
l’émetteur bénéficient d’une évaluation de bonne qualité. Les autres 
créances non évaluées d’un émetteur bénéficiant d’une bonne évaluation 
de crédit sont traitées comme si elles n’étaient pas évaluées. Si l’émetteur 
ou une émission individuelle présente une évaluation de qualité médiocre 
(correspondant à un coefficient de pondération égal ou supérieur à celui 
qui s’applique aux créances non évaluées), une créance non évaluée sur 
la même contrepartie, de rang égal ou subordonné à i) l’évaluation de 
l’exposition des créances de premier rang non garanties sur l’émetteur, ou 
à ii) l’évaluation de l’exposition, recevra le même coefficient de pondération 
que celui applicable à l’évaluation de qualité médiocre.  

 
100. Que l’entité financière ait l’intention de s’appuyer sur l’évaluation propre à un 

émetteur ou à une émission, cette évaluation doit prendre en considération et 
refléter le montant total de son exposition au risque de crédit pour tous les 
paiements qui lui sont dus140. 

 
101. Afin d’éviter une double comptabilisation, les techniques d’atténuation du risque 

de crédit ne sont pas prises en compte si le rehaussement de crédit est déjà 
incorporé dans l’évaluation de l’émission (voir section 4.1, paragraphe 114). 

 

                                                
140  Par exemple, si le principal et les intérêts sont dus à l’entité financière, l’évaluation doit prendre en 

considération et refléter la totalité du risque de crédit lié tant au principal qu’aux intérêts. 
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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 devise141. 

 
3.7.2.5 Évaluations à court/long terme 
 
103. Pour déterminer les pondérations, les évaluations à court terme sont censées 

concerner une émission donnée. Elles ne peuvent être utilisées que pour déduire 
les coefficients de pondération appliqués aux créances provenant de la facilité 
notée et ne peuvent être étendues à d’autres créances à court terme. Une 
évaluation à court terme ne peut en aucun cas être utilisée pour étayer le 
coefficient de pondération d’une créance à long terme non évaluée; elle ne vaut 
que pour des créances à court terme des banques ou d’autres entités financières 
et des entreprises. Le tableau ci-dessous présente un cadre pour les expositions 
des banques ou d’autres entités financières sur des facilités spécifiques à court 
terme telles qu’une émission de papier commercial. 

 

 
Note à court terme 

Catégorie du 
coefficient de 
pondération 
des risques 

standard 

DBRS Moody’s S&P Fitch KBRA 

1 (A-1/P-1) 
R-1 (élevée) 

à P-1 A-1+, A-1 F1+, F1 K1+, K1 
R-1 (faible) 

                                                
141  Cependant, si une exposition résulte de la participation d’une entité financière à un emprunt qui a été 

accordé (ou couvert contre le risque de convertibilité et de cession) par certaines BMD, l’Autorité peut 
considérer que son risque de convertibilité et de cession est effectivement réduit. Pour être reconnues, 
les BMD doivent avoir le statut de créancier privilégié et figurer au chapitre 3. En pareils cas, pour 
déterminer la pondération, la notation sur la 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. 

142  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-. 

143  Cette catégorie inclut toutes les notes de qualité inférieure ainsi que les notes B et C. 

Notation A-1/P-1142 A-2/P-2 A-3/P-3 Autres143 

Pondération 20 % 50 % 100 % 150 % 
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Note à court terme 

Catégorie du 
coefficient de 
pondération 
des risques 

standard 

DBRS Moody’s S&P Fitch KBRA 

2 (A-2/P-2) 
R-2 (élevée) 

à P-2 A-2 F2 
K2 

R-2 (faible)  

3 (A-3/P-3) R-3 P-3 A-3 F3 K3 

4 Autres 
Inférieures à 

NP 

Toutes les 
notations à court 
terme inférieures 

Inférieures Inférieures 

R-3 à A-3 à F3 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’entité financière 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. 

 
3.7.2.6 Niveau d’application de l’évaluation 
 
107. Les évaluations externes appliquées à une personne morale faisant partie d’un 

groupe ne peuvent être utilisées pour pondérer les autres personnes morales du 
groupe. 

 
3.7.2.7 Évaluations non sollicitées 
 
108. En règle générale, les entités financières devraient utiliser des notes sollicitées 

auprès d’OEEC reconnus. L’Autorité peut cependant les autoriser à utiliser de la 
même manière des notes non sollicitées si elles se sont assurées que celles-ci 
ne sont pas d’une qualité inférieure. Il peut cependant arriver que les OEEC se 
servent de notes non sollicitées pour inciter des pressions sur des entités à 
solliciter des notes. Si de tels comportements sont constatés, l’Autorité devrait 
s’interroger sur le maintien de la reconnaissance de ces OEEC aux fins du calcul 
des fonds propres réglementaires. 
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Note de l’Autorité 
 
Les entités financières ne doivent pas se fonder sur une évaluation non sollicitée pour déterminer 
le coefficient de pondération du risque d’un actif. 
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Chapitre 4. Atténuation du risque de crédit 

Pour les entités financières ayant recours à l’approche standard et à l’approche des 
notations internes. 
 

 
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 entités financières recourent à plusieurs techniques pour atténuer les risques 

de crédit auxquels elles sont exposées : prises de sûretés de premier rang sous 
la forme de liquidités ou de titres couvrant en tout ou en partie des expositions 
au risque; pour les prêts, garantie de tiers; achats de protection sous la forme de 
garanties ou de dérivés de crédit ou encore accords de compensation des prêts 
et des dépôts avec une même contrepartie. 

 
110. Lorsque ces techniques satisfont aux conditions de certitude juridique exposées 

aux paragraphes 117 et 118 ci-après, l’approche révisée de l’atténuation du 
risque de crédit (ARC) permet de faire appel, pour le calcul des fonds propres 
réglementaires, à un plus grand nombre de facteurs d’atténuation du risque que 
sous l’accord de 1988 (« Bâle I »). 

 
ii. Généralités 
 
111. Le dispositif général du présent chapitre s’applique aux expositions du 

portefeuille bancaire selon l’approche standard. Le traitement de l’ARC selon 
l’approche NI est présenté dans la section 4.2 de la présente ligne directrice. 

 
112. L’approche globale pour le traitement des sûretés (les paragraphes 130 à 138 de 

la section 4.1.2, les paragraphes 145 à 177 de la section 4.1.3, ainsi que les, 
paragraphes 178 à 181(i) de la section 4.2.4 de la présente ligne directrice) 
s’applique également aux fins du calcul de l’exigence des fonds propres au titre 
du risque de contrepartie sur les instruments dérivés de gré à gré et sur les 
transactions assimilables à des pensions inscrites dans le portefeuille de 
négociation. 
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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. 

 
 
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 juridiques, opérationnels, de liquidité ou encore de marché. Il 
est donc impératif pour les entités financières d’employer des méthodes et 
processus de contrôle rigoureux pour maîtriser ces risques, notamment dans les 
domaines suivants : stratégie, analyse du crédit sous-jacent, évaluation, 
politiques et procédures, systèmes, contrôle des risques liés à l’échéance de 
positions, gestion du risque de concentration issu de l’utilisation par l’entité 
financière des techniques ARC et de l’interaction de ces techniques avec le profil 
global de risque de crédit de l’entité financière. Si ces risques ne sont pas bien 
gérés, l’Autorité peut imposer des exigences de fonds propres supplémentaires 
ou prendre d’autres mesures telles que décrites par les dispositions du processus 
de surveillance prudentielle (Chapitre 9 de la présente ligne directrice). 

 
 115(i). Les entités financières doivent veiller à ce que des ressources suffisantes soient 

consacrées à la mise en œuvre ordonnée des accords de marge avec les 
contreparties dans le cadre d’opérations sur dérivés de gré à gré et de cessions 
temporaires de titres, telles que mesurées par la ponctualité et l’exactitude des 
appels de marge émis et par le temps de réponse aux appels de marge reçus. 
Les entités doivent avoir mis en place une politique de gestion des sûretés pour 
le contrôle, le suivi et la présentation de rapports concernant les éléments 
suivants : 

 
• le risque auquel les accords de marge les exposent (comme la volatilité et 

la liquidité des titres constituant les sûretés); 

• le risque de concentration envers des types spécifiques de sûreté; 
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• la réutilisation des sûretés (liquidités et autres) y compris les éventuelles 
pénuries de liquidités résultant de la réutilisation des sûretés reçues des 
contreparties; 

• l’abandon de droits sur les sûretés fournies aux contreparties. 
 
116. Les exigences relatives à la discipline de marché doivent également être 

satisfaites pour que les entités financières puissent bénéficier d’un allégement 
des exigences de fonds propres réglementaires au titre des techniques ARC. 

 
iii. Certitude juridique 
 
117. Afin d’obtenir un allègement des exigences de fonds propres lorsqu’elles utilisent 

les techniques ARC, les entités financières doivent respecter les normes 
minimales suivantes en matière de documentation juridique. 

 
118. Toute la documentation utilisée dans le cadre de prises de sûretés et pour 

documenter la compensation d’éléments de bilan, d’achats de protection sous la 
forme de garanties et de dérivés de crédit doit être contraignante pour toutes les 
parties et d’une certitude juridique assurée dans toutes les juridictions 
concernées. Les entités financières doivent vérifier ces aspects préalablement 
au moyen de recherches juridiques suffisantes et fonder leur conclusion sur une 
base juridique solide. Ces recherches doivent être actualisées, au besoin, pour 
garantir la validité juridique permanente de cette documentation. 

 
4.1.2 Vue d’ensemble des techniques d’atténuation du risque de crédit144 
 
i. Transactions assorties de sûretés  
 
119. Cette expression désigne toute transaction dans laquelle : 
 

• les entités financières ont une exposition de crédit effective ou potentielle; 

• l’exposition de crédit effective ou potentielle est couverte en totalité ou en 
partie par des sûretés fournies par une contrepartie145 ou par un tiers pour 
le compte de celle-ci. 

 
120. Les entités financières qui acceptent des sûretés financières éligibles (par 

exemple des liquidités ou des titres, définis spécifiquement aux paragraphes 145 
et 146 de la section 4.1.3) sont autorisées à réduire leur exposition vis-à-vis d’une 

                                                
144 Voir l’Annexe 4-I pour un aperçu des méthodologies applicables au traitement, en termes de fonds 

propres, des transactions garanties par des sûretés financières dans le cadre des approches standard 
et NI. 

145  Dans cette section, le terme « contrepartie » est utilisé pour désigner une partie vis-à-vis de laquelle une 
entité financière présente une exposition de bilan ou de hors bilan ou une exposition potentielle. Cette 
exposition peut, par exemple, prendre la forme d’un prêt en espèces ou en titres (où la contrepartie serait 
généralement appelée l’emprunteur), de titres fournis comme sûretés, d’un engagement ou d’une 
exposition dans le cadre d’un contrat dérivé de gré à gré. 
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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 entités financières peuvent opter soit pour l’approche simple, qui consiste à 

substituer à la pondération de la contrepartie celle de la sûreté pour la fraction 
d’exposition ainsi couverte (sous réserve, de manière générale, d’un plancher de 
20 %), soit pour l’approche globale qui permet une compensation plus importante 
entre le montant de la sûreté et celui de l’exposition en réduisant en fait le 
montant de l’exposition de la valeur attribuée à la sûreté. Ces approches peuvent 
être utilisées indifféremment, mais non simultanément, pour le portefeuille 
bancaire, tandis que seule l’approche globale peut être appliquée pour le 
portefeuille de négociation. Une couverture partielle est prise en compte dans les 
deux cas. Les asymétries des échéances entre expositions couvertes et sûretés 
ne sont autorisées que dans le cadre de l’approche globale. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières ayant recours aux approches standard et NI fondation peuvent choisir la 
méthode simple ou la méthode globale assortie de décotes prudentielles. Le recours à des 
évaluations internes pour déterminer les décotes applicables à une garantie financière ou à une 
mise en pension, de même que l’utilisation d’un modèle de valeur à risque (VaR) à l’égard des 
transactions assimilables à des pensions, sont strictement réservées aux entités financières 
ayant reçu l’autorisation écrite de l’Autorité d’utiliser l’approche NI avancée. 
 

 
122. Cependant, pour obtenir une diminution des exigences de fonds propres quelle 

que soit la forme des sûretés, les conditions énoncées aux paragraphes 123 
à 126 doivent être respectées dans l’une et l’autre approche. 

 
123. En plus des exigences générales de certitude 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’entité financière bénéficiaire de cette sûreté peut à son gré la réaliser ou en 
prendre la pleine propriété juridique en cas de défaut, d’insolvabilité ou de faillite 
(ou d’un ou plusieurs autres incidents de crédit définis dans la documentation 
relative à la transaction) de la contrepartie (et, le cas échéant, du gardien de la 
sûreté). Les entités financières doivent prendre, en outre, toutes les mesures 
nécessaires pour remplir les conditions relevant de la législation applicable aux 
sûretés dont elles bénéficient afin de s’assurer, par exemple en faisant inscrire 
leurs droits sur les sûretés, qu’elles pourront exercer ceux-ci, notamment en étant 
en mesure de les compenser valablement, dans le cas de remise de sûreté par 
transfert de propriété. 
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Note de l’Autorité 
 
Dans le cas des biens servant de sûretés, les entités financières peuvent avoir recours à une 
assurance de titres plutôt qu’à une recherche de titres afin de se conformer au paragraphe 123. 
Cependant, l’Autorité s’attend à ce que les entités financières ayant recours à une assurance de 
titres tiennent compte du risque de non-exécution de ces contrats lorsqu’elles procèdent au calcul 
estimatif de la PCD, si ce risque est important. 
 

 
124. Afin que la sûreté apporte une réelle protection, il ne doit pas exister de 

corrélation positive significative entre la qualité de crédit de la contrepartie et la 
valeur de la sûreté. Par exemple, les titres émis par la contrepartie, ou par toute 
entité de son groupe, ne fournissent qu’une faible protection et ne sont donc pas 
éligibles. 

 
125. La réalisation d’une sûreté le moment venu implique que les entités financières 

doivent disposer de procédures claires et rigoureuses leur permettant de garantir 
que toutes les conditions juridiques requises, en cas de défaut de la contrepartie 
ou de réalisation de la sûreté sont bien observées et que cette dernière peut 
rapidement être réalisée. 

 
126. Lorsque la sûreté est détenue par un gardien, les entités financières doivent 

prendre des dispositions appropriées pour s’assurer que ce dernier opère bien 
une ségrégation entre les sûretés et ses propres actifs. 

 
127. Une exigence de fonds propres doit être calculée sur chaque volet d’une 

transaction assortie d’une sûreté comme, par exemple, dans le cas des mises et 
prises en pension. Il en va de même pour les deux volets des transactions de 
prêt et d’emprunt de titres, ainsi que pour la fourniture de titres liés à une 
exposition sur dérivés sur un autre emprunt. 

 
128. Une entité financière qui, en tant que mandataire, arrange une transaction 

assimilable à une pension (mise/prise en pension ou de prêt/emprunt de titres) 
entre un client et un tiers, et garantit au client que ce tiers remplira ses 
obligations, encourt le même risque que si elle était partie prenante à la 
transaction pour son propre compte. Il lui faut donc, dans ce cas, calculer les 
exigences de fonds propres comme si elle était contrepartie directe à la 
transaction. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Une transaction en vertu de laquelle une entité financière agit à titre de mandataire et fournit 
une garantie au client doit être traitée comme un substitut direct de crédit (c.-à-d. une tranche 
de compensation distincte) à moins qu’elle ne soit couverte par un accord-cadre de 
compensation. 
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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 entités financières détentrices d’une 

sûreté doivent prendre en compte l’effet de cette dernière en ajustant la valeur 
de l’exposition aux fins du calcul des exigences de fonds propres. Cet ajustement 
s’effectue en appliquant des « décotes » sur le montant de l’exposition vis-à-vis 
de la contrepartie ainsi que sur la valeur de la sûreté reçue, décotes visant à tenir 
compte de leurs possibles variations de valeur futures146 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 section 4.1.3. 

 
133. Les entités financières peuvent en principe utiliser deux types de décotes : i) les 

décotes prudentielles standards, définies par le Comité de Bâle, et ii) les décotes 
internes fondées sur leurs propres estimations de la volatilité des prix du marché. 
L’utilisation de ces dernières n’est autorisée par l’Autorité que si les entités 
financières satisfont à certains critères qualitatifs et quantitatifs. 

 
134. Le choix entre décotes prudentielles standards et décotes internes est 

indépendant de celui de l’approche standard ou de l’approche NI fondation. Le 
recours aux décotes internes implique de les utiliser pour toute la gamme des 
instruments auxquels l’entité financière est autorisée à les appliquer, à 
l’exception des portefeuilles non significatifs pour lesquels elle peut faire appel 
aux décotes prudentielles standards. 

 
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 

                                                
146 Les montants des expositions peuvent varier, par exemple, lorsque les titres sont prêtés. 
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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 entités financières utilisant des 
décotes prudentielles standards ou internes à ne pas les appliquer aux fins du 
calcul du montant de l’exposition après atténuation des risques. 

 
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. Outre les décotes prudentielles standards et les décotes internes, les entités 

financières peuvent aussi calculer la volatilité potentielle des prix pour les 
transactions assimilables aux pensions et les opérations de financement par 
titres au moyen de modèles VaR selon les conditions qui sont indiquées à la 
section 4.2.4 ci-après. Sous réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité, elles 
peuvent aussi calculer, à l’égard de ces opérations, une exposition positive 
attendue de la manière prévue à l’Annexe 3-II de la présente ligne directrice. 

 
ii. Compensation des éléments du bilan 
 
139. Les entités financières ayant conclu des accords de compensation des prêts et 

dépôts, dont le caractère exécutoire est assuré, peuvent calculer leurs exigences 
de fonds propres sur la base des expositions nettes, sous réserve des conditions 
posées au paragraphe 188 de la section 4.1.4. 

 
iii. Garanties et dérivés de crédit 
 
140. Lorsque les garanties ou dérivés de crédit sont directs, explicites, irrévocables et 

inconditionnels, et que l’Autorité est assurée que les entités financières 
remplissent certaines conditions opérationnelles minimales en matière de 
gestion des risques, les entités financières peuvent être autorisées à prendre en 
compte l’effet des protections acquises sous cette forme aux fins du calcul de 
leurs exigences de fonds propres. 

 
141. Plusieurs garants et vendeurs de protection sont éligibles. Comme dans le cadre 

de Bâle I, 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 
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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. 
 
iv. 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 celle de l’exposition couverte. Dans 
ce cas, lorsque l’échéance initiale de l’instrument de couverture est inférieure à 
un an, la technique ARC n’est pas prise en compte aux fins du calcul des 
exigences de fonds propres. Dans d’autres cas, elle ne l’est que partiellement, 
comme l’expliquent les paragraphes 202 à 205 de la section 4.1.6. Les 
asymétries des échéances ne sont pas reconnues dans le cadre de l’approche 
simple applicable aux sûretés. 

 
v. Divers 
 
144. Les traitements de couvertures multiples ainsi que celui des dérivés de crédit au 

premier et au second défaut sont présentés aux paragraphes 206 à 210 de la 
section 4.1.7. 

 
4.1.3 Sûretés 
 
i. Sûretés financières éligibles 
 
145. Les instruments de sûreté suivants peuvent être pris en compte dans l’approche 

simple : 
 

a) liquidités (telles que les certificats de dépôt ou les instruments comparables 
émis par l’entité financière prêteuse) en dépôt auprès de l’entité financière 
exposée au risque de contrepartie147 148; 

 
ou 
 
b) titres de créances notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils sont : 
 

                                                
147  Les instruments liés à une note de crédit émis par l’entité financière pour couvrir les expositions de son 

portefeuille bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux 
critères applicables aux dérivés de crédit. 

148 Si des liquidités en dépôt, des certificats de dépôt ou des instruments comparables émis par l’entité 
financière prêteuse sont détenus en tant que sûreté dans une institution financière tierce hors du cadre 
d’un accord de conservation et qu’ils sont expressément donnés en garantie ou affectés, 
irrévocablement et sans conditions, en faveur de l’entité financière prêteuse, le montant de l’exposition 
couvert par la sûreté (après toute décote nécessaire au titre du risque de change) reçoit la pondération 
attribuée à l’entité financière tierce. 
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• au moins de niveau BB- s’ils sont émis par un emprunteur souverain 
ou des organismes publics traités comme emprunteurs souverains 
par l’Autorité; 

• au moins de niveau BBB- s’ils sont émis par d’autres entités (dont les 
entités financières, les banques et entreprises d’investissement); 

• au moins de niveau A-3/P-3 pour les titres de créances à court terme. 
 

c) titres de créances non notés par un OEEC reconnu lorsqu’ils remplissent 
tous les critères suivants : 

 
• émis par une entité financière ou une banque; 

• cotés sur une bourse reconnue; 

• entrant dans la catégorie de créance de premier rang; 

• toutes les émissions notées de même rang par l’entité financière ou 
la banque émettrice doivent être notées au moins BBB- ou A-3/P-3 
par un OEEC qui est reconnu; 

• l’entité financière ou la banque détenant les titres comme sûreté ne 
dispose d’aucune information laissant entendre que cette émission 
justifie une notation inférieure à BBB- ou A-3/P-3 (selon le cas); 

• l’Autorité a suffisamment confiance dans la liquidité de marché du 
titre; 

 
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/FI ne comporte à son actif que des instruments énumérés 
dans le présent paragraphe149. 

 
 145(i). Les retitrisations (telles que définies au Chapitre 6), quelle que soit leur 

éventuelle note de crédit, ne sont pas des suretés financières éligibles, qu’une 
entité financière utilise la méthode des décotes prudentielles, la méthode de 
décotes fondées sur ses propres estimations, la méthode VaR pour les pensions 
ou la méthode des modèles internes. 

 

                                                
149  Cependant, l’utilisation potentielle ou non par un OPCVM/FI de dérivés uniquement pour couvrir les 

placements énumérés dans ce paragraphe et au suivant ne doit pas empêcher les parts de cet 
OPCVM/FI d’être admissibles en tant que sûretés financières. 
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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 
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 : 
 

où :  
 

ai  =  est la pondération de l’actif (mesuré en unités de devises) contenu 
dans le panier; et 

 
Di,  =  la décote applicable à cet actif. 
 

i

i

iDaD =
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Décotes prudentielles standards 
 
151. Le tableau suivant présente les décotes prudentielles standards (dans 

l’hypothèse de réévaluations aux prix du marché et d’appels de marge quotidiens 
et d’une période de détention de dix jours ouvrables) exprimées en 
pourcentages : 

 

Notation de 
l'émission de titres de 

créances 
Temps à échéance 

résiduel 

Décotes  

Emprunteur 
souverain150 Autre émetteur151 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 devise152 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’entité financière 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 déplacés aux sections 4.2.1 à 4.2.3 inclusivement. 

                                                
150  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. 

151  Inclut les OP qui ne sont pas traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité. 
152  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 entité financière a une transaction ou un ensemble de compensation 
qui répond aux critères énoncés aux paragraphes 41(i) ou 41 (ii) de l’Annexe 3-
II, la période de détention minimale devrait être la période de marge en risque 
applicable en vertu de ces paragraphes. 

 
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 
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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

TN
DD

)1( −+
=  

où : 
 
D  = décote 
 
DM  = décote pour la période de détention minimale 
 
TM  = période de détention minimale applicable pour le type de 

transaction 
 
NR =  nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour 

les transactions sur le marché des capitaux ou entre les 
réévaluations pour les transactions assorties de sûretés 

 
Lorsque la volatilité est déterminée pour une période de détention de TN jours 
différente de la période de détention minimale spécifiée TM, la décote DM est 
calculée en utilisant la racine carrée de la formule temporelle ci-dessous : 

N

M
N

T

T
DD =  

où : 
 
TN  = période de détention utilisée par l’entité financière pour obtenir DN 
 
DN  = décote fondée sur la période de détention TN 
 

169. Ainsi, les entités financières adoptant les décotes prudentielles standards 
prendront comme base les décotes pour une période de dix jours ouvrables 
indiquées au paragraphe 151, qu’elles extrapoleront en hausse ou en baisse, en 
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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 TN

DD  

où : 
 

D  = décote 
 
D10  = décote prudentielle standard pour dix jours ouvrables pour un 

instrument donné 
 
NR  = nombre effectif de jours ouvrables entre les appels de marge pour 

les transactions sur le marché des capitaux ou entre les 
réévaluations pour les transactions assorties de sûretés 

 
TM  = période de détention minimale applicable au type de transaction. 
 

Conditions pour l’application d’une décote nulle 
 
170. Pour les transactions assimilables aux pensions satisfaisant aux conditions ci-

après et dont la contrepartie est un intervenant clé dans le marché, l’Autorité peut 
choisir de ne pas appliquer les décotes prévues par l’approche globale et d’opter 
plutôt pour une décote nulle. Une telle dérogation n’est cependant pas accordée 
aux entités financières utilisant un modèle dans les conditions indiquées aux 
paragraphes 178 à 181(i) de la section 4.2.4. 

 
a) L’exposition et la sûreté sont l’une et l’autre sous forme de liquidités, de la 

garantie venant d’un emprunteur souverain ou d’un OP pouvant bénéficier 
d’un coefficient de pondération de 0 % dans l’approche standard153. 

b) L’exposition et la sûreté sont libellées dans la même devise. 
c) Soit qu’il s’agisse 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 ouvrables154. 

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

                                                
153  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. 
154 Cela ne signifie pas que l’entité financière doit toujours réaliser la sûreté, mais plutôt qu’elle le peut dans 

les délais impartis. 
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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’entité financière a le droit inaliénable et le caractère exécutoire de saisir 
immédiatement la sûreté et de la réaliser à son profit. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
La dérogation s’applique aux mises en pension de titres émis par le gouvernement du Canada 
ou par une province ou un territoire canadien, sous réserve de la confirmation que les critères ci-
dessus sont satisfaits. 
 

 
171. Les intervenants principaux dans le marché peuvent inclure, à la discrétion de 

l’Autorité, les entités ci-dessous : 
 

a) emprunteurs souverains, banques centrales et organismes publics; 
b) banques, entités financières et entreprises d’investissement; 
c) autres établissements financiers (y compris entités financières et entités 

d’assurance) pouvant bénéficier d’un coefficient de pondération de 20 % 
dans l’approche standard; 

d) fonds de placement soumis à réglementation et à des exigences de fonds 
propres ou de niveaux d’endettement; 

e) fonds de pension soumis à réglementation; et 
f) organismes de compensation reconnus. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité reconnaît les entités énumérées ci-dessus comme étant des « intervenants 
principaux » aux fins de la dérogation. 
 

 
172. Lorsqu’une autorité de contrôle applique une dérogation spécifique aux 

transactions assimilables aux pensions portant sur des titres émis par le 
gouvernement de son pays ou de sa juridiction, ses homologues peuvent décider 
d’autoriser les entités financières ayant leur siège dans leur juridiction à adopter 
la même approche. 
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Note de l’Autorité 
 
Les entités financières peuvent appliquer les dérogations autorisées par d’autres autorités de 
contrôle du G-10 dans le cas des transactions assimilables à des mises en pension et touchant 
des titres émis par leurs gouvernements et destinés à leurs marchés intérieurs. 
 

 
Traitement des transactions assimilables aux pensions régies par des accords-
cadres de compensation 
 
173.  Les effets des accords de compensation bilatérale couvrant les transactions 

assimilables aux pensions sont pris en compte, au cas par cas, s’ils sont 
légalement exécutoires dans chaque juridiction concernée, lors d’un défaut, que 
la contrepartie soit ou non insolvable ou en faillite. En outre, les accords de 
compensation doivent : 

 
a) accorder à la partie non défaillante le droit de résilier et de dénouer 

rapidement toutes les transactions découlant de l’accord en cas de défaut, 
y compris en cas d’insolvabilité ou de faillite de la contrepartie; 

b) procéder à la compensation des gains et pertes sur les transactions 
(y compris la valeur des sûretés éventuelles) résiliées et dénouées à cet 
effet afin qu’un seul montant net soit dû par une partie ou à l’autre;  

c) autoriser la réalisation ou la compensation rapide de la sûreté en cas de 
défaut et; 

d) être légalement exécutoire, en lien avec les droits découlant des 
dispositions figurant en a) à c) ci-dessus, dans chaque juridiction 
concernée, en cas de défaut sans égard à l’insolvabilité ou à la faillite de la 
contrepartie. 

 
174. La compensation entre positions du portefeuille bancaire et du portefeuille de 

négociation ne peut être autorisée que lorsque les transactions faisant l’objet de 
cette compensation remplissent les deux conditions suivantes : 

 
a) Toutes les transactions sont réévaluées quotidiennement aux prix du 

marché155. 
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. 

 

                                                
155  La période de détention pour les décotes dépend, comme dans les autres transactions assimilables aux 

pensions, de la fréquence de l’ajustement de marge. 
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176. Pour les entités financières utilisant les décotes prudentielles standards ou 
internes, la formule ci-dessous permet de prendre en compte l’incidence des 
accords-cadres de compensation : 

 
E* = max {0, [(∑(E) – ∑(S)) + ∑(Et x Dt ) + ∑(Efx x Dfx)]}156 
 
où :  
 
E*  = valeur de l’exposition après atténuation du risque 
 
E = valeur au bilan de l’exposition 
 
S  = valeur courante de la sûreté reçue 
 
Et  = valeur absolue de l’exposition nette sur un titre donné 
 
Dt  = décote appropriée pour Et 
 
Efx = valeur absolue de l’exposition nette dans une devise différente de 

la devise de règlement 
 
Dfx  = décote appropriée à l’asymétrie de devises 

 
177. Il s’agit ici d’obtenir un montant d’exposition net après compensation des 

expositions et sûretés et d’avoir une majoration reflétant les fluctuations 
éventuelles des cours des titres inclus dans les transactions et, le cas échéant, 
le risque de change. La position nette longue ou courte de chaque titre concerné 
par l’accord de compensation est multipliée par la décote adéquate. Toutes les 
autres dispositions liées au calcul des décotes figurant aux paragraphes 147 
à 172 de la présente section s’appliquent de la même manière aux entités 
financières utilisant des accords de compensation bilatérale pour les transactions 
assimilables aux pensions. 

 
178. à 181(i).  Paragraphes déplacés à la section 4.2.4. 

 
iii. Approche simple 
 
Conditions minimales 
 
182. Pour être prise en compte dans l’approche simple, une sûreté doit être donnée 

en garantie au minimum pour la durée de l’exposition et être évaluée au prix du 
marché et réévaluée au moins tous les six mois. Les fractions de créances 
couvertes par la valeur 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 

                                                
156  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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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 % 

 
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 x (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. 
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4.1.4 Compensation des éléments du bilan 
 
188. Une entité financière qui : 
 

a) dispose de fondements juridiques solides pour conclure que l’accord de 
compensation est valide dans chaque juridiction concernée, 
indépendamment d’une insolvabilité ou d’une faillite de la contrepartie; 

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. 

 
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 couverte157. 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. 

 

                                                
157  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 garanties 
 
190. En plus des exigences de certitude 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’entité financière 

peut se retourner rapidement contre le garant pour qu’il s’acquitte de tous 
arriérés au titre du contrat régissant la transaction. Le garant peut 
s’acquitter de l’ensemble des arriérés par un paiement unique à l’entité 
financière ou il peut assumer les obligations de paiement futures de la 
contrepartie couverte par la garantie. L’entité financière doit avoir le droit 
de recevoir ces paiements du garant sans être obligée de poursuivre la 
contrepartie en justice pour qu’elle s’acquitte de ses arriérés. 

b) La garantie est une obligation explicitement couverte par un contrat qui 
engage la responsabilité du garant. 

c) La garantie couvre tous les types de paiements que l’emprunteur 
correspondant est censé effectuer au titre de l’acte régissant la transaction, 
par exemple le montant notionnel, les marges de garantie, etc. Il existe une 
exception à cette disposition : si une garantie ne couvre que le paiement 
du principal, il convient de traiter les intérêts et autres paiements non 
couverts comme montants non garantis conformément au paragraphe 198. 

 
Exigences opérationnelles complémentaires pour les dérivés de crédit 
 
191. Pour qu’un contrat sur dérivé de crédit soit reconnu, il importe que les conditions 

suivantes soient respectées : 
 

i. Les incidents de crédit précisés par les parties contractantes doivent 
couvrir au minimum : 

 
• le non-paiement des montants dus au titre des conditions de 

l’engagement sous-jacent alors en vigueur (compte tenu toutefois 
d’un délai de grâce correspondant en pratique à celui prévu par 
l’engagement sous-jacent); 

• la faillite, l’insolvabilité ou l’incapacité du débiteur de régler ses 
dettes, son impossibilité de respecter ses échéances de paiement ou 
la reconnaissance par écrit de celle-ci et autres événements 
analogues; 

• la restructuration de l’engagement sous-jacent impliquant l’abandon 
ou le report du principal, des intérêts ou des commissions avec, pour 
conséquence, une perte sur prêt (telle qu’amortissement, provision 
spécifique ou autre débit similaire porté au compte de résultat). 
Quand la restructuration n’est pas définie comme un incident de 
crédit, se reporter au paragraphe 192 de la présente section. 
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ii. 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. 

iii. 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. 

iv. 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. 

v. 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. 

vi. L’identité des parties chargées de décider si un incident de crédit s’est 
effectivement produit doit être clairement établie. Cette décision n’incombe 
d’ailleurs pas au seul vendeur de la protection; l’acheteur doit également 
avoir le droit ou la capacité d’informer le fournisseur de la survenance d’un 
tel événement. 

vii. 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. 

viii. 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 
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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-jacent158. 

 
193. Seuls les swaps de défaut de crédit et les swaps sur rendement total dont la 

protection du crédit est équivalente à celle de garanties sont susceptibles d’être 
pris en compte, hormis l’exception suivante. Si, après avoir acheté une protection 
par le biais d’un swap sur rendement total, une entité financière comptabilise les 
paiements nets reçus à ce titre comme des revenus nets, mais n’enregistre pas 
la détérioration correspondante de la valeur de l’actif couvert (soit en réduisant 
sa juste valeur, soit en augmentant les réserves), cette protection ne sera pas 
prise en compte. Les dérivés au premier défaut et au second défaut sont traités 
séparément aux paragraphes 207 à 210 de la section 4.1.7. 

 
194. Les autres types de dérivés de crédit ne sont pas pris en compte pour l’instant159. 
 
ii. Garants (contre-garants)/vendeurs de protection éligibles 
 
195. La protection accordée par les entités suivantes est prise en compte : 
 

• emprunteurs souverains160, organismes publics, entités financières, 
banques161 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. 

 

                                                
158  Le facteur de 60 % correspond à un traitement provisoire qu’après examen de données supplémentaires, 

le Comité de Bâle envisage de préciser avant la mise en œuvre de Bâle II. 
159  Les instruments liés à une note de crédit émis par l’entité financière pour couvrir les expositions de son 

portefeuille bancaire sont traités comme des transactions garanties par des liquidités s’ils satisfont aux 
critères applicables aux dérivés de crédit. 

160  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. 

161  Y compris les autres BMD. 
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197. Les seuils d’importance relative en matière de paiements au-dessous desquels 
aucun paiement n’est effectué en cas de perte sont équivalents aux positions de 
premières pertes conservées par l’entité financière et doivent être déduits en 
totalité des fonds propres de l’entité financière qui achète la protection. 

 
Couverture proportionnelle 
 
198. Si le montant garanti (ou sur lequel porte la protection de crédit) est inférieur à 

celui de l’exposition et si les fractions protégées et non protégées sont de même 
rang, c’est-à-dire que l’entité financière et le garant se partagent 
proportionnellement les pertes, un allégement des fonds propres réglementaires 
est possible, sur une base proportionnelle : la fraction protégée de l’exposition 
bénéficie alors du traitement applicable aux garanties/dérivés de crédit éligibles, 
l’autre fraction étant considérée comme non garantie. 

 
Couverture par tranche 
 
199. Si une entité financière transfère une partie du risque lié à une exposition, en une 

ou plusieurs tranches, à un ou des vendeurs de la protection, tout en conservant 
un certain niveau de risque sur le prêt, et que le risque transféré et le risque 
conservé ne sont pas de même rang, elle peut obtenir une protection soit pour la 
tranche supérieure (p. ex., deuxième perte), soit pour la tranche inférieure (p. ex., 
premières pertes). Ce sont les dispositions définies au Chapitre 6 « Risque de 
crédit – Dispositions relatives à la titrisation » qui s’appliquent alors. 

 
iv. Asymétries de devises 
 
200. Lorsque la protection est libellée dans une devise différente de celle de 

l’exposition, entraînant une asymétrie, le montant de l’exposition censée être 
protégée est réduit par l’application d’une décote DFX, soit : 
 

 GA = G x (1 – DFX) 
où : 
 
G  = montant nominal de la protection 
 
DFX  = décote appropriée à l’asymétrie de devises entre la protection de 

crédit et l’engagement sous-jacent. 
 

C’est la décote appropriée basée sur une période de détention de dix jours 
ouvrables (en supposant une réévaluation quotidienne aux prix du marché) qui 
s’applique ici. La décote prudentielle est, pour sa part, de 8 %. Les décotes 
doivent être extrapolées au moyen de la racine carrée de la formule temporelle, 
en fonction de la fréquence de réévaluation de la protection (paragraphe 168 de 
la section 4.1.3). 
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Note de l’Autorité 
 
Une asymétrie de devises se produit lorsque la devise reçue par une entité financière diffère de 
la devise de la sûreté détenue. C’est généralement le cas lorsqu’une entité financière reçoit des 
paiements dans plus d’une devise en vertu d’un même contrat. 
 

 
v. Garanties et contre-garanties des emprunteurs souverains 
 
201. Un coefficient de pondération inférieur peut être appliqué, à la discrétion de 

l’Autorité, aux expositions d’une entité financière sur l’emprunteur souverain 
(ou la banque centrale) du pays où est situé son siège social, dans la mesure où 
l’exposition est libellée et financée en devise locale. Ce traitement peut être 
étendu par l’Autorité à la part de créances garantie par la juridiction, l’État (ou la 
banque centrale) lorsque la garantie est libellée en devise locale et que 
l’exposition est financée dans cette même devise. Une créance peut être 
couverte par une garantie, contre-garantie elle-même indirectement par un 
emprunteur souverain; elle peut alors être considérée comme bénéficiant d’une 
garantie souveraine, à condition que : 

 
a) la contre-garantie souveraine couvre tous les éléments de risque de crédit 

de la créance; 
b) la garantie initiale et la contre-garantie répondent l’une et l’autre à toutes 

les exigences opérationnelles pour les garanties, sauf que la contre-
garantie ne doit pas forcément être directement et explicitement liée à la 
créance initiale; 

c) l’Autorité ait l’assurance que la couverture est adéquate et qu’aucun 
historique de données ne laisse supposer que la couverture de la contre-
garantie n’est pas totalement équivalente, en fait, à celle d’une garantie 
directe d’emprunteur souverain. 

 
4.1.6 Asymétries 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 celle de 
l’exposition sous-jacente. 

 
i. Définition de l’échéance 
 
203. L’échéance de l’exposition sous-jacente et celle de la couverture doivent être 

définies avec prudence. L’échéance effective du sous-jacent doit être considérée 
comme la date la plus éloignée possible à laquelle la contrepartie doit s’acquitter 
de son obligation, en tenant compte de tout délai de grâce applicable. Pour la 
couverture, il doit être tenu compte des options implicites qui peuvent en réduire 
la durée, afin d’utiliser l’échéance effective la plus proche possible. Si l’option 
d’achat est laissée à la discrétion du vendeur de la protection, l’échéance sera 
toujours fixée à la date de la première option d’achat; si elle dépend de l’entité 
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financière acheteuse de la protection, mais que les clauses de l’accord à l’origine 
de la couverture comportent une incitation positive pour cette entité financière à 
anticiper la transaction avant son échéance contractuelle, c’est la durée allant 
jusqu’à la première option d’achat qui sera censée être l’échéance effective. Par 
exemple, si une majoration des coûts se produit en liaison avec une option 
d’achat ou si le coût effectif de la couverture augmente avec le temps alors que 
la qualité du crédit demeure inchangée ou s’améliore, l’échéance effective 
correspondra au temps restant jusqu’à la première option d’achat. 

 
ii. Coefficients de pondération applicables en cas d’asymétrie 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. 

 
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 entité financière 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 couvertes chacune par un type d’instrument (ainsi, l’une 
correspond à la sûreté, l’autre à la garantie) et calculer séparément les actifs 
pondérés pour chaque partie. De même, si la protection octroyée par un seul 
vendeur présente des échéances différentes, elle doit être subdivisée en 
protections distinctes. 
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ii. Dérivés de crédit au premier défaut 
 
207. Il arrive qu’une entité financière obtienne une protection sur un panier de 

signatures de référence et que le premier cas de défaut parmi ces signatures 
déclenche la mise en œuvre de la protection; l’incident de crédit met aussi un 
terme au contrat. Dans ce cas, l’entité financière peut prendre en compte 
l’allégement de fonds propres réglementaires pour l’actif du panier affecté de la 
pondération la plus faible, mais seulement si son montant nominal est inférieur 
ou égal à celui du dérivé de crédit. 

 
208. Les coefficients de pondération des actifs du panier sont cumulés à concurrence 

maximale de 1 250 % et multipliés par le montant nominal de la protection offerte 
par le contrat de dérivés de crédit afin d’obtenir le montant de l’actif pondéré. 

 
iii. Dérivés de crédit au second défaut 
 
209. Dans le cas où le second défaut parmi les actifs du panier déclenche la protection 

de crédit, l’entité financière ayant obtenu cette protection par le biais de ce produit 
ne peut prendre en compte un allégement de fonds propres que si la protection 
au premier défaut a également été obtenue ou si l’un des actifs du panier a déjà 
fait l’objet d’un défaut. 

 
210. S’agissant des entités financières qui octroient une protection par le biais d’un tel 

instrument, le régime de fonds propres est le même que celui prévu au 
paragraphe 208. La seule exception concerne l’agrégation des coefficients de 
pondération : l’actif présentant le plus faible coefficient de pondération des 
risques peut être exclu du calcul. 

 
 211. à 288.  Paragraphes déplacés au Chapitre 5 – sections 5.1 à 5.3.2. 

 
4.2 Approches fondées sur les notations internes (NI) 
 
4.2.1 Décotes internes 
 
154. L’Autorité peut autoriser les entités financières à calculer les décotes en utilisant 

leurs propres estimations de la volatilité des prix du marché et de la volatilité de 
change; cette autorisation écrite est conditionnée par le respect des critères 
qualitatifs et quantitatifs minimaux énumérés aux paragraphes 156 à 165 des 
sections 4.2.2 et 4.2.3. Pour les titres de créances affectés d’une notation BBB-
/A-3 ou supérieure, elle permettrait aux entités financières de calculer une 
estimation de volatilité pour chaque catégorie de titre. La détermination des 
catégories concernées doit tenir compte : a) du type d’émetteur du titre, b) de sa 
notation, c) de son temps à échéance résiduel et d) de sa duration modifiée. Les 
estimations de volatilité doivent être représentatives des titres effectivement 
inclus dans la catégorie pour cette entité financière. En ce qui concerne les titres 
de créances notés au-dessous de BBB-/A-3 ou les actions éligibles en tant que 
sûretés (voir zone grisée du tableau présenté au paragraphe 151 de la 
section 4.1.3), les décotes doivent être calculées séparément pour chacun d’eux. 
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155. Les entités financières doivent estimer la volatilité de l’instrument servant de 
sûreté ou l’asymétrie de devises instrument par instrument, les estimations 
effectuées pour chaque transaction ne devant pas tenir compte des corrélations 
entre expositions non garanties, sûreté et cours de change (paragraphes 202 
à 205 de la section 4.1.7). 

 
4.2.2 Critères quantitatifs 
 
156. Pour le calcul des décotes, il convient d’utiliser un intervalle de confiance de 

99 %, éliminant la queue de distribution à une extrémité de la courbe. 
 
157. La période de détention minimale est fonction du type de transaction et de la 

fréquence des appels de marge ou réévaluations aux prix du marché. Les 
périodes minimales applicables aux différents types de transactions sont 
indiquées au paragraphe 167 de la section 4.1.3. Des décotes calculées sur des 
périodes plus courtes peuvent être utilisées, puis extrapolées au moyen de la 
racine carrée de la formule temporelle pour obtenir le niveau de période de 
détention approprié. 

 
158. Les entités financières doivent tenir compte de la moindre liquidité des actifs de 

qualité inférieure et augmenter en conséquence la période de détention dans les 
cas où elle ne serait pas appropriée en raison de la faible liquidité de la sûreté. Il 
leur faut également déterminer si les historiques de données ne sous-estiment 
pas la volatilité potentielle, par exemple dans le cas d’une devise ancrée à une 
autre. Dans ces cas, les données doivent alors faire l’objet d’une simulation de 
crise. 

 
159. La période d’observation historique (période échantillon) choisie pour le calcul 

des décotes doit être d’un an minimum. Pour les entités financières pondérant 
telle ou telle période ou utilisant d’autres méthodes pour déterminer la pertinence 
d’une période, la période d’observation « effective » doit avoir une durée 
minimale d’un an (c.-à-d. que la moyenne pondérée des décalages des 
observations ne peut être inférieure à six mois). 

 
160. Les entités financières doivent mettre à jour leurs séries de données au moins 

tous les trimestres et les réactualiser également chaque fois que les prix du 
marché font l’objet de fluctuations importantes, ce qui implique que les décotes 
doivent être calculées au moins tous les trois mois. L’Autorité peut, en outre, 
exiger d’une entité financière qu’elle calcule ses décotes sur une période 
d’observation plus courte si cela lui paraît justifié par une augmentation notable 
de la volatilité des prix. 

 
161. Aucun type de modèle particulier n’est préconisé. Dans la mesure où le modèle 

choisi prend en compte tous les risques importants qu’elle encoure, l’entité 
financière est libre d’utiliser des modèles fondés, par exemple, sur des 
simulations historiques et des simulations Monte-Carlo. 
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4.2.3 Critères qualitatifs 
 
162. Les estimations de volatilité (et de période de détention) doivent être utilisées au 

quotidien dans la gestion des risques de l’entité financière. 
 
163. Les entités financières doivent être dotées de processus robustes permettant la 

vérification du respect d’un ensemble documenté de politiques, contrôles et 
procédures internes relatifs au fonctionnement du système de mesure du risque. 

 
164. Ce système de mesure du risque doit être utilisé de pair avec des limites internes 

d’exposition. 
 
165. Il doit, en outre, faire régulièrement l’objet d’un réexamen indépendant réalisé 

dans le cadre du processus d’audit interne de l’entité financière. De même, 
l’ensemble des procédures de gestion des risques doit être revu à intervalles 
périodiques (dans l’idéal au moins une fois par an) en s’attardant plus 
spécifiquement, au minimum, aux aspects suivants : 

 
• intégration des mesures du risque dans la gestion quotidienne des risques; 

• validation de toute modification importante dans le processus de mesure 
du risque; 

• exactitude et exhaustivité des données sur les positions; 

• contrôle de la cohérence, de l‘actualité et de la fiabilité des sources 
d’informations utilisées dans les modèles internes, ainsi que de 
l’indépendance de ces sources; 

• exactitude et adéquation des hypothèses de volatilité. 
 

 166. à 177.  Paragraphes déplacés à la section 4.1.3. 
 
4.2.4 Utilisation des modèles VaR 
 
178.  Une autre solution consiste à autoriser les entités financières à utiliser, au lieu 

des décotes prudentielles standards ou internes, une approche de modèle VaR 
reflétant la volatilité du prix de l’exposition et de la sûreté pour les transactions 
assimilables aux pensions, en tenant compte des effets de corrélation entre les 
positions sur titres. Cette approche est applicable à ces transactions couvertes 
par des accords de compensation bilatérale et contrepartie par contrepartie. À la 
discrétion de l’Autorité, les entités financières peuvent aussi appliquer l’approche 
de modèle VaR aux prêts sur marge162, si les transactions sont prises en compte 
dans un accord-cadre de compensation bilatéral satisfaisant aux exigences à la 
section 4.1.3, paragraphes 173 et 174. L’approche de modèle VaR est à la 
disposition des entités financières dont l’Autorité a autorisé un modèle interne de 
risques de marché au titre des dispositions relatives au risque de marché de la 
présente ligne directrice. Celles qui ne bénéficient pas de cette autorisation 

                                                
162  Strictement réservée aux entités financières ayant reçu l’autorisation écrite d’utiliser l’approche NI 

avancée. 
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peuvent le solliciter séparément pour pouvoir se servir de leurs modèles VaR 
dans le calcul de la volatilité potentielle des prix pour les transactions 
assimilables aux pensions. Les modèles internes ne sont acceptés que si l’entité 
financière peut démontrer leur qualité à l’Autorité sur la base d’un contrôle ex 
post de leurs résultats sur un an. Les entités financières doivent respecter 
l’exigence de validation des modèles énoncée au paragraphe 43 de l’Annexe 3-
II pour pouvoir appliquer l’approche de modèle VaR aux transactions 
assimilables, aux pensions et aux autres transactions de financement par titres. 
En outre, d’autres transactions assimilables aux pensions (comme celles de 
courtage) qui satisfont aux critères des transactions assimilables aux pensions 
peuvent aussi faire l’objet de l’approche de modèle VaR si le modèle employé 
est conforme aux exigences opérationnelles énoncées à l’Annexe 3-II, section V, 
section F, portant sur les exigences opérationnelles pour modèles d’EPA. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité n’entend pas effectuer un examen complet des modèles VaR et des mécanismes de 
mise en œuvre dans le cas des entités financières ayant recours à l’approche NI avancée qui 
souhaitent appliquer des modèles internes aux transactions de prêt et d’emprunt assorties de 
sûretés et les transactions assimilables à des mises en pensions de titres. Les entités financières 
utilisant l’approche NI avancée peuvent appliquer un modèle VaR pour les portefeuilles visés 
par l’approche NI si ce dernier a déjà été approuvé aux fins du risque de marché. L’Autorité 
pourrait toutefois examiner les changements apportés aux paramètres exigés en vertu de Bâle 
II (c.-à-d. les périodes de détention). 
 

 
179. Les critères quantitatifs et qualitatifs de prise en compte des modèles internes de 

risques de marché pour les transactions de type pension où les transactions 
assimilables sont en principe les mêmes que ceux des paragraphes 718 (lxxiv) 
à 718 (lxxvi) du Chapitre 8. En ce qui concerne la période de détention, le 
minimum sera de cinq jours ouvrables (pour les transactions de type pension) au 
lieu de dix jours ouvrables prévus au paragraphe 718 (lxxvi)(c), mais restera de 
dix jours ouvrables pour les autres transactions éligibles à l’approche des 
modèles VaR. La période de détention minimale devrait être allongée pour les 
instruments de marché dont la faible liquidité le justifie. Au minimum, lorsqu’une 
entité financière a une transaction de type assimilable à une pension ou un 
ensemble de compensation qui répond aux critères décrits aux paragraphes 41(i) 
ou 41(ii) de l’Annexe 3-II, la période de détention minimale devrait être la période 
de marge en risque applicable en vertu de ces paragraphes, complétés par les 
dispositions du paragraphe 41(iii). 

 
180. Paragraphe supprimé. 
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181. Le calcul de l’exposition E* pour les entités financières utilisant leur modèle 
interne s’effectue de la façon suivante : 

 
 E∗ = max{0, [(∑ E − ∑ S) + résultat VaR obtenu à l′aide du modèle interne]} 
 

Le chiffre VaR du précédent jour ouvrable permet de calculer les exigences de 
fonds propres. 

 
 181(i). Avec l’autorisation écrite de l’Autorité, au lieu de l’approche de modèle VaR, les 

entités financières peuvent aussi calculer une exposition positive attendue au 
titre des transactions assimilables aux pensions et des autres opérations de 
financement par titres selon la méthode des modèles internes décrite à 
l’Annexe 3-II de la présente ligne directrice. 

 
 182. à 210.  Paragraphes déplacés aux sections 4.1.3 à 4.1.7 inclusivement. 

 
 211. à 288.  Paragraphes déplacés au Chapitre 5 – sections 5.1 à 5.3.2. 

 
4.2.5 Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs 

souverains et banques 
 
Sûretés dans le cadre de l'approche fondation 
 
289. En plus des sûretés financières éligibles prises en compte dans l’approche 

standard, d’autres formes de sûretés, connues sous le nom de « sûretés NI 
éligibles », sont également reconnues au titre de l’approche NI fondation. Ce sont 
notamment les créances achetées, l'immobilier résidentiel et l'immobilier 
commercial (IR/IC) ainsi que d'autres sûretés respectant les exigences 
minimales définies aux paragraphes 509 à 524 de la section 5.8.10163. Pour les 
sûretés financières éligibles, les exigences sont identiques aux critères 
opérationnels exposés au paragraphe 111 et suivants de la section 4.1.1. 

 
Méthodologie pour la reconnaissance des sûretés financières éligibles dans le 
cadre de l'approche fondation 
 
290. La méthode suivie est très proche de celle appliquée aux sûretés dans le cadre 

de l’approche standard globale décrite aux paragraphes 147 à 177 de la 
section 4.1.3, et aux paragraphes 178 à 181 (i) de la section 4.2.4. L’approche 

                                                
163  Le Comité de Bâle reconnaît toutefois que, dans des circonstances exceptionnelles, sur les marchés 

bien développés et établis depuis longtemps, les hypothèques sur les immeubles à bureaux et/ou les 
immeubles commerciaux en multipropriété et/ou les locaux commerciaux en multilocation peuvent 
également présenter les conditions nécessaires pour être reconnues en tant que sûretés pour les 
créances des entreprises. L'estimation PCD est fixée à 35 % pour la part de ces créances assortie de 
sûreté, sous réserve des limites énoncées aux paragraphes 119 à 181 de l'approche standard, et à 45 % 
pour la part restante. Dans un souci de certitude avec les exigences de fonds propres de l'approche 
standard (tout en favorisant légèrement l'approche NI à cet égard), les autorités de contrôle peuvent 
appliquer un plafond à l'exigence de fonds propres liée à ces expositions de manière à obtenir un 
traitement comparable dans les deux approches. 
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standard simple ne peut, en revanche, être utilisée par l’entité ayant recours à 
l’approche NI. 

 
291. Dans le cadre de l’approche globale, la perte effective en cas de défaut (PCD*) 

applicable à une transaction assortie d’une sûreté peut s’exprimer par la formule 
ci-dessous, où : 

 
PCD* = PCD x (E*/E) 

 
• la PCD correspond à celle de l’exposition de rang prioritaire non garantie 

avant prise en compte des sûretés (45 %); 
 
• E est la valeur au bilan de l'exposition (c.-à-d. liquidités prêtées ou titres 

prêtés ou remis en garantie); 
 

E* est la valeur de l’exposition après atténuation du risque, conformément aux 
paragraphes 147 à 150 de la section 4.1.3, de l’approche standard. Ce concept 
est uniquement utilisé pour calculer PCD*. Sauf indication contraire, le calcul 
d’ECD doit continuer à se faire en ignorant la présence d’une quelconque sûreté.  

 
292. Les entités financières habilitées à utiliser l’approche NI fondation peuvent 

calculer E* par l’un des moyens précisés dans le cadre de l’approche standard 
globale applicable aux transactions assorties de sûretés. 

 
293. Lorsque des transactions assimilables aux pensions font l’objet d’un accord-

cadre de compensation, l‘entité financière peut choisir de ne pas prendre en 
compte l’effet de cette compensation dans le calcul des fonds propres. Celles qui 
souhaitent le faire doivent satisfaire aux critères énumérés aux paragraphes 173 
et 174 de la section 4.1.3, de l’approche standard. E* doit être calculé selon les 
paragraphes 176 et 177 de la section 4.1.3, ou les paragraphes 178 à 181(i) de 
la section 4.2.4, pour représenter ECD. L'incidence de la sûreté sur ces 
transactions peut ne pas être reflétée par l'ajustement relatif à PCD. 

 
Dérogation à l'approche globale 
 
294. Comme dans l'approche standard, pour les transactions qui remplissent les 

conditions du paragraphe 170 de la section 4.1.3, et dont la contrepartie est en 
outre un intervenant principal de marché tel que défini au paragraphe 171 de la 
section 4.1.3, l’Autorité peut choisir de remplacer les décotes indiquées dans le 
cadre de l'approche globale par une décote zéro. 

 
Méthodologie suivie pour la reconnaissance des sûretés NI éligibles 
 
295. Dans le cadre de l’approche NI fondation, les entités financières qui ont accepté 

une sûreté NI éligible pour garantir une exposition d’entreprise doivent calculer 
PCD comme suit : 
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• Lorsqu’une exposition satisfait aux conditions minimales d’éligibilité, mais 
que le rapport entre la valeur courante de la sûreté reçue (S) et la valeur 
au bilan de l’exposition (E) est inférieur à un seuil S* (égal au niveau de 
sûreté minimal requis pour cette exposition), elle reçoit la valeur PCD 
applicable aux expositions non garanties ou à celles garanties par des 
sûretés autres que des sûretés financières éligibles ou des sûretés NI 
éligibles. 

• Lorsque le rapport entre S et E dépasse un seuil S** plus élevé (égal au 
niveau d’excédent de sûreté requis pour une prise en compte totale de 
PCD), ce sont les valeurs PCD du tableau ci-après qui sont attribuées. 

 
Le tableau ci-dessous indique les valeurs PCD applicables et les niveaux d’excédent de 
sûreté requis pour les parts garanties des expositions de rang prioritaire :  
 

PCD minimale applicable à la part garantie des expositions de rang prioritaire 

 

PCD minimale 
Niveau minimal de sûreté 

requis (S*) 
Niveau d’excédent de sûreté 

requis pour une prise en 
compte totale de PCD (S**) 

Sûreté financière 
éligible 0 % 0 % N/D 

Créances 
achetées 35 % 0 % 125 % 

IR/IC 35 % 30 % 140 % 

Autres 
sûretés164 40 % 30 % 140 % 

 
• Les expositions de rang prioritaire se subdivisent en partie totalement 

garantie par des sûretés et en partie non garantie. 

• La part considérée comme totalement garantie par des sûretés (S/S**) 
reçoit la valeur PCD liée au type de sûreté. 

• Le reste de l’exposition est considéré comme dépourvu de sûreté et reçoit 
une valeur PCD de 45 %. 

 
Traitement des groupes de sûretés 
 
296. La méthode utilisée dans le cadre de l’approche fondation pour calculer la valeur 

PCD effective d’une transaction assortie à la fois d’une sûreté financière et 
d’autres sûretés NI éligibles est dans la logique de l’approche standard et 
s’appuie sur les lignes directrices suivantes : 

 
• Une entité financière qui a obtenu l’autorisation écrite de l’Autorité d’utiliser 

plusieurs techniques ARC doit fractionner la valeur ajustée de l’exposition 

                                                
164  À l’exclusion des actifs corporels acquis par l’entité financière par suite d'un défaut sur prêt. 
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(après déduction au titre de la sûreté financière éligible) pour une 
couverture au cas par cas selon la technique employée. Autrement dit, elle 
divisera l’exposition en : partie couverte par la sûreté financière éligible; 
partie couverte par des créances achetées; partie couverte par une sûreté 
IC/IR; partie couverte par d’autres sûretés; le cas échéant, partie non 
couverte. 

• Le coefficient de pondération des actifs, pour chaque part d’exposition 
totalement couverte, doit être calculé séparément. 

 
Calcul de PCD selon l'approche avancée 
 
297. Sous réserve de certaines exigences minimales supplémentaires précisées 

ci-après, l’Autorité peut autoriser les entités financières à utiliser leurs propres 
estimations PCD pour les expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques. La valeur PCD doit alors être évaluée en tant que perte 
en cas de défaut exprimée en pourcentage de l’exposition en cas de défaut 
(ECD). Les entités financières habilitées à utiliser l’approche NI, mais qui ne sont 
pas en mesure de remplir ces exigences supplémentaires doivent calculer PCD 
par l’approche fondation décrite précédemment. 

 
298. Les exigences minimales relatives au calcul des estimations PCD sont 

énumérées aux paragraphes 468 à 473 de la section 5.8.7. 
 
299. Les entités financières qui souhaitent prendre en compte les effets d’accords-

cadres de compensation sur de telles transactions dans le calcul des fonds 
propres doivent appliquer la méthode décrite au paragraphe 293 de la 
section 5.3.2, pour déterminer E* et donc ECD. Celles qui ont recours à 
l’approche avancée sont autorisées à appliquer leurs propres estimations PCD 
pour le montant équivalent non garanti (E*). 

 
Traitement des garanties et dérivés de crédit 
 
300. Deux formes d’approche NI permettent de prendre en compte la technique ARC 

au moyen de garanties et de dérivés de crédit : une approche fondation pour les 
entités financières utilisant des valeurs PCD prudentielles et une approche 
avancée pour celles qui emploient leurs propres estimations. 

 
301. Dans les deux cas, la technique ARC au moyen de garanties et de dérivés de 

crédit ne doit pas intégrer les effets d’un double défaut (paragraphe 482, 
section 5.8.7). Dans la mesure où la technique ARC est prise en compte par 
l’établissement, le coefficient ajusté ne sera pas inférieur à celui appliqué à une 
exposition directe comparable envers le vendeur de la protection. De même que 
pour l’approche standard, les entités financières sont libres de ne pas tenir 
compte de la protection de crédit si cela doit se traduire par une exigence plus 
élevée. 
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Prise en compte dans l'approche fondation 
 
302. Pour les entités financières qui utilisent l’approche fondation pour évaluer la PCD, 

le traitement des garanties et dérivés de crédit est très proche de celui relevant 
de l’approche standard décrite aux paragraphes 189 à 201 de la section 4.1.5. 
La gamme des garants éligibles est la même, sauf que les sociétés notées en 
interne peuvent également être prises en compte, ce qui exige de satisfaire aux 
conditions des paragraphes 189 à 194 de la section 4.1.5. 

 
303. Les garanties éligibles accordées par des garants eux-mêmes éligibles sont 

prises en compte comme suit : 
 

• Un coefficient de pondération applicable à la portion couverte de 
l’exposition est calculé à partir de deux éléments : 

 
➢ la fonction de pondération appropriée au type de garant; 
➢ la valeur PD appropriée à la catégorie d’emprunteur du garant ou à 

une catégorie comprise entre celles du débiteur sous-jacent et du 
garant si l’entité financière estime qu’un remplacement pur et simple 
n’est pas justifiée. 

• L’entité financière peut remplacer la valeur PCD de la transaction 
sous-jacente par celle applicable à la garantie, en tenant compte du rang 
et de l’éventuelle couverture d’un engagement de garantie. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Même si la composante PD peut être ajustée pour se situer à un certain point entre celles du 
garant et du débiteur; lorsque la PD du garant n’est pas adéquate, la PCD peut uniquement être 
remplacée et ne peut être rajustée. 
 
Le paragraphe 301 établit un seuil au titre de la prise en compte d’une garantie. Les valeurs PD 
et PCD utilisées pour la partie couverte d’une exposition dans le cadre de l’approche fondation 
ne doivent donc pas entraîner un coefficient de pondération des risques qui soit inférieur à celui 
d’une exposition directe comparable vis-à-vis du garant. Bien que la substitution des valeurs PD 
et PCD de l’emprunteur par celles du garant entraîne un coefficient de pondération égal à celui 
d’une exposition directe vis-à-vis du garant, le fait de ne pas remplacer ou de ne rajuster qu’une 
seule de ces composantes pourrait se traduire par un coefficient de pondération moins élevé.  
 
Par dérogation au paragraphe 303, les entités financières ne sont pas autorisées à combiner 
dans la formule de pondération une composante de risque du garant avec une composante de 
l’engagement sous-jacent, si le fait de procéder ainsi donne lieu à un coefficient de pondération 
inférieur à celui d’une exposition directe comparable vis-à-vis du garant. 
 

 
304. La portion non couverte de l’exposition est affectée du coefficient de pondération 

associé au débiteur sous-jacent. 
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305. En cas de couverture partielle ou d’asymétrie de devises entre l’obligation sous-
jacente et la protection de crédit, l’exposition doit être divisée en une partie 
couverte et une autre non couverte. Le traitement relevant de l’approche 
fondation suit celui indiqué aux paragraphes 198 à 200 de la section 4.1.5, pour 
l’approche standard et diffère selon qu’il s’agit d’une couverture proportionnelle 
ou en tranches. 

 
Prise en compte dans l'approche avancée 
 
306. Les entités financières qui utilisent l’approche avancée pour évaluer PCD 

peuvent prendre en considération l’effet d’une technique ARC des garanties et 
dérivés de crédit en ajustant les estimations PD ou PCD. Elles doivent cependant 
effectuer ces ajustements, que ce soit au moyen de PD ou de PCD, de manière 
cohérente pour un même type de garantie ou de dérivé de crédit. Ce faisant, les 
entités financières ne doivent cependant pas y inclure les effets d’un double 
défaut. Ainsi, le coefficient ajusté ne doit pas être inférieur à celui d’une exposition 
directe comparable envers un vendeur de protection. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Dans toutes les situations, sauf dans celles des transactions admissibles au régime de double 
défaut, le coefficient de pondération en fonction du risque d’une exposition garantie ne peut 
être inférieur à celle d’une créance directe comparable du garant. Cela suppose que toute 
créance du garant sera déduction faite de tout recouvrement de la sûreté fournie par 
l’emprunteur et témoigne de l’explication du Comité de Bâle de la raison pour laquelle il interdit 
la reconnaissance du double recouvrement dans le régime du double défaut.  
 
Pour déterminer le coefficient de pondération du risque d’une exposition directe comparable, 
les entités financières doivent prendre en compte à la fois le rang et l’exposition au défaut de 
l’exposition directe. 
 
Quand la PD est ajustée, le coefficient de pondération du risque appliqué pour l’exposition 
garantie doit correspondre à celui du fournisseur de protection. Cependant, quand un 
ajustement est apporté à la PCD, le coefficient de pondération du risque doit correspondre à 
celui applicable à l’exposition initiale. 
 

 
307. Une entité financière qui s’appuie sur ses propres estimations PCD peut soit 

adopter le traitement au titre de l’approche NI fondation indiquée ci-dessus 
(paragraphes 302 à 305), soit ajuster son estimation PCD pour qu’elle tienne 
compte de l’existence de la garantie ou du dérivé de crédit. Ce choix n’impose 
pas de limites à la gamme des garants éligibles, mais implique néanmoins de 
satisfaire l’ensemble des exigences minimales relatives au type de garantie 
(paragraphes 483 et 484, section 5.8.7). Pour les dérivés de crédit, les exigences 
sont celles décrites aux paragraphes 488 et 489 de la section 5.8.7165. 

 

                                                
165 Lorsque la restructuration de l'engagement sous-jacent n'est pas couverte par un dérivé de crédit, la 

prise en compte partielle définie au paragraphe 192 (section 4.1.5) s'applique. 
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Exigences opérationnelles pour la prise en compte du double défaut 
 

307(i). Une entité financière ayant adopté l’approche NI peut choisir d’utiliser la méthode 
de substitution pour déterminer l’exigence de fonds propres correspondant à une 
exposition donnée. Toutefois, le traitement du double défaut, exposé aux 
paragraphes 284(i) à 284(iii) de la section 5.3.1, peut être appliqué aux 
expositions couvertes par l’un des instruments suivants, sous réserve que les 
exigences opérationnelles complémentaires stipulées au paragraphe 307(ii) 
soient satisfaites. Une entité financière peut décider d’appliquer soit le traitement 
du double défaut, soit la méthode de substitution à chaque exposition éligible, de 
manière individuelle : 

 
a) dérivés de crédit non garantis à l’origine référencés sur une signature 

unique (swap de défaut de crédit par exemple) ou garantis sur une 
signature unique; 

b) dérivés de crédit au premier défaut référencés sur un panier d’actifs – le 
traitement du double défaut est appliqué à l’actif qui, au sein du panier, 
présente le montant d’exposition pondéré le plus faible; 

c) dérivés de crédit au ne défaut référencés sur un panier d’actifs – la 
protection obtenue n’est éligible au traitement du double défaut qu’à la 
condition qu’une protection éligible au (n–1)e défaut ait également été 
obtenue ou qu’il y ait déjà eu défaut sur (n–1) actifs du panier. 

 
307(ii). Le traitement du double défaut ne peut être appliqué que si les conditions 

suivantes sont réunies : 
 

a) Le coefficient de pondération de risque associé à l’exposition avant 
l’application du traitement n’est pas déjà pris en considération dans un 
quelconque aspect de la protection du crédit. 

b) Le vendeur de la protection est une banque166, une entreprise 
d’investissement, une entité financière ou une entreprise d’assurance 
(mais uniquement si l’établissement a pour métier d’octroyer une telle 
protection : assureurs monolignes, réassureurs et organismes de crédit à 
l’exportation non souverains167), désignée comme « entreprise 
financière », qui : 

 
• est soumise à une réglementation équivalente, pour l’essentiel, à 

celle prévue par la présente ligne directrice (avec un degré de 
surveillance prudentielle et de transparence/discipline de marché 
approprié), ou notée au minimum BBB– par une agence de notation 
externe jugée compétente à cette fin par l’Autorité; 

                                                
166  Ne comprend pas les organismes publics et les banques multilatérales de développement, même si les 

créances de ces organismes peuvent être réputées créances des banques, au sens du paragraphe 230 
de la section 5.2.1. 

167  Par « non souverain », on entend que la protection de crédit en question ne bénéficie pas d’une contre-
garantie explicite souveraine. 
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• a obtenu une note interne correspondant à une PD équivalente ou 
inférieure à celle associée à la note A– attribuée par une agence 
externe, cette note interne ayant été allouée au moment où la 
protection de crédit couvrant l’exposition a été fournie ou, ensuite, 
pour toute période ultérieure; 

• a une note interne correspondant à une PD équivalente ou inférieure 
à celle associée à une note de bonne qualité (BBB– ou au-dessus) 
attribuée par une agence externe.  

 
c) Le sous-jacent est l’un des trois instruments suivants : 
 

• une exposition sur une entreprise, telle que définie aux 
paragraphes 218 à 228 de la section 5.2.1 (à l’exception des prêts 
spécialisés, auxquels est appliquée l’approche des critères de 
classement prudentiels, décrite aux paragraphes 275 à 282 de la 
section 5.3.1); 

• une créance sur un OP, qui n’est pas une exposition sur un 
emprunteur souverain, défini au paragraphe 229 de la section 5.2.1; 

• un prêt accordé à une petite entreprise et classé comme une 
exposition sur la clientèle de détail, telle que définie au 
paragraphe 231 de la section 5.2.1. 

 
d) Le débiteur sous-jacent n’est pas : 

• une entreprise financière au terme du point b); 

• un membre du même groupe que du vendeur de la protection. 
 

e) La protection de crédit répond aux exigences opérationnelles minimales 
applicables à de tels instruments, précisées aux paragraphes 189 à 193 de 
la section 4.1.5. 

f) Conformément au paragraphe 190 de la section 4.1.5 relatif aux garanties, 
pour toute reconnaissance des effets d’un double défaut aussi bien pour 
les garanties que pour les dérivés de crédit, une entité financière doit être 
en droit et assurée de recevoir paiement du vendeur de protection sans 
être obligée de poursuivre la contrepartie en justice pour qu’elle s’acquitte 
du paiement. Dans toute la mesure du possible, une entité financière 
s’emploie à s’assurer que le vendeur de la protection est disposé à 
s’exécuter sans délai en cas de survenance d’un incident de crédit. 

g) La protection de crédit achetée absorbe toutes les pertes de crédit 
survenues sur la partie couverte d’une exposition à la suite des incidents 
de crédit prévus au contrat. 

h) Lorsque les modalités d’indemnisation prévoient un paiement en échange 
de la remise du physique, l’entité financière doit avoir la certitude juridique 
qu’elle sera en mesure de livrer le prêt, l’obligation ou le passif éventuel 
concerné. Si l’entité financière a l’intention de livrer un instrument autre que 
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l’exposition sous-jacente, elle doit s’assurer que son marché est 
suffisamment liquide pour lui permettre de l’acquérir en vue de sa livraison 
en exécution du contrat. 

i) Les clauses de l’accord de protection de crédit font l’objet d’une 
confirmation écrite, à valeur juridique, du vendeur de la protection et de 
l’entité financière. 

j) En cas de protection contre le risque de dilution, le vendeur des créances 
achetées ne peut appartenir au même groupe que le vendeur de la 
protection. 

k) L’entité financière a mis en place des procédures lui permettant de détecter 
toute corrélation excessive entre la qualité de crédit du vendeur de 
protection et le débiteur de l’exposition sous-jacente, tenant au fait que 
leurs prestations dépendent de facteurs communs allant au-delà du facteur 
de risque systématique. Une situation de corrélation excessive 
(défavorable) se présente, par exemple, lorsque la dette d’un fournisseur 
de biens ou de services est garantie par un vendeur de protection, qui est, 
simultanément, à l’origine d’une grande partie des revenus de ce 
fournisseur. 

 
Exposition en cas de défaut (ECD) 
 
308. Les sections qui suivent s’appliquent aux positions du bilan et du hors-bilan. 

Toutes les expositions sont évaluées avant déduction de provisions spécifiques 
ou de radiations partielles. ECD sur des montants tirés ne devrait pas être 
inférieure à la somme : 

 
i. du montant qui serait déduit des fonds propres réglementaires d’une entité 

financière si l’exposition était totalement radiée; et  
ii. de toutes provisions spécifiques et radiations partielles.  

 
Lorsque la différence entre l’ECD de l’instrument et la somme de i) et ii) est positive, ce 
montant est appelé escompte. Le calcul des actifs pondérés des risques est indépendant 
de tout escompte. Dans certains cas limites, décrits au paragraphe 380 de la 
section 5.7.2, les escomptes peuvent cependant entrer dans le calcul des provisions 
éligibles aux fins de l'évaluation de la provision pour pertes attendues telle que définie à 
la section 5.7. 
 
Mesure de l'exposition relative aux éléments du bilan 
 
309. La compensation des prêts et des dépôts figurant au bilan est prise en compte 

dans les mêmes conditions que dans l’approche standard (paragraphe 188, 
section 4.1.4). En cas d’asymétries de devises ou d’échéances dans la 
compensation, le traitement suit l’approche standard, tel qu’expliqué au 
paragraphe 200 de la section 4.1.5, et à la section 4.1.6, paragraphes 202 à 205. 

 
 310. à 331.  Paragraphes déplacés aux sections 5.3.2 et 5.4 à 5.4.2. 
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4.2.6 Dispositions applicables aux expositions sur la clientèle de détail 
 
Prise en compte des garanties et dérivés de crédit 
 
332. En ajustant les estimations PD ou PCD dans le respect des exigences minimales 

définies à la section 5.8.7, paragraphes 480 à 489, les entités financières 
peuvent tenir compte des effets des techniques ARC produits par les garanties 
et dérivés de crédit, qu’il s’agisse d’une obligation individuelle ou d’un lot de 
créances. Elles doivent cependant effectuer ces ajustements, que ce soit au 
moyen de PD ou de PCD, de manière cohérente pour un même type de garantie 
ou de dérivé de crédit. 

 
333. Comme c’est le cas pour les expositions sur les entreprises, emprunteurs 

souverains et banques, ces ajustements ne doivent pas intégrer les effets d’un 
double défaut. Le coefficient de pondération ajusté ne doit pas être inférieur à 
celui d’une exposition directe comparable vis-à-vis du vendeur de protection. De 
même que pour l’approche standard, les entités financières sont libres de ne pas 
tenir compte de la protection de crédit si cela doit se traduire par une exigence 
plus élevée. 

 
Exposition en cas de défaut (ECD) 
 
334. Les expositions envers la clientèle de détail, du bilan ou du hors bilan, sont 

évaluées avant déduction des provisions spécifiques ou des radiations partielles. 
ECD sur des montants tirés ne devrait pas être inférieure à la somme : 
i. du montant qui serait déduit des fonds propres réglementaires d’une entité 

financière si l’exposition était totalement radiée; 
ii. de toutes provisions spécifiques et toute radiation partielle.  

 
Lorsque la différence entre l’ECD de l’instrument et la somme de i) et ii) est 
positive, ce montant est appelé escompte. Dans certains cas limites, décrits au 
paragraphe 380, les escomptes peuvent cependant entrer dans le calcul des 
provisions éligibles aux fins de l’évaluation de la provision pour pertes attendues 
(voir section 5.7). 

 
335. La compensation de bilan des prêts à la clientèle de détail, et de ses dépôts, est 

autorisée aux mêmes conditions que dans l’approche standard (paragraphe 188 
de la section 4.1.4). Pour les éléments du hors-bilan, en revanche, les entités 
financières doivent utiliser leurs propres estimations FCEC, à condition de 
respecter les exigences minimales aux paragraphes 474 à 477 et 479 de la 
section 5.8.7. 

 
336. Pour calibrer les pertes anticipées liées aux expositions envers la clientèle de 

détail présentant des perspectives de retraits incertains, comme pour les cartes 
de crédit, les entités financières doivent tenir compte des résultats et/ou 
provisions de retraits additionnels avant défaut. Plus particulièrement, si une 
entité financière n’a pas inclus dans ses estimations ECD les facteurs de 
conversion applicables aux lignes de crédit non utilisées, il lui faut intégrer dans 
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ses estimations PCD la probabilité de retraits supplémentaires avant défaut. À 
l’inverse, si une entité financière n’a pas inclus dans ses estimations PCD la 
probabilité de retraits supplémentaires, elle doit le faire dans ses estimations 
ECD. 

 
337. Lorsque seuls les montants utilisés des facilités à la clientèle de détail sont 

titrisés, les entités financières doivent s’assurer qu’elles détiennent toujours les 
fonds propres requis en regard de la part (c.-à-d. l’intérêt du cédant) des 
montants non encore utilisés de ces facilités en utilisant l’approche NI du risque 
de crédit. Autrement dit, pour de telles facilités, les entités financières doivent 
intégrer les effets de FCEC dans leurs évaluations ECD plutôt que dans leurs 
estimations PCD. Pour déterminer l’ECD associée à l’intérêt du cédant dans les 
lignes de crédit non utilisées, les montants non utilisés des expositions titrisées 
sont répartis proportionnellement entre les intérêts du cédant et ceux des 
investisseurs selon leurs parts respectives. La part des investisseurs est soumise 
au traitement décrit au paragraphe 27 de la section 6.3.3. 

 
338. Une entité financière dont le portefeuille de clientèle de détail contient des 

engagements portant sur des transactions de change ou de taux d’intérêt n’est 
pas autorisée à fournir ses estimations internes d’équivalent-crédit dans le cadre 
de l’approche NI, mais devra, en revanche, continuer d’appliquer les dispositions 
de l’approche standard. 

 
 339. à 372.  Paragraphes déplacés aux sections 5.3.2 et 5.4 à 5.4.2. 

 
4.2.7 Règles applicables aux créances achetées 
 
373.  Les facteurs d'atténuation du risque de crédit sont généralement pris en compte 

à l'aide du même type de dispositif général que celui défini aux paragraphes 300 
à 307168 de la section 4.2.5. Une garantie fournie par le vendeur ou un tiers sera 
notamment traitée selon les règles NI applicables aux garanties, qu'elle couvre 
un risque de défaut, de dilution ou les deux : 

 
• Si la garantie couvre en même temps le risque de défaut et le risque de 

dilution du lot de créances, l’entité financière remplacera le coefficient de 
pondération total du lot en regard du risque de défaut et de dilution par le 
coefficient de pondération applicable à une exposition vis-à-vis du garant. 

• Si la garantie ne couvre que l'un des deux risques, l’entité financière 
remplacera le coefficient de pondération applicable au lot pour la 
composante de risque correspondante (défaut ou dilution) par le coefficient 
de pondération applicable à une exposition sur le garant puis y ajoutera 
l'exigence de fonds propres relative à l'autre composante. 

• Si la garantie ne couvre qu'une portion du risque de défaut et/ou de dilution, 
la portion non couverte sera traitée selon les dispositions ARC applicables 

                                                
168  Si l’Autorité les y autorise, les entités financières peuvent prendre en compte les garants qui disposent 

d’une notation interne et d’un PD équivalent à une notation inférieure à A- dans le cadre de l’approche 
NI fondation pour calculer les exigences de fonds propres en regard du risque de dilution. 
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à une couverture proportionnelle ou par tranche (ce qui signifie que les 
coefficients de pondération des composantes non couvertes seront ajoutés 
à ceux des composantes couvertes). 

 
373(i). En cas d’achat de protection contre le risque de dilution et si les conditions 

stipulées aux paragraphes 307(i) et 307(ii) de la section 4.2.5 sont réunies, le 
traitement du double défaut peut être utilisé pour calculer le montant des actifs 
pondérés au titre du risque de dilution. Dans ce cas, les paragraphes 284(i) 
à 284(iii) de la section 5.3.1 s’appliquent, la valeur de PDd étant égale à la valeur 
estimée de PA et PCDg, à 100 %, l’échéance effective étant fixée conformément 
au paragraphe 369 (section 5.6.2). 

 
374. à 505.  Paragraphes déplacés aux sections 5.7 à 5.8.8. 

 
 . 

 
4.2.9 Autres sûretés pour l’approche NI 
 
506. Les entités financières recourant à l'approche NI fondation qui ne satisfont pas 

aux exigences relatives aux estimations internes PCD et ECD mentionnées ci-
dessus doivent respecter les exigences minimales de fonds propres, décrites 
dans l'approche standard, pour la prise en compte des sûretés financières 
éligibles (telles que décrites dans le présent chapitre). Elles doivent satisfaire aux 
exigences minimales additionnelles suivantes pour l’acceptation de types de 
sûretés supplémentaires. 

 
i. Définition de l'éligibilité d'IC (immobiliers commerciaux) et d'IR (immobiliers 

résidentiels) comme sûretés 
 
507. Les sûretés IC et IR pour des expositions sur les entreprises, emprunteurs 

souverains, entités financières et banques se définissent ainsi : 
 

• Il s'agit de sûretés pour lesquelles le risque relatif à l'emprunteur ne dépend 
pas de façon significative du rendement du bien ou du projet sous-jacent, 
mais de la capacité de l'emprunteur à rembourser sa dette par d'autres 
moyens que ceux étroitement liés aux flux de trésorerie générés par 
l'immobilier donné en garantie169. 

• En outre, la valeur de la sûreté donnée en garantie ne doit pas dépendre 
de façon significative de la stabilité financière de l'emprunteur, condition qui 
n'est pas destinée à prévenir des situations où des facteurs purement 

                                                
169  Le Comité de Bâle reconnaît que, dans certains pays où les immeubles à logements représentent une 

part importante du marché immobilier et où ce secteur fait l'objet de subventions, notamment 
d'entreprises publiques agissant comme principaux bailleurs de fonds, les caractéristiques de risque 
d'un prêt adossé à cet immobilier résidentiel peuvent être similaires à celles des expositions classiques 
vis-à-vis des entreprises. Dans ces cas, l’Autorité peut admettre les hypothèques sur les immeubles à 
logements comme sûreté couvrant les expositions des entreprises. 
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macroéconomiques affectent à la fois la valeur de la sûreté et la stabilité 
financière de l'emprunteur. 

 
508. Compte tenu de la description générique qui précède et de la définition des 

expositions sur les entreprises, l'immobilier productif de revenus qui entre dans 
la catégorie d'actifs FS ne peut en aucun cas être admis comme sûreté pour 
garantir de telles expositions170. 

 
ii. Exigences opérationnelles pour IC et IR éligibles 
 
509. À condition de répondre à la définition qui précède, IC et IR ne seront éligibles 

en tant que sûretés garantissant des créances des entreprises que s’ils 
respectent toutes les exigences opérationnelles ci-après : 

 
• Certitude juridique : Tous droits sur une sûreté constituée doivent être 

exécutoires dans toutes les juridictions compétentes et les droits sur la 
sûreté doivent être inscrits dans les délais requis. Les droits sur la sûreté 
doivent se traduire par une hypothèque applicable aux tiers (c.-à-d. que 
toutes les conditions juridiques relatives à la constitution de la créance ont 
été remplies). En outre, l’accord portant sur la sûreté et le processus 
juridique qui le sous-tend doivent permettre à l’entité financière de réaliser 
la sûreté dans des délais raisonnables. 

• Valeur marchande objective de la sûreté : La sûreté doit être évaluée à 
un montant égal ou inférieur à la juste valeur actualisée à laquelle le bien 
pourrait être cédé, à la date de l’évaluation, dans le cadre d’un contrat privé 
établi entre un vendeur et un acheteur dans des conditions de concurrence 
normales. 

• Réévaluations fréquentes : L’entité financière est censée surveiller 
fréquemment la valeur de la sûreté, au minimum une fois l’an. Une 
surveillance plus fréquente est conseillée en cas de fluctuations 
importantes du marché. Les méthodes statistiques d’évaluation (référence 
aux indices des prix de l’immobilier, échantillonnage) peuvent être utilisées 
pour mettre les estimations à jour ou pour repérer les sûretés dont la valeur 
peut avoir baissé et nécessite d’être réévaluée. Un professionnel qualifié 
doit évaluer le bien lorsque des informations laissent penser que la valeur 
de la sûreté peut avoir baissé sensiblement par rapport au prix général du 
marché ou lorsqu’un événement marquant, tel qu’un défaut, affecte le 
crédit. 

• Hypothèques de rang inférieur : Dans certains pays membres, les 
sûretés ne sont éligibles que lorsque le prêteur détient une hypothèque de 
premier rang sur le bien171. Les hypothèques de rang inférieur peuvent être 

                                                
170  Comme indiqué dans la note 163, dans des circonstances exceptionnelles, sur des marchés bien 

développés et établis depuis longtemps, les hypothèques sur les immeubles à bureaux et/ou les 
immeubles commerciaux en multipropriété et/ou les locaux commerciaux en multilocation peuvent 
également prétendre à la prise en compte en tant que sûreté attachée aux créances des entreprises. 

171  Dans certaines de ces juridictions, les privilèges ou les hypothèques de premier rang prennent 
néanmoins rang après certains privilèges ou hypothèques telles que les arriérés d’impôts et les salaires.  
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prises en compte lorsqu'il ne fait aucun doute que le droit à la sûreté est 
exécutoire et représente un facteur ARC efficace. Une fois ces 
hypothèques agréées, il leur est appliqué le seuil S*/S** utilisé pour les 
hypothèques de premier rang; il est calculé en tenant compte de la somme 
de l’hypothèque de rang inférieur et de toutes les hypothèques de rang 
supérieur. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les biens immobiliers résidentiels et commerciaux peuvent être reconnus comme sûretés aux 
fins de l’approche NI fondation seulement si l’entité financière bénéficie d’une hypothèque de 
premier rang sur le bien donné comme sûreté, et qu’aucune autre partie ne détient une créance 
de rang supérieur ou intermédiaire sur le bien. 
 

 
510. D’autres conditions sont en outre applicables à la gestion des sûretés : 
 

• Les types d’IC et IR acceptés comme sûretés ainsi que les politiques de 
prêt (taux des avances) doivent être clairement documentés. 

• Des mesures doivent être prises par l’entité financière pour garantir que le 
bien servant de sûreté est correctement assuré contre les dommages ou 
une détérioration. 

• L’entité financière doit surveiller régulièrement la valeur de toute créance 
antérieure autorisée (dette fiscale, par exemple). 

• L’entité financière doit surveiller de façon appropriée le risque 
environnemental pouvant découler de la sûreté, telle que la présence de 
produits toxiques. 

 
iii. Conditions de reconnaissance des créances financières achetées 

 
Définition des créances achetées éligibles 

 
511. Il s’agit de créances d’une échéance initiale inférieure ou égale à un an dont le 

remboursement est conditionné par les flux commerciaux ou financiers 
concernant les actifs sous-jacents de l’emprunteur. Elles comprennent aussi bien 
les dettes à dénouement automatique issues de la vente de biens ou services 
associés à une transaction commerciale que les sommes dues en général par 
les acheteurs, fournisseurs, locataires, autorités nationales et collectivités locales 
ou autres tiers indépendants n'ayant pas de lien avec la cession des biens ou 
services dans le cadre d'une transaction commerciale. En revanche, les créances 
achetées faisant l'objet d'une titrisation, les sous-participations et les dérivés de 
crédit en sont exclus. 
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Exigences opérationnelles  
 
Certitude juridique 
 
512. La constitution de la sûreté doit être sans faille et garantir que le prêteur détient 

des droits clairement établis sur les revenus qui en découlent. 
 
513. Les entités financières doivent prendre toutes les mesures nécessaires pour 

respecter les exigences locales concernant la certitude des droits sur la sûreté, 
par exemple en les faisant inscrire. Un dispositif devrait permettre au prêteur 
potentiel d’avoir une sûreté de premier rang sur la créance. 

 
514. Tous les actes utilisés dans les transactions assorties de sûretés doivent avoir 

une force obligatoire pour toutes les parties et un caractère exécutoire dans 
toutes les juridictions concernées. Les entités financières doivent vérifier ces 
aspects préalablement au moyen de recherches juridiques suffisantes et fonder 
leur conclusion sur une base juridique solide. Ces recherches doivent être 
actualisées autant que nécessaire pour garantir la certitude permanente de cette 
documentation. 

 
515. Les conventions régissant les sûretés doivent être convenablement 

documentées et prévoir une procédure claire et rigoureuse de réalisation des 
sûretés dans les délais requis. Les procédures des entités financières devront 
s’assurer que toutes les conditions juridiques requises pour la déclaration du 
défaut du client et la réalisation rapide de la sûreté sont observées. En cas de 
difficultés financières ou de défaut du débiteur, l’entité financière devra avoir le 
pouvoir de vendre ou de céder à des tiers les créances achetées sans 
l’autorisation préalable des débiteurs. 

 
Gestion du risque 
 
516. Les entités financières doivent disposer d’une procédure rationnelle pour 

déterminer le risque de crédit lié aux créances achetées; celle-ci devrait 
notamment inclure des analyses de la branche et du secteur d’activités de 
l’emprunteur (p. ex., les effets du cycle conjoncturel) et les catégories de clients 
avec lesquels il traite. Si les entités financières se fient à l’emprunteur pour 
évaluer le risque de crédit de leurs clients, il leur faut s’assurer de la solidité et 
de la crédibilité de sa politique de crédit. 

 
517. La marge entre le montant de l’exposition et la valeur des créances achetées doit 

tenir compte de tous les facteurs appropriés, notamment coût des 
recouvrements, concentration des créances remises comme sûretés par un 
même emprunteur dans un lot de créances et du risque de concentration 
potentiel sur l’ensemble des expositions de l’entité financière. 

 
518. Les entités financières doivent être dotées d’une procédure de surveillance en 

continu, spécialement adaptée aux expositions spécifiques (immédiates ou 
conditionnelles) relevant de la sûreté en tant qu’élément d’atténuation du risque. 
Selon les cas, cette procédure peut inclure des rapports sur les réinitialisations, 
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le contrôle de la documentation régissant les transactions, le suivi du montant 
prêté au regard des sûretés, de fréquentes vérifications de la sûreté, la 
confirmation des comptes, le contrôle des versements sur ces comptes, des 
analyses de dilution (crédits accordés par l’emprunteur aux établissements 
émetteurs) et l’analyse financière régulière de l’emprunteur et des émetteurs des 
créances, notamment lorsqu’un petit nombre de grosses créances achetées 
servent de sûretés. Une surveillance devrait être exercée également sur les 
divers seuils de concentration. Il conviendrait aussi de s’assurer régulièrement 
du respect des clauses de prêts, des restrictions relatives à l’environnement et 
des autres exigences juridiques. 

 
519. Les créances achetées remises comme sûretés par un emprunteur devraient être 

diversifiées et ne pas présenter de corrélation indue avec ce dernier. En cas de 
forte corrélation, c’est-à-dire si la viabilité de certains émetteurs dépend de 
l’emprunteur ou qu’ils font partie du même secteur d’activités que celui-ci, il 
conviendrait de prendre en compte les risques correspondants dans le calcul des 
marges pour l’ensemble des sûretés. Les créances provenant d’entités affiliées 
à l’emprunteur (telles que filiales et employés) ne sont pas reconnues comme 
facteurs d’atténuation du risque. 

 
520. Les entités financières devraient disposer d’une procédure, clairement 

documentée, pour recouvrer les sommes dues dans des situations critiques, 
même lorsqu’elles comptent normalement sur l’emprunteur pour les 
recouvrements. 

 
Exigences pour la reconnaissance d’autres sûretés 
 
521. L’Autorité peut autoriser la prise en compte d’un effet d’atténuation du risque de 

crédit de certaines autres sûretés physiques et déterminer si éventuellement 
certains types de sûretés satisfont dans leur juridiction aux deux critères 
suivants : 

 
• existence de marchés liquides où la sûreté peut être cédée de manière 

rapide et économiquement efficiente; 

• prix du marché bien établis et facilement disponibles pour la sûreté. 
L’Autorité veillera à ce que le montant reçu par l’entité financière lors de la 
réalisation de la sûreté ne s’en écarte pas trop. 

 
522. Une entité financière pourra bénéficier de la prise en compte d’autres sûretés 

physiques si elle satisfait aux conditions des paragraphes 509 et 510 de la 
section 5.8.9, sous réserve des modifications suivantes : 

 
• Créance de premier rang : à la seule exception des créances privilégiées 

éligibles mentionnées dans la note de bas de page No 171, seuls les droits 
et hypothèques de premier rang sur la sûreté sont autorisés. L’entité 
financière doit donc être en premier rang par rapport à l’ensemble des 
autres prêteurs sur le produit de la réalisation de la sûreté. 
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• Le contrat de prêt doit décrire clairement la sûreté ainsi que le mode et la 
fréquence de ses réévaluations. 

• Les types de sûretés physiques acceptées par l’entité financière ainsi que 
les politiques et procédures internes concernant le montant approprié de 
chaque type de sûreté par rapport à l’exposition doivent être clairement 
documentés et accessibles pour être examinés et/ou soumis à une 
vérification. 

• En ce qui concerne la structure des transactions, la politique de crédit des 
entités financières doit prévoir les exigences appropriées en matière de 
sûretés par rapport à l’exposition, la capacité de liquider rapidement la 
sûreté et de fixer objectivement un prix ou une valeur marchande, la 
fréquence avec laquelle cette valeur peut être obtenue (à l’aide notamment 
d’une appréciation ou évaluation professionnelle) et sa volatilité. La 
procédure de réévaluation périodique doit accorder une attention 
particulière aux sûretés « sensibles aux modes » et s’assurer qu’elles sont 
correctement ajustées à la baisse par rapport à la tendance du moment, au 
vieillissement ainsi qu’à la dégradation ou la détérioration physique. 

• Dans le cas de stocks (produits de base, travaux en cours, produits finis, 
stocks de véhicules du concessionnaire) et d’équipements, la procédure de 
réévaluation périodique doit inclure l’inspection physique de la sûreté.
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Chapitre 5. Risque de crédit – Approche fondée sur les notations 
internes (NI) 

5.1 Vue d’ensemble 
 
211. Le présent chapitre du nouveau dispositif décrit le traitement du risque de crédit 

dans l’approche NI. Sous réserve de satisfaire à certaines conditions minimales 
et obligations en matière d’information, les entités financières ayant reçu 
l’autorisation écrite de l’Autorité d’utiliser cette approche peuvent s’appuyer sur 
leurs estimations internes des composantes du risque pour déterminer l’exigence 
de fonds propres associée à une exposition donnée. Ces composantes 
comprennent les mesures de la probabilité de défaut (PD), de la perte en cas de 
défaut (PCD), de l’exposition en cas de défaut (ECD) et de l’échéance effective 
(EE). Dans certains cas, les entités financières peuvent être tenues d’utiliser une 
valeur prudentielle au lieu d’une estimation interne pour une ou plusieurs des 
composantes du risque. 

 
212. L’approche NI se fonde sur la mesure des pertes inattendues (PI) et attendues 

(PA). Les fonctions de pondération fournissent les exigences de fonds propres 
correspondant aux PI, les pertes attendues étant traitées à part, tel qu’indiqué 
aux sections 2.2.2.2. et 5.7. 

 
213. Ce chapitre commence par définir les catégories d’actifs. Il examine ensuite 

l’application de l’approche NI à ces diverses catégories, puis les dispositions de 
mise en application. Les composantes du risque, qui sont analysées par la suite, 
servent de base aux fonctions de pondération du risque mises au point pour les 
différentes catégories d’actifs. Il en existe une, par exemple, pour les expositions 
sur les entreprises et une autre pour celles renouvelables sur la clientèle de 
détail. Le traitement de chaque catégorie commence par la présentation de la ou 
des fonctions de pondération concernées, suivie de l’étude des composantes du 
risque et d’autres éléments pertinents, tels que le traitement des facteurs ARC. 
Les critères de certitude juridique (Chapitre 4), qui subordonnent la prise en 
compte de ces facteurs, s’appliquent aussi bien à l’approche NI fondation qu’aux 
approches avancées. Enfin, les exigences minimales auxquelles les entités 
financières doivent satisfaire pour utiliser l’approche NI sont exposées à partir de 
la section 5.8 (paragraphe 387). 

 
5.2 Mécanismes de l’approche NI 
 
214. La section 5.2.1 ci-dessous définit les composantes du risque (p. ex., PD ou 

PCD) ainsi que les catégories d’actifs (expositions sur les entreprises et sur la 
clientèle de détail, par exemple) de l’approche NI. La section 5.2.2 décrit les 
composantes applicables par catégorie d’actif. Les sections 5.2.3 et 5.2.4 
examinent respectivement l’adoption de l’approche NI et les dispositions de mise 
en application. Pour les expositions non explicitement traitées dans le cadre de 
l’approche NI, le coefficient de pondération appliqué est de 100 %, sauf lorsque 
l’approche standard prévoit l’application d’un coefficient de pondération de 0 %, 
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leurs valeurs pondérées ainsi calculées sont considérées comme couvrant les PI 
uniquement. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Dans le cas de titres prêtés ou vendus en vertu de mises en pension ou de prêts ou d’emprunts 
de titres, les entités financières sont tenues de détenir des fonds propres pour couvrir l’exposition 
initiale conformément au Chapitre 5, de même que l’exposition à la contrepartie de la transaction 
assimilable à une pension, tel qu’il est décrit au Chapitre 4. 
 

 
5.2.1 Classification des expositions 
 
215. Dans le cadre de l’approche NI, les entités financières doivent classer les 

expositions de leur portefeuille bancaire en grandes catégories d’actifs 
caractérisées par des risques de crédit sous-jacents différents, en respectant les 
définitions ci-après : i) entreprises, ii) emprunteurs souverains, iii) banques, iv) 
clientèle de détail et v) actions. La catégorie « entreprise » comporte cinq sous-
catégories de financement spécialisé, tandis que celle de clientèle de détail en 
comprend trois. Pour l’une et l’autre, un traitement distinct peut être également 
appliqué, sous certaines conditions, aux créances achetées. 

 
216. La classification ainsi établie correspond dans l’ensemble aux pratiques 

habituelles des entités financières, bien que les systèmes internes de gestion et 
de mesure du risque de certaines fassent appel à des définitions différentes. S’il 
n’entre pas dans les intentions du Comité de Bâle de leur demander de modifier 
la gestion de leurs activités et de leurs risques, les entités financières doivent 
néanmoins se conformer au traitement approprié à chaque exposition pour 
déterminer leurs exigences minimales de fonds propres. Elles doivent démontrer 
à l’Autorité que la méthodologie qu’elles utilisent pour l’affectation des 
expositions est appropriée et cohérente dans le temps. 

 
217. Le traitement des expositions de titrisation est prévu au Chapitre 6. 
 
i. Définition des expositions sur les entreprises 
 
218. Une exposition sur une entreprise est généralement définie comme une 

obligation d’une entreprise172, société ou entreprise individuelle. Les entités 
financières sont autorisées à classer séparément les expositions envers les 
petites et moyennes entreprises (PME) telles qu’elles sont définies au 
paragraphe 273 de la section 5.3.1. 

 

                                                
172  Les dispositions du Code civil du Québec font davantage référence à la notion de « personne morale ». 
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Note de l’Autorité 
 
Les expositions vis-à-vis des entreprises comprennent les obligations, notamment celles en 
vertu des contrats sur instruments dérivés des entreprises, des sociétés, des sociétés à 
responsabilité limitée, des entreprises individuelles et des structures ad hoc (SAH), y compris 
des entités spécifiquement créées pour financer ou gérer des biens corporels, par exemple. 
 
Les prêts et les contrats sur dérivés en faveur d’une caisse de retraite, d’un fonds commun de 
placement ou d’une contrepartie semblable sont assimilés à des expositions vis-à-vis des 
entreprises, à moins que l’entité financière ne puisse appliquer un principe de transparence. 
Les contrats visant une caisse de retraite, un fonds commun de placement, un fonds de 
couverture ou une fiducie de revenu sont également assimilés à des expositions vis-à-vis des 
entreprises.  
 

 
219. La catégorie « entreprise » comprend cinq sous-catégories de financement 

spécialisé (FS), qui présentent toutes les caractéristiques suivantes, que ce soit 
en termes juridiques ou économiques : 

 
• Il s’agit généralement d’une exposition vis-à-vis d’une entité (souvent une 

SAH) spécifiquement créée pour financer et/ou gérer des biens corporels. 

• L’entité emprunteuse n’a que peu ou pas d’autres actifs ou activités 
importantes et donc peu ou pas de capacité propre à rembourser sa dette, 
en dehors du revenu qu’elle tire du financement de son ou de ses actifs. 

• Les termes de l’obligation confèrent au prêteur une capacité non 
négligeable de contrôle sur le ou les actifs et le revenu généré. 

• Il résulte de ce qui précède que la principale source de remboursement de 
l’obligation est le revenu généré par le ou les actifs et non la capacité propre 
que pourrait avoir une plus grosse entreprise commerciale. 

 
220. Les cinq sous-catégories de FS sont le financement de projets, le financement 

d’objets, le financement de produits de base, l’immobilier productif de revenus et 
l’immobilier commercial à forte volatilité. Chacune de ces sous-catégories est 
analysée ci-après. 

 
Financement de projets 
 
221. Dans le cadre du financement de projets (FP), le prêteur considère avant tout les 

revenus générés par un projet donné à la fois comme source de remboursement 
de son prêt et comme sûreté attachée à son exposition. Ce type de financement 
est généralement destiné à de vastes projets complexes et onéreux, tels que 
centrales électriques, usines chimiques, mines, infrastructures de transport, 
environnement et télécommunications. Il peut également servir à financer la 
construction d’une installation exigeant de nouveaux capitaux ou à refinancer une 
installation déjà existante, en y apportant ou non des améliorations. 
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222. Dans ce type de transaction, le prêteur est habituellement payé uniquement ou 
presque sur les flux de trésorerie générés par les contrats relatifs à la production 
de l’installation, par exemple l’électricité vendue par une centrale. L’emprunteur 
est généralement une SAH qui n’est pas autorisée à servir d’autres fins que le 
développement, le contrôle et le fonctionnement de l’installation. Il en résulte que 
le remboursement repose essentiellement sur les flux de trésorerie provenant du 
projet et sur la valeur de la sûreté attachée aux actifs. En revanche, si le 
remboursement de la créance dépend principalement d’un utilisateur final bien 
établi, présentant une activité diversifiée, une bonne signature et étant tenu par 
un contrat, l’exposition est considérée comme garantie sur cet utilisateur final. 

 
Financement d’objets 
 
223. Le financement d’objets (FO) consiste à financer l’acquisition d’actifs corporels 

(tels que bateaux, avions, satellites, wagons de chemin de fer ou parcs de 
véhicules) en fondant le remboursement de la créance sur les flux de trésorerie 
générés par les actifs spécifiques qui ont été financés et donnés en gage ou 
attribués au prêteur. L’une des principales sources de ces flux de trésorerie peut 
être l’existence de contrats de location ou de crédit-bail conclus avec un ou 
plusieurs tiers. En revanche, si l’exposition porte sur un emprunteur dont la 
situation financière et la capacité de service de sa dette lui permettent de 
rembourser sans avoir indûment besoin de faire appel aux actifs spécifiquement 
gagés, l’exposition devra être traitée comme une exposition garantie sur une 
entreprise. 

 
Financement de produits de base 
 
224. Le financement de produits de base (FPB) concerne les crédits structurés à court 

terme visant à financer des réserves, des stocks ou des rentrées attendues 
relatifs à des produits de base négociés sur les marchés organisés (p. ex., pétrole 
brut, métaux ou récoltes), où l’exposition est remboursable par le produit de leur 
vente, l’emprunteur n’ayant pas de capacité propre à effectuer ce 
remboursement, notamment parce qu’il n’a aucune autre activité ni d’autres actifs 
importants. Le caractère structuré du financement est destiné à compenser la 
mauvaise qualité de crédit de l’emprunteur. La notation de l’exposition reflète sa 
nature d’autoliquidation et la compétence du prêteur pour structurer la transaction 
plutôt que la qualité de crédit de l’emprunteur. 

 
225. Le Comité de Bâle estime que ce type de prêt peut être dissocié des expositions 

au titre du financement de réserves, des stocks ou des rentrées attendues relatifs 
à des entreprises plus diversifiées. Les entités financières peuvent noter la 
qualité de crédit de ce dernier type d’emprunteurs en se fondant plus 
généralement sur leurs transactions courantes, la valeur de la marchandise 
servant alors de facteur d’atténuation du risque plutôt que de principale source 
de remboursement. 
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Immobilier productif de revenus  
 
226. L’immobilier productif de revenus (IPR) concerne le financement de biens 

immobiliers (tels que : immeubles de bureaux à usage locatif, surfaces de vente, 
immeubles à logements, espace industriel ou d’entreposage, hôtels) dont le 
remboursement et le recouvrement de l’exposition dépendent essentiellement 
des flux de trésorerie générés par l’actif concerné et, plus généralement, par les 
loyers correspondants ou par sa vente. L’emprunteur peut, mais ne doit pas, être 
une SAH, une société d’exploitation spécialisée dans la construction ou la 
détention de bâtiments ou une société d’exploitation ayant des sources de 
revenus autres que l’immobilier. L’IPR se distingue des autres expositions sur 
des entreprises adossées à de l’immobilier par la forte corrélation positive qui 
existe entre les perspectives de remboursement et celles de recouvrement en 
cas de défaut, les unes et les autres dépendant avant tout des flux de trésorerie 
générés par le bien immobilier. 

 
Immobilier commercial à forte volatilité 
 
227. Les prêts destinés à l’immobilier commercial à forte volatilité (ICFV) désignent le 

financement de biens immobiliers commerciaux qui présentent un taux de perte 
plus volatil (c.-à-d. ayant une plus forte corrélation avec la valeur de l’actif 
financé) que celui d’autres types de FS. Les ICFV englobent : 

 
• les expositions relatives à de l’immobilier commercial garanties par des 

biens que l’Autorité a classés à forte volatilité dans les taux de défaut des 
portefeuilles; 

• les prêts servant à financer les phases d’acquisition de terrain, de 
développement et de construction (ADC) de ce type dans ces juridictions; 

• les prêts destinés à financer les ADC de tout autre bien immobilier pour 
lequel, au moment de l’octroi du prêt, le remboursement réside soit dans la 
vente incertaine du bien ultérieurement, soit dans des flux de trésorerie 
dont la source de remboursement est relativement aléatoire (p. ex., le bien 
n’a pas encore été loué au taux d’occupation en vigueur sur ce marché 
géographique pour ce type d’immobilier commercial), à moins que 
l’emprunteur n’ait un capital substantiel en jeu. Les prêts commerciaux 
ADC qui peuvent éviter d’être traités comme crédits ICFV, du fait de 
l’assurance de leur remboursement au moyen du capital investi par 
l’emprunteur, ne peuvent cependant pas bénéficier des réductions 
supplémentaires accordées au titre des expositions FS décrites au 
paragraphe 277 de la section 5.3.1. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les prêts servant à financer la construction d’immeubles résidentiels de un à quatre logements 
vendus au préalable sont exclus de la catégorie des ADC. 
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228.  Les autorités de contrôle qui classent certains types d’expositions sur immobilier 
commercial comme ICFV dans leur juridiction sont tenues de rendre ce 
classement public. Leurs homologues étrangers doivent s’assurer que ce 
traitement est ensuite appliqué de la même manière à leurs banques (et autres 
entités financières, le cas échéant) dans le cadre de l’octroi de tels crédits dans 
cette juridiction. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Aucun type d’actif canadien n’a été désigné à titre d’ICFV par l’autorité de contrôle du Canada. 
Les coefficients de pondération facultatifs présentés aux paragraphes 280, 282 et 283 de la 
section 5.3.1 ne s’appliquent donc pas au Canada, ni au Québec. 
 
Les coefficients de pondération de l’ICFV s’appliquent toutefois aux prêts des filiales étrangères 
d’une entité financière québécoise grevant des biens situés sur le territoire d’une juridiction dont 
l’autorité de contrôle nationale a désigné certains types de biens à titre d’ICFV. 
 

 
ii. Définition des expositions sur les emprunteurs souverains 
 
229.  Cette catégorie d’actifs recouvre toutes les expositions à des contreparties 

traitées comme risques souverains dans le cadre de l’approche standard. Elle 
englobe les États (et leur banque centrale), certaines entreprises publiques 
considérées comme emprunteurs souverains dans cette même approche, les 
BMD qui répondent aux critères d’un coefficient de pondération de 0 % en 
approche standard et les entités visées à la section 3.1.2. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Pour maintenir une certaine uniformité entre le traitement des expositions vis-à-vis des 
emprunteurs souverains de haute qualité sous l’approche standard et l’approche NI, il faut 
adopter une définition unique d’« emprunteur souverain ». Les créances du gouvernement du 
Canada, de la Banque du Canada, du gouvernement d’une province ou d’un territoire du 
Canada, d’un gouvernement central étranger, d’une banque centrale étrangère ou d’une BMD 
admissibles ou garanties par ces entités ne sont donc pas assujetties au plancher de 0,03 % sur 
la PD estimée par une entité financière. 
 

 
iii. Définition des expositions sur les banques 
 
230. Ce groupe couvre les expositions envers les banques et envers les entreprises 

d’investissement définies à la section 3.1.6. Il comprend également les créances 
des OP traités comme les banques dans le cadre de l’approche standard et les 
BMD qui ne répondent pas aux critères d’un coefficient de pondération de 0 % 
visés dans l’approche standard. 
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iv. Définition des expositions sur la clientèle de détail 
 
231. Une exposition entre dans cette catégorie de créances si elle remplit tous les 

critères suivants : 
 
Nature de l’emprunteur ou faible valeur des expositions 
 
• Les créances de la clientèle de détail, telles que crédits renouvelables et lignes de 

crédit (à savoir : cartes de crédit, découverts et facilités à la clientèle de détail 
garanties par des instruments financiers), prêts à terme et crédit-bail (prêts à 
tempérament, prêts et crédit-bail pour l’acquisition d’un véhicule, prêts pour études 
et formation, financements privés et autres expositions ayant les mêmes 
caractéristiques), sont généralement éligibles au traitement applicable à la clientèle 
de détail indépendamment de leur montant. Il arrive cependant que les autorités de 
contrôle décident de fixer des seuils d’exposition afin de faire une distinction entre 
clientèle de détail et entreprises. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Aucun seuil d’exposition ne sera établi pour faire une distinction entre clientèle de détail et 
entreprises. 
 

 
• Les créances hypothécaires au logement (dont les hypothèques de premier rang et 

de rang inférieur, les prêts à terme et lignes de crédit renouvelables garanties par 
un bien immobilier) sont éligibles au traitement réservé à la clientèle de détail 
indépendamment du montant de l’exposition dans la mesure ou le crédit est accordé 
à un particulier qui est le propriétaire occupant (étant entendu que les autorités de 
contrôle font preuve d’une souplesse raisonnable pour les immeubles ne 
comportant que quelques éléments locatifs, les autres étant traités comme créances 
aux entreprises). Les prêts garantis par un immeuble à logements ou par un 
ensemble résidentiel unique (copropriété ou résidence coopérative) entrent 
également dans la catégorie des créances hypothécaires au logement. Les autorités 
de contrôle nationales peuvent limiter le nombre maximal de logements par 
exposition. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les expositions liées à des créances hypothécaires au logement sont limitées aux immeubles 
résidentiels d’un à quatre logements. (voir Chapitre 3, section 3.1.9). 
 

 
• Les prêts accordés à de petites entreprises et gérés comme expositions de 

clientèle de détail peuvent bénéficier du traitement réservé à cette catégorie, à 
condition que l’exposition totale du groupe bancaire sur une petite entreprise 
emprunteuse (sur une base consolidée le cas échéant) soit inférieure à 
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1 250 000 $ canadiens. Le même seuil est appliqué aux prêts accordés à de 
petites entreprises par le biais d’un particulier ou garantis par un particulier. 

• Il est escompté que l’Autorité laisse une certaine souplesse aux entités financières 
pour appliquer ces seuils dans la pratique, afin de ne pas les obliger à élaborer de 
vastes systèmes informatiques dans un unique souci de parfaite conformité. Il est 
néanmoins important que l’Autorité veille à ce qu’il n’y ait pas d’abus en la matière 
(en ce qui concerne également les dépassements de seuils non traités comme des 
violations). 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les expositions liées à des crédits hypothécaires sont limitées aux immeubles résidentiels d’un 
à quatre logements (voir la section 3.1.9). 
 

 
Expositions multiples 
 
232.  Pour être traitée comme une exposition de clientèle de détail, une créance doit 

faire partie d’un grand lot d’expositions gérées par l’entité financière sur une base 
collective : 

 
• Les expositions sur les petites entreprises inférieures à 1 250 000 $ 

canadiens peuvent être traitées comme des créances de détail si l’entité 
financière les intègre systématiquement dans ses systèmes internes de 
gestion des risques, au même titre que ses autres expositions sur la 
clientèle de détail et à condition qu’elles soient initiées de manière similaire. 
En outre, aux fins d’en évaluer et d’en quantifier le risque, elles ne doivent 
pas être gérées individuellement comme le sont les expositions sur les 
entreprises, mais plutôt dans le cadre d’un segment de portefeuille ou d’un 
lot d’expositions présentant des caractéristiques de risque identiques; cela 
ne doit toutefois pas en empêcher le traitement individuel à certains stades 
du processus de gestion des risques. Le fait qu’une exposition soit notée 
individuellement ne l’empêche pas d’être reconnue comme créance de 
détail. 

 
233. Il est demandé à chaque entité financière de définir trois sous-catégories dans la 

catégorie des actifs de clientèle de détail : a) expositions garanties par de 
l’immobilier résidentiel telles qu’elles sont définies ci-dessus; b) expositions 
renouvelables éligibles telles qu’elles sont définies au paragraphe suivant; c) 
toutes les autres expositions de cette catégorie. 

 
v. Expositions renouvelables sur la clientèle de détail éligibles (ERCDE) 
 
234. Tous les critères ci-dessous doivent être satisfaits pour qu’un sous-portefeuille 

soit considéré comme une ERCDE. Ils doivent être appliqués aux sous-
portefeuilles en conformité avec la segmentation par l’entité financière de ses 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 859

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 151 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

activités de clientèle de détail en général. La segmentation au niveau national ou 
local (ou inférieur) devrait être la règle. 

 
a) Les expositions sont renouvelables, non garanties et sans engagement 

(tant contractuellement que dans la pratique). On entend ici par expositions 
renouvelables celles dont l’encours du client est autorisé à fluctuer en 
fonction des décisions d’emprunt et de remboursement, dans la limite fixée 
par l’entité financière. 

b) Il s’agit d’expositions sur des particuliers. 
c) L’exposition maximale envers un seul individu dans un sous-portefeuille 

donné est égale ou inférieure à 125 000 $ canadiens. 
d) Dans la mesure où les hypothèses de corrélation entre les actifs pour la 

fonction de pondération ERCDE sont nettement moins élevées qu’avec 
l’autre fonction de pondération des expositions de clientèle de détail fondée 
sur des estimations PD faibles, les entités financières doivent faire la 
preuve qu’elles n’utilisent la fonction ERCDE que pour les portefeuilles dont 
la volatilité des taux de pertes se situe à un niveau faible par rapport à leur 
taux moyen de perte, en particulier dans les catégories basses de PD. 
L’Autorité analysera la volatilité relative des taux de pertes à différents 
niveaux – portefeuille global et sous-portefeuilles – et échangera avec 
d’autres juridictions de l’information relative aux facteurs types de taux de 
pertes sur ERCDE. 

e) Les données relatives aux taux de pertes du sous-portefeuille doivent servir 
à analyser la volatilité des taux de pertes. 

f) L’Autorité doit reconnaître que le traitement en tant qu’ERCDE concorde 
avec les éléments de risque sous-jacents du sous-portefeuille. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Si les cartes de crédit sont gérées séparément des lignes de crédit, ces deux types de produits 
peuvent être traités comme appartenant à des sous-portefeuilles distincts. 
 

 
vi. Définition des expositions sur actions 
 
235. Les expositions sur actions sont généralement définies en fonction de la nature 

économique de l’instrument. Elles comprennent les participations aussi bien 
directes qu’indirectes173, avec ou sans droits de vote, dans les actifs et revenus 
d’une entreprise commerciale ou d’une institution financière qui n’est pas 
consolidée ou déduite des fonds propres conformément au Chapitre 1 (champ 

                                                
173  Les participations indirectes comprennent les portefeuilles de dérivés liés à des participations ainsi que 

les parts détenues dans des personnes morales, sociétés, sociétés à responsabilité limitée ou autres 
types d’entreprises qui émettent des titres et dont l’activité principale consiste à investir en actions. 
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d’application)174. Tout instrument satisfaisant à l’ensemble des conditions 
suivantes est considéré comme une exposition sur actions : 

 
• Il est irrécouvrable au sens où le remboursement des capitaux investis ne 

peut être obtenu que par la cession du placement ou celle des droits qui lui 
sont attachés ou par la liquidation de l’émetteur. 

• Il ne représente pas d’obligation pour l’émetteur. 

• Il comporte une créance résiduelle sur les actifs ou le revenu de l’émetteur. 
 
236. Par ailleurs, les instruments ci-dessous doivent être classés comme des 

expositions sur actions : 
 

• Tout instrument ayant la même structure que ceux autorisés comme fonds 
propres de base pour les entités financières. 

• Tout instrument qui représente une obligation pour l’émetteur et satisfait à 
l’une des conditions suivantes : 

 
1. L’émetteur peut reporter indéfiniment le règlement de l’obligation. 
2. L’obligation exige (ou autorise, au gré de l’émetteur) que le règlement 

soit effectué par l’émission d’un nombre fixe d’actions de l’émetteur. 
3. L’obligation exige (ou autorise, au gré de l’émetteur) que le règlement 

soit effectué par l’émission d’un nombre variable d’actions de 
l’émetteur et (toutes choses étant égales par ailleurs) toute 
modification de valeur de l’obligation est attribuable, et comparable, 
à la modification de valeur d’un nombre fixe d’actions de l’émetteur175 
et va dans le même sens. 

4. Le détenteur peut opter pour le règlement en actions sauf dans l’un 
des deux cas suivants : i) s’il s’agit d’un instrument négocié, l’Autorité 
considère que l’entité financière a bien prouvé qu’il est négocié 
davantage comme un titre de créance que comme une action de 
l’émetteur; ii) s’il s’agit d’un instrument non négocié, l’Autorité 
considère que l’entité financière a bien prouvé qu’il devait être traité 
comme une créance. Dans les deux cas, l’entité financière peut être 
autorisée par l’Autorité à dissocier les risques à des fins prudentielles. 

                                                
174  Lorsque certains pays membres conservent leur traitement actuel en tant qu’exception à l’approche 

utilisant les déductions, les placements en actions des banques dans le cadre de l’approche NI doivent 
être considérés comme éligibles dans leurs portefeuilles d’actions relevant de cette approche. (Note non 
applicable). 

175 Pour certaines obligations qui requièrent ou autorisent le règlement par émission d’un nombre variable 
des actions de l’émetteur, la modification de la valeur monétaire de l’obligation est égale à la modification 
de la juste valeur d’un nombre fixe d’actions multiplié par un facteur précisé. Ces obligations satisfont 
aux conditions du point 3 si le facteur ainsi que le nombre référence d’actions sont fixes. Par exemple, il 
peut être demandé à un émetteur de régler une obligation en émettant des actions d’une valeur égale à 
trois fois l’appréciation de la juste valeur de 1 000 actions. Cette obligation est considérée être la même 
qu’une autre nécessitant un règlement par émission d’actions pour un montant égal à l’appréciation de 
la juste valeur de 3 000 titres. 
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237. Les titres de créances et autres titres, participations dans des sociétés, dérivés 

ou autres produits structurés dont l’objet est de reproduire les caractéristiques 
économiques d’une participation en actions sont considérés comme expositions 
sur actions176. Cela inclut les passifs dont le revenu est lié à celui des actions177. 
À l’opposé, les placements en actions qui sont structurés dans l’intention de 
reproduire la nature économique de titres de créances ou d’expositions liées à 
une titrisation ne seront pas considérés comme tels. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Émissions de type mezzanine :  
 
• À défaut d’un mandat de conversion en actions ordinaires, ces instruments sont assimilés 

à des créances. 

• S’il y a un mandat de conversion en actions ordinaires, le mandat1 est assimilé à des 
actions et la convention de prêt, à une créance. 

 
Actions privilégiées178 : 
 
• Les actions privilégiées convertibles, rachetables ou non, sont assimilées à des actions. 

• Les actions privilégiées perpétuelles, rachetables au gré de l’émetteur ou non, sont 
assimilées à une créance – l’approche PD/PCD peut être employée pour le calcul des 
exigences de fonds propres relatives aux actions. 

• Les actions privilégiées perpétuelles rachetables au gré du détenteur sont assimilées à 
une créance. 

• Les actions privilégiées à terme sont assimilées à une créance. 
 

 
 
Note de l’Autorité relative à la note de bas de page No 175 
 
Lorsque l’approche NI est requise, les transactions sur certificats de placements garantis 
indiciels et la couverture connexe doivent faire l’objet d’une exigence de fonds propres conforme 
à l’approche NI.  
 

 

                                                
176  La définition des portefeuilles d'actions recouvre également les actions inscrites comme prêts, mais 

provenant d'une conversion dette/participation effectuée dans le cadre de la réalisation normale ou de 
la restructuration de la dette. Cependant, ces instruments peuvent ne pas être soumis à une exigence 
de fonds propres inférieure à celle qui s'appliquerait si les titres restaient dans le portefeuille de dette. 

177  Les autorités de contrôle peuvent ne pas exiger que ces passifs soient pris en compte lorsqu’ils sont 
directement couverts par une participation, de sorte que la position nette ne comporte pas de risque 
important. 

178  Le mandat doit être dans un document distinct de la convention de prêt, et pouvoir être évalué, c’est-à-
dire qu’il doit y avoir un mécanisme d’évaluation. 
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238. L’autorité de contrôle est libre de reclasser, à son gré, les titres de créances en 
expositions sur actions pour calculer les exigences de fonds propres 
réglementaires et de garantir par ailleurs que le traitement approprié leur est bien 
appliqué, conformément aux processus de surveillance prudentielle. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité pourra, si nécessaire, à son gré, reclasser les titres de créances en expositions sur 
actions ou les portefeuilles d’actions en créances pour calculer les exigences de fonds propres 

réglementaires.  
 

 
vii. Définition des créances achetées éligibles 

 
239. Les créances achetées sont divisées en créances de la clientèle de détail et 

créances des entreprises selon les définitions ci-après. 
 
Créances achetées de la clientèle de détail 
 
240. Sous réserve que l’établissement acquéreur respecte les règles de l’approche NI 

applicables aux expositions sur la clientèle de détail, les créances acquises 
peuvent être traitées selon l’approche « descendante » (du général au particulier) 
dans la mesure où elles sont autorisées par les normes en vigueur pour les 
expositions sur la clientèle de détail. L’entité financière doit appliquer, en outre, 
les exigences opérationnelles minimales fixées aux sections 5.6 et 5.8. 

 
Créances achetées des entreprises 
 
241. Pour ce type de créances, il est généralement demandé aux entités financières 

d’évaluer le risque de défaut de chaque emprunteur, comme cela est précisé à 
la section 5.3.1 de la même façon que pour les autres créances des entreprises. 
Cependant, si les entités financières veulent utiliser l’approche « descendante », 
leur programme d’acquisition de créances doit respecter les critères d’éligibilité 
des créances et les exigences opérationnelles minimales de cette approche. Le 
recours au traitement descendant des créances achetées se limite à des 
situations où les exigences minimales prévues par l’approche NI pour les 
expositions sur les entreprises, qui seraient sinon applicables, imposeraient aux 
entités financières une charge de travail injustifiée. Ce traitement est, pour 
l’essentiel, prévu pour les créances achetées destinées à être incluses dans des 
structures de titrisation adossées à des actifs, mais les entités financières 
peuvent, avec l’autorisation écrite de l’Autorité, y recourir aussi pour des 
expositions de bilan partageant les mêmes caractéristiques. 

 
242. L’Autorité peut refuser l’utilisation de l’approche « descendante » pour les 

créances achetées sur les entreprises si certaines exigences minimales ne sont 
pas respectées. En particulier, pour bénéficier de ce traitement, ces créances 
doivent satisfaire aux conditions suivantes : 
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• Les créances sont acquises auprès de tiers n’ayant aucun lien avec l’entité 
financière, qui n’en est donc ni directement ni indirectement à l’origine. 

• Les créances des entreprises doivent être créées dans des conditions de 
pleine concurrence entre vendeur et débiteur (par conséquent, les 
créances interentreprises et celles faisant l’objet d’un compte 
correspondant entre entreprises qui achètent et vendent entre elles ne sont 
pas éligibles)179. 

• L’établissement acquéreur détient une créance sur l’ensemble ou un 
pourcentage des revenus générés par le lot de créances180. 

• Il incombe aux autorités de contrôle nationales de fixer des limites de 
concentration au-dessus desquelles les exigences de fonds propres 
doivent être calculées en utilisant les exigences minimales requises par 
l’approche « ascendante » appliquée aux expositions sur les entreprises. 
Ces limites peuvent se fonder sur l’une ou plusieurs des mesures 
suivantes :  
 
➢ montant d’une exposition individuelle par rapport à l’ensemble du lot; 
➢ importance du lot en pourcentage des fonds propres réglementaires; 
➢ montant maximal de l’une des expositions. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Si une même créance ou un groupe de créances garanties par le même vendeur représente 
plus de 3,5 % de l’ensemble des créances achetées, les exigences de fonds propres doivent 
être calculées en utilisant les exigences minimales requises par l’approche « ascendante » 
appliquée aux expositions sur les entreprises. 
 

 
243. L’existence d’un recours total ou partiel au vendeur n’empêche pas 

automatiquement une entité financière d’adopter cette approche 
« descendante », tant que les flux de trésorerie générés par les créances 
acquises constituent la principale protection contre le risque de défaut tel qu’il est 
défini par les règles aux paragraphes 365 à 368 de la section 5.6 consacrés à ce 
type de créances et que l’entité financière satisfait aux critères d’éligibilité et aux 
exigences opérationnelles. 

 
Définition d’un engagement 
 

                                                
179  Les comptes correspondants impliquent qu’un client achète et vend à une même entreprise, au risque 

que les dettes soient réglées par des paiements en nature plutôt qu’en liquidités; les factures établies 
entre les entreprises peuvent être compensées mutuellement au lieu d’être payées. Cette pratique peut 
l’emporter sur l’intérêt d’un titre si elle est attaquée en justice. 

180 Les créances sur des tranches de revenus (position de premières pertes, position de deuxièmes pertes, 
etc.) entreraient dans le cadre du traitement des titrisations. 
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Les engagements sont des arrangements en vertu desquelles une institution est obligée, 
à la demande du client : 

• de consentir une créance sous forme de prêt, de participation à un prêt, de 
créances au titre du financement de baux, de prêts hypothécaires (y compris la 
portion non utilisée des MCBI), de découverts, d’acceptations bancaires, de 
lettres de crédit, de garanties ou de substituts de prêt; 

• d’acheter des prêts, des valeurs mobilières ou d’autres éléments d’actif. 
 

Il convient de souligner que les engagements hypothécaires non capitalisés sont assimilés 
à des engagements aux fins du calcul des fonds propres fondés sur le risque si 
l’emprunteur a accepté l’engagement proposé par l’institution et que toutes les conditions 
rattachées à l’engagement ont été respectées. 
 
5.2.2 Approches fondation et avancée 
 
244. Trois éléments clés caractérisent chacune des catégories d’actifs couvertes par 

le dispositif NI : 
 

• Les composantes du risque, c’est-à-dire les estimations des paramètres du 
risque fournies par les entités financières, certaines étant des évaluations 
prudentielles. 

• Les fonctions de pondération, c’est-à-dire les moyens permettant de 
traduire les composantes du risque en actifs pondérés, puis en exigences 
de fonds propres. 

• Les exigences minimales, c’est-à-dire les normes minimales que les entités 
financières doivent respecter pour appliquer l’approche NI à une catégorie 
donnée. 

 
245. Pour beaucoup de catégories, le Comité de Bâle a prévu deux grandes 

approches : une approche fondation et une approche avancée. Dans la première, 
les entités financières fournissent en général leurs propres estimations PD et 
appliquent aux autres composantes celles de l’Autorité. Dans le cadre de 
l’approche avancée, les entités financières font davantage appel à leurs 
évaluations internes pour PD, PCD et ECD, ainsi qu’à leur propre calcul de EE 
sous réserve du respect des exigences minimales. Dans les deux cas, les entités 
financières doivent toujours utiliser les fonctions de pondération fournies dans le 
présent document pour déterminer leurs exigences de fonds propres. Ces 
approches sont développées ci-après. 

 
i. Expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques 
 
246. Dans le cadre de l’approche fondation, les entités financières doivent évaluer 

elles-mêmes les PD pour chacune de leurs notations d’emprunteurs, mais elles 
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doivent utiliser les estimations prudentielles pour les autres composantes du 
risque concernées, à savoir PCD, ECD et EE181. 

 
247. Dans le cadre de l’approche avancée, les entités financières fournissent leurs 

propres estimations de PD, PCD et ECD et doivent évaluer elles-mêmes EE182. 
 
248. Les cinq sous-catégories de FS font exception à cette règle générale. 
 

• Sous-catégories FS : FP, FO, FPB, IPR et ICFV. 

• Les entités financières qui ne répondent pas aux exigences pour évaluer 
PD dans le cadre de l’approche fondation appliquée aux actifs FS devront 
faire correspondre leur classement interne des risques à cinq catégories 
prudentielles, chacune faisant l’objet d’un coefficient de pondération 
spécifique. Cette version est appelée « approche des critères de 
classement prudentiels ». 

 
250. Les entités financières qui répondent aux exigences pour évaluer PD pourront 

appliquer l’approche fondation aux expositions sur les entreprises et en déduire 
les coefficients de pondération pour toutes les catégories d’expositions FS, sauf 
ICFV. À la discrétion de l’Autorité, les entités financières satisfaisant à ces 
exigences pour les expositions ICFV pourront utiliser une approche fondation 
similaire à tous égards à celle des expositions d’entreprises, à l’exception d’une 
fonction de pondération distincte décrite au paragraphe 283 de la section 5.3.1. 

 
251. Les entités financières qui répondent aux exigences pour évaluer PD, PCD et 

ECD pourront appliquer l’approche avancée aux expositions sur les entreprises 
et en déduire les coefficients de pondération pour toutes les catégories 
d’expositions FS, sauf ICFV. À la discrétion de l’Autorité, les entités financières 
satisfaisant à ces exigences pour les expositions ICFV pourront utiliser une 
approche avancée similaire à tous égards à celle des expositions d’entreprises, 
à l’exception d’une fonction de pondération distincte décrite au paragraphe 283 
de la section 5.3.1. 

 
ii. Expositions sur la clientèle de détail 
 
252. Les entités financières doivent, pour cette catégorie d’actifs, fournir leurs propres 

estimations PD, PCD et ECD. Aucune distinction n’est faite ici entre l’approche 
fondation et l’approche avancée. 

 
iii. Expositions sur actions 
 
253.  Deux grandes approches permettent de calculer les actifs pondérés des 

expositions n’entrant pas dans le portefeuille de négociation : une approche 
                                                
181  Tel qu’indiqué au paragraphe 318 de la section 5.3.2, l’Autorité peut demander aux entités financières 

utilisant l’approche fondation de calculer EE à partir de la définition fournie aux paragraphes 320 à 324 
de la section 5.3.2. 

182  L’Autorité est libre de soustraire du calcul de EE certaines expositions locales (paragraphe 319 de la 
section 5.3.2). 
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fondée sur le marché et une approche PD/PCD; elles sont explicitées aux 
paragraphes 340 à 361 de la section 5.5. 

 
254. L’approche PD/PCD reste envisageable pour les entités financières qui adoptent 

l’approche avancée pour d’autres types d’expositions. 
 
iv. Créances achetées éligibles 
 
255. Le traitement peut recouvrir deux catégories d’actifs. Les deux approches, 

fondation et avancée, sont possibles en ce qui concerne les créances achetées 
éligibles des entreprises sous réserve de satisfaire à certaines exigences 
opérationnelles. Pour les créances achetées éligibles de la clientèle de détail, 
comme pour les créances directes de cette clientèle, aucune distinction n’est faite 
entre les deux approches. 

 
5.2.3 Généralisation de l’approche NI à toutes les catégories d’actifs 
 
256. Une entité financière qui adopte l’approche NI pour une partie de ses créances 

est censée l’étendre à l’ensemble de son groupe à l’exception des expositions 
du groupe sur les contreparties centrales visées à l’Annexe 3-II, section IX. Le 
Comité de Bâle reconnaît cependant que, pour de nombreuses entités 
financières, il peut s’avérer difficile, pour diverses raisons, d’appliquer 
simultanément l’approche NI à toutes leurs grandes catégories d’actifs et unités 
opérationnelles. Une fois cette approche adoptée, en outre, la nature imparfaite 
des données peut faire que les entités financières parviennent à satisfaire les 
critères d’utilisation de leurs propres estimations PCD et ECD pour certaines de 
leurs catégories d’actifs ou quelques-unes de leurs composantes, mais pas pour 
toutes en même temps. 

 
257. Cela étant, l’Autorité peut autoriser les entités financières à programmer 

progressivement l’approche NI dans l’ensemble de leur groupe. Cette évolution 
graduelle comprend : 

 
i. l’adoption progressive de l’approche NI catégorie d’actifs par catégorie 

d’actifs au sein d’un même établissement (ou pour chaque sous-catégorie 
d’actifs séparément, dans le cas des créances de la clientèle de détail); 

ii. l’adoption progressive de l’approche NI unité par unité au sein d’un même 
groupe; 

iii. le passage de l’approche fondation à l’approche avancée composante du 
risque par composante. Cependant, une entité financière qui recourt à une 
approche NI pour une catégorie d’actifs au sein d’une composante donnée 
(ou pour une sous-catégorie donnée dans le cas des créances de la 
clientèle de détail) doit également l’appliquer à toutes les expositions à 
l’intérieur de cette catégorie d’actifs (ou sous-catégorie) au sein de cette 
composante de l’entité financière. 

 
258. Les entités financières doivent établir un programme précisant dans quelle 

mesure et à quel moment elles envisagent d’appliquer à terme les approches NI 
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aux principales classes d’actifs (ou sous-catégories pour la clientèle de détail) et 
composantes. Ce plan, qui doit être contraignant, mais réaliste, et requiert 
l’autorisation écrite de l’Autorité, doit être conçu dans l’optique d’un passage 
facilement réalisable à des approches plus avancées et ne pas être motivé par 
le désir d’adopter une approche relevant des Chapitres 3 à 8 de la présente ligne 
directrice qui minimise les exigences de fonds propres. Pendant la période 
concernée, l’Autorité veillera à ce qu’aucun allégement de fonds propres ne soit 
accordé aux transactions intragroupes destinées à réduire l’exigence globale 
d’une entité financière en transférant le risque de crédit entre unités (ou 
composantes de l’entité financière) selon les approches (standard, NI fondation 
ou avancée); cela recouvre notamment, mais pas uniquement, les cessions 
d’actifs ou les garanties croisées. 

 
259. Certaines expositions liées à des unités (ou composantes de l’entité financière) 

de moindre importance ainsi que des catégories d’actifs peu significatives en 
termes de montant et de profil de risque perçu peuvent être exemptées des 
exigences visées aux deux paragraphes précédents, sous réserve de 
l’autorisation écrite de l’Autorité. Les exigences de fonds propres pour ces 
opérations seront fixées selon l’approche standard, l’Autorité déterminant si une 
entité financière doit, dans le cadre du processus de surveillance prudentielle, 
augmenter ses fonds propres en regard de ces positions. 

 
260. Nonobstant ce qui précède, dès lors qu’une entité financière a adopté l’approche 

NI pour tout ou partie de ses expositions sur les entreprises, les banques, les 
emprunteurs souverains ou la clientèle de détail, il lui faudra l’appliquer en même 
temps à ses expositions sur actions, si elles représentent un montant significatif. 
L’Autorité pourra exiger qu’une entité financière utilise l’une des approches NI si 
ses expositions sur actions représentent une part importante de son activité, 
même si elle n’emploie pas cette approche pour d’autres activités. En outre, une 
entité financière ayant opté pour l’approche NI générale pour la catégorie 
d’expositions sur les entreprises devra l’adopter pour les sous-catégories FS. 

 
261. Les entités financières qui adoptent une approche NI sont censées continuer à 

l’utiliser. Seules des circonstances exceptionnelles peuvent autoriser un retour 
délibéré à l’approche standard ou à l’approche fondation, dans le cas, par 
exemple, d’une cession des activités liées au crédit, après l’autorisation écrite de 
l’Autorité. 

 
262. Étant donné la nature imparfaite des données sur les expositions FS, une entité 

financière peut continuer à appliquer les critères de classement prudentiel pour 
une ou plusieurs des sous-catégories FP, FO, FPB, IPR ou ICFV et passer à 
l’approche fondation ou avancée pour d’autres sous-catégories au sein de la 
catégorie des actifs d’entreprise. Une entité financière ne devra cependant pas 
choisir l’approche avancée pour les expositions ICFV sans le faire également 
pour les expositions IPR importantes. 

 
262(i). Sans égard à leur importance, les expositions sur les contreparties centrales 

découlant d’opérations sur dérivés de gré à gré, d’opérations sur dérivés 
négociés sur les marchés organisés et de cessions temporaires de titres doivent 
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être traitées selon les dispositions spécifiques énoncées à l’Annexe 3-II, 
section IX. Lors de l’évaluation du caractère « significatif » des expositions aux 
fins du paragraphe 259, le ratio de couverture selon l’approche NI ne doit pas 
être influencé par le montant des expositions sur les contreparties centrales 
visées à ladite Annexe, c’est-à-dire que ces expositions doivent être exclues du 
numérateur et du dénominateur du ratio de couverture NI utilisé. 

 
5.2.4 Dispositions de mise en application 
 
i. Calculs parallèles 
 
263. L’entité qui adopte les approches fondation ou avancée183 est tenue de calculer 

ses exigences de fonds propres au titre de ces approches d’une part, et d’autre 
part, selon les dispositions de l’approche standard. L’entité devra aussi fournir le 
calcul des exigences relatives au plancher tel qu’indiqué à la section 1.6 de la 
ligne directrice.  

 
 264 à 265.  Paragraphes supprimés 

 
266. Du fait de l’éventualité de cycles des prix des logements de très longue durée, 

que des données à court terme peuvent ne pas saisir correctement, pendant 
cette période de transition la valeur PCD affectée aux expositions sur la clientèle 
de détail garanties par de l’immobilier résidentiel ne pourra être inférieure à 10 % 
pour les sous-segments d’expositions auxquels s’applique la formule du 
paragraphe 328 de la section 5.4.1184. Pendant la période de transition, le Comité 
de Bâle étudiera la nécessité de prolonger éventuellement ce plancher. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Note de l’Autorité à l’égard de la note de bas de page No 182. Le plancher de 10 % sur la PCD 
affectée aux hypothèques résidentielles s’applique à toute tranche d’un prêt hypothécaire 
résidentiel non garantie ni autrement assurée par le gouvernement du Canada. Les expositions 
liées aux hypothèques résidentielles qui sont assurées par un assureur hypothécaire privé 
détenant une garantie de sécurité de la part du gouvernement du Canada peuvent être séparées 
en une exposition garantie par un emprunteur souverain et une exposition garantie par une 
entreprise, tel qu’il est décrit à la section 3.1.9. 
 

 
 267 à 269.  Paragraphes supprimés.  

 

                                                
183 L’Autorité fournit à l’entité le cadre d’agrément ainsi que les balises en regard de l’autorisation qui doit 

être obtenue pour l’utilisation de l’approche NI pour le risque de crédit. Ces documents sont disponibles 
sur le site Web de l'Autorité.  

184  Le plancher de 10 % de PCD ne s’applique cependant pas aux sous-segments qui font l’objet/bénéficient 
de garanties émanant d’emprunteurs souverains. En outre, l’existence du plancher n’exempte pas des 
exigences d’estimation PCD, précisées dans les exigences minimales à partir du paragraphe 468 de la 
section 5.8.7. 
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5.3 Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains 
et banques 

 
270. Cette partie expose le mode de calcul des exigences de fonds propres pour les 

pertes inattendues (PI) liées à des expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques. La première sous-partie montre qu’une même fonction 
de pondération est utilisée pour ces trois catégories d’actifs, à une exception près 
: des coefficients prudentiels sont fournis pour chaque sous-catégorie FS de la 
catégorie « entreprise », avec, en plus, une fonction de pondération spécifique 
pour ICFV. La seconde sous-partie analyse les composantes du risque, alors que 
la méthode de calcul des pertes attendues et la détermination de la différence 
entre le résultat ainsi obtenu et les provisions sont décrites à la section 5.7. 

 
5.3.1 Actifs pondérés relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs 

souverains et banques 
 
i. Formule de calcul des actifs pondérés en regard du risque 
 
271. Les actifs pondérés sont calculés en fonction des estimations de PD, PCD et 

ECD et, dans certains cas, de l’échéance effective (EE) d’une exposition donnée. 
Les ajustements éventuels liés aux échéances sont étudiés aux paragraphes 318 
à 324 de la section 5.3.2. 

 
272. Sauf indication contraire, PD et PCD sont exprimées ici en nombres décimaux et 

ECD en valeur (p. ex., en dollars canadiens). Pour les expositions qui ne sont 
pas en état de défaut, la formule de calcul est la suivante185 186 : 

 
Corrélation (R) = 0,12 x (1 - EXP (-50 x PD))/(1 - EXP (-50))  

 + 0,24 x [1 -(1 - EXP(-50 x PD))/(1 - EXP (-50))] 
 

Ajustement d’échéance (b) = (0,11852 – 0,05478 × ln (PD))^2 
 

Exigence de fonds propres (K)187 = [PCD x N [(1 - R)^(-0,5) x G (PD)  
 + (R/(1 - R))^(0,5) x G (0,999)] - PD x PCD]  
 x (1 -1,5 x b)^ (-1) x (1 + (EE -2,5) x b) 
 

Actifs pondérés (AP) = K x 12,5 x ECD 
 

L’exigence de fonds propres (K) au regard d’une exposition en état de défaut est 
égale au montant le plus élevé entre zéro et la différence entre son PCD 

                                                
185 « ln » correspond au logarithme népérien.  
186  N (x) indique la fonction de distribution cumulative pour une variable aléatoire standard normale (c.-à-d. 

la probabilité qu’une variable aléatoire normale de moyenne zéro et de variance 1 soit inférieure ou égale 
à x). G (z) représente la fonction cumulative inverse pour une variable aléatoire standard normale (c.-à-
d. la valeur de x telle que N (x) = z). La fonction cumulative normale et son inverse sont, par exemple, 
disponibles sur Excel en tant que fonctions NORMSDIST et NORMSINV. 

187  Si le résultat du calcul des fonds propres à détenir au regard d’une exposition à un emprunteur souverain 
est une valeur négative, l’entité appliquera une exigence nulle. 
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(paragraphe 468 de la section 5.8.7) et la meilleure estimation par l’entité 
financière de la perte attendue (paragraphe 471 de la section 5.8.7). Le montant 
de l’exposition pondérée en fonction du risque pour un actif en défaut est le 
produit K x 12,5 x ECD. 
 
Un multiplicateur de 1,25 est appliqué au paramètre de corrélation de toutes les 
expositions envers les établissements financiers réunissant les critères suivants : 
 
• Établissements financiers réglementés dont le total de l’actif est supérieur 

ou égal à 100 milliards de dollars américains, sur la foi des états financiers 
les plus récemment vérifiés de la société mère et des filiales consolidées. 
Aux fins du présent paragraphe, un établissement financier réglementé 
désigne une société mère et ses filiales, dès lors que toute entité juridique 
substantielle du groupe consolidé est supervisée par une autorité de 
contrôle qui impose des exigences prudentielles conformes aux normes 
internationales. Il s’agit notamment, mais pas exclusivement, d’entités 
d’assurance, de négociateurs pour compte de tiers (courtiers) ou pour 
compte propre (dealers), de banques, d’institutions d’épargne et de 
négociateurs de contrats à terme (Future Commisions Merchants). 

• Établissements financiers non réglementés, quelle que soit leur taille. Aux 
fins de ce paragraphe, un établissement financier non réglementé désigne 
une entité juridique dont le secteur d’activité principal est la gestion d’actifs 
financiers, le crédit, l’affacturage, le crédit-bail, l’octroi de rehaussements 
de crédit, la titrisation, le placement, la conservation financière, les services 
de contrepartie centrale, les transactions pour compte propre et les autres 
services financiers reconnus par l’Autorité. 

 
Corrélation 
(R_FI) 

= 1,25 x [0,12 x (1 - EXP (-50 × PD))/(1 - EXP (-50)) + 
0,24 x [1 -(1 - EXP(-50 x PD))/(1 - EXP (-50))] ] 

 
Des exemples de coefficients de pondération sont fournis à l’Annexe 5-I. 
 
ii. Ajustement en fonction de la taille dans le cas des petites et moyennes 

entreprises (PME) 
 
273. L’approche NI autorise les entités financières, pour les crédits aux entreprises, à 

faire la distinction entre les expositions sur des PME (entreprises dont le chiffre 
d’affaires publié du groupe consolidé auquel elles appartiennent est inférieur à 
62,5 millions de dollars canadiens) et sur de grosses sociétés. Pour les 
expositions sur des PME, on ajuste la formule de pondération des risques afin 
de tenir compte de la taille de l’entreprise (à savoir : 0,04 × (1 - (CA – 
6,25)/56,25)), CA étant le chiffre d’affaires total annuel compris entre 6,25 et 
62,5 millions de dollars canadiens. Un chiffre d’affaires inférieur à 6,25 millions 
de dollars canadiens sera traité comme équivalent à ce montant. 

 
Corrélation (R)  =  0,12 × (1 - EXP (-50 × PD))/(1 - EXP (-50)) +  
  0,24 × [1 - (1 - EXP (-50 × PD))/(1 - EXP (– 50))] –  
  0,04 × (1 - (CA – 6,25)/56,25) 
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Note de l’Autorité 
 
Les seuils de Bâle II ont été convertis en dollars canadiens, selon un taux de change de 1,25. 
Ce taux de conversion ponctuel a été établi afin d’assurer la compétitivité des coopératives de 
services financiers du Québec avec les institutions financières canadiennes et américaines. 
 
L’ajustement à l’égard de la taille de l’entreprise ne peut être appliqué aux termes de l’approche 
PD/PCD pour les actions. 
 

 
274. À la discrétion de l’Autorité, les entités financières peuvent être autorisées à 

remplacer, par sécurité, le chiffre d’affaires total par l’actif total du groupe 
consolidé dans le calcul du seuil PME et de l’ajustement lié à la taille, mais ce 
uniquement lorsque le chiffre d’affaires ne constitue pas un indicateur significatif 
de la taille de l’entreprise. 

 
  
Note de l’Autorité 
 
Pour déterminer la taille de l’emprunteur, il faut s’appuyer sur le chiffre d’affaires annuel, plutôt 
que sur l’actif total, sauf dans les cas limités où l’institution peut démontrer qu’il est plus approprié 
d’utiliser l’actif total. L’Autorité est prête à considérer la constatation limitée pour les catégories 
d’entités dont le chiffre d’affaires est toujours beaucoup plus modeste que l’actif total puisque 
l’actif représente en l’espèce un indicateur plus approprié. L’utilisation de l’actif total doit être une 
exception d’emploi limité. La réduction maximale du coefficient de pondération des risques liés 
aux PME est atteinte lorsque la taille de l’emprunteur est de 6,25 M$ canadiens. Pour les 
emprunteurs de taille inférieure, la taille est fixée à 6,25 M$ canadiens, et l’ajustement diminue 
progressivement jusqu’à une valeur nulle lorsque la taille de l’emprunteur atteint 62,5 M$ 
canadiens. 
 

 
iii. Coefficients de pondération applicables au financement spécialisé (FS) 
 
Coefficients de pondération pour FP, FO, FPB et IPR 
 
275. Les entités financières qui ne répondent pas aux conditions requises pour 

estimer la PD dans le cadre de l’approche NI appliquée aux entreprises devront 
faire correspondre leurs notes internes à cinq catégories prudentielles, dotée 
chacune d’un coefficient de pondération spécifique. Les critères de classement 
utilisés à cet effet sont explicités dans l’Annexe 5-II. Les coefficients de 
pondération pour pertes inattendues associées à chaque catégorie prudentielle 
figurent dans le tableau. 
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Catégories et coefficients de pondération prudentiels pour PI applicables aux 
expositions FS hors ICFV 
 

Très bon profil Bon profil Profil 
satisfaisant Profil faible Défaut 

70 % 90 % 115 % 250 % 0 % 

 
276.  Bien que les entités financières soient supposées adapter leurs notations 

internes aux catégories prudentielles applicables au financement spécialisé à 
l’aide des critères de classement figurant en Annexe 5-II, chaque catégorie 
prudentielle correspond globalement à l’une des évaluations externes du crédit 
indiquées ci-dessous : 

 

Très bon profil Bon profil Profil 
satisfaisant Profil faible Défaut 

BBB- ou 
mieux BB+ ou BB BB- ou B+ B a C- Non 

applicable 

 
277. L’Autorité est libre d’autoriser les entités financières à attribuer des coefficients 

de pondération préférentiels de 50 % au « Très bon profil » et de 70 % au « Bon 
profil » si le temps à échéance résiduel est inférieur à 2,5 ans ou s’il leur apparaît 
que les caractéristiques de leur engagement et des autres formes de risque sont 
nettement plus solides que les critères de classement de la catégorie prudentielle 
correspondante. 

 
278. Les entités financières qui remplissent les conditions requises pour évaluer PD 

pourront utiliser l’approche fondation applicable à la catégorie d’actifs 
d’entreprises pour calculer les coefficients de pondération des sous-catégories 
FS. 

 
279. Les entités financières qui remplissent les conditions requises pour évaluer PD, 

PCD et/ou ECD pourront utiliser l’approche avancée applicable à la catégorie 
d’actifs d’entreprises pour calculer les coefficients de pondération des sous-
catégories FS. 
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Coefficients de pondération ICFV 
 
 
Note de l’Autorité 
 
Aucun type d’actif canadien n’a été désigné à titre d’ICFV. Les coefficients de pondération 
facultatifs présentés aux paragraphes 280, 282 et 283 ne s’appliquent donc pas au Canada. 
 
Les coefficients de pondération de l’ICFV s’appliquent toutefois aux prêts des filiales étrangères 
d’une entité financière québécoise grevant des biens situés sur le territoire d’une juridiction 
dont l’Autorité a désigné certains types de biens à titre d’ICFV.  
 

 
280. Les entités financières qui ne remplissent pas les conditions requises pour 

évaluer la PD ou que l’Autorité n’autorise pas à avoir recours aux approches 
fondation ou avancée pour ICFV doivent classer leurs notations internes selon 
cinq catégories prudentielles, dotée chacune d’un coefficient de pondération 
spécifique. Les critères de classement sur lesquels doit être fondée cette 
transposition sont les mêmes que ceux applicables à IPR, comme l’indique 
l’Annexe 5-II. Les coefficients de pondération associés à chaque catégorie sont 
donnés ci-après. 

 
Catégories et coefficients de pondération prudentiels pour PI applicables aux 
expositions ICFV 
 

Très bon profil Bon profil Profil 
satisfaisant Profil faible Défaut 

95 % 120 % 140 % 250 % 0 % 

 
281. Tel qu’indiqué au paragraphe 276 ci-dessus, chaque catégorie prudentielle 

correspond globalement à l’une des évaluations externes du crédit. 
 
282. L’Autorité est libre d’autoriser les entités financières à attribuer des coefficients 

de pondération préférentiels de 70 % au « Très bon profil » et de 95 % au « Bon 
profil » si leur temps à échéance résiduel est inférieur à 2,5 ans ou s’il leur 
apparaît que les caractéristiques de leurs engagements et d’autres formes de 
risque sont nettement plus solides que les critères de classement de la catégorie 
prudentielle correspondante. 
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Note de l’Autorité 
 
La catégorie ICFV ne s’applique pas au secteur de l’immobilier commercial au Québec et ailleurs 
au Canada. Les coefficients de pondération préférentiels dont il est question dans ce paragraphe 
ne s’appliquent donc pas nécessairement aux prêts garantis par des biens québécois, voire 
canadiens. 
 
Les coefficients de pondération de l’ICFV s’appliquent toutefois aux prêts des filiales étrangères 
d’une entité financière québécoise grevant des biens situés sur le territoire d’une juridiction dont 
l’autorité de contrôle du pays hôte a désigné certains types de biens à titre d’ICFV et a autorisé 
la filiale étrangère à recourir à l’approche NI. Dans ce cas, l’entité financière québécoise doit 
utiliser le coefficient de pondération de l’ICFV exigée par l’autorité de contrôle étrangère pour 
calculer ses exigences de fonds propres consolidées à l’égard des prêts garantis par les biens 
situés à l’étranger. 
 

 
283. Les entités financières qui remplissent les conditions requises pour évaluer PD 

ou que l’Autorité autorise à avoir recours aux approches fondation ou avancée 
pour ICFV détermineront les coefficients de pondération selon la formule utilisée 
pour les autres expositions FS, mais en calculant la corrélation de la manière 
suivante. 

 
Corrélation (R) =   0,12 × (1 - EXP (- 50 × PD))/(1 - EXP (- 50)) +  
  0,30 × [1 - (1 - EXP (- 50 × PD))/(1 - EXP (- 50))] 

 
284. Les entités financières qui ne remplissent pas les conditions requises pour 

évaluer PCD et ECD pour les expositions ICFV devront utiliser les paramètres 
prudentiels correspondants pour les expositions sur les entreprises. 

 
Calcul des actifs pondérés en fonction des risques pour les expositions 
assujetties au cadre de double défaut 
 
284(i). Pour les expositions couvertes à traiter à l’intérieur du cadre de double défaut, 

les exigences de fonds propres peuvent être calculées selon les dispositions des 
paragraphes 284(ii) et 284(iii). 

 
284(ii). Les exigences de fonds propres pour une exposition couverte assujettie au 

traitement de double défaut (KDD) sont calculées en multipliant K0 défini ci-après 
par un multiplicateur, selon la PD du fournisseur de protection (PDg) : 

 
KD D= K0 . (0,15+160 . PDg) 

 
K0 est calculé de la même façon que les exigences de fonds propres d’une 
exposition non couverte sur une entreprise (définie aux paragraphes 272 et 273 
ci-dessus), mais à l’aide de paramètres différents pour la PCD et l’ajustement de 
l’échéance : 
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PDD et PDg représentent les probabilités de défaut du débiteur et du garant 
respectivement, sous réserve d’un plancher de PD énoncé au paragraphe 285. 
La corrélation ρos est calculée selon la formule de corrélation (R) au 
paragraphe 272 (ou, le cas échéant, au paragraphe 273), la PD étant égale à 
PDD, et la PCDg représente la PCD d’une exposition directe comparable sur le 
garant (c.-à-d. conforme au paragraphe 301 de la section 5.3.2) la PCD liée à 
une facilité non couverte envers le garant ou la facilité non couverte envers le 
débiteur, selon que le garant et le débiteur fassent défaut pendant le cycle de la 
transaction couverte, les éléments de preuve et la structure de la garantie 
révèlent que le montant recouvré dépendrait de la situation financière du garant 
ou du débiteur respectivement; pour déterminer l’une ou l’autre de ces PCD, une 
entité financière peut tenir compte de la sûreté déposée exclusivement à l’égard 
de l’exposition ou de la protection du crédit respectivement, d’une manière 
conforme aux dispositions du paragraphe 279 de la section 5.3.1 ou 303 de la 
section 5.3.2 et 468 à 473 de la section 5.8.7, le cas échéant). Il se peut que l’on 
ne tienne pas compte du double recouvrement dans l’estimation de la PCD. Le 
coefficient d’ajustement de l’échéance b est obtenu d’après la formule 
d’ajustement de l’échéance (b), au paragraphe 272 de la section 5.3.1, la valeur 
PD représentant le minimum de PDD et de PDg. EE correspond à l’échéance 
effective de la protection du crédit, qui ne peut, en aucun cas, être inférieure à la 
durée minimale d’un an si le cadre de double défaut doit être appliqué. 

 
284(iii). Le montant des actifs pondérés en fonction des risques est établi de la même 

façon que pour les expositions non couvertes, c’est-à-dire : 
 

gDDD ECDKAPR = 5,12  
 
5.3.2 Composantes du risque 
 
i. Probabilité de défaut (PD) 
 
285. La probabilité de défaut pour les expositions sur les entreprises et les banques 

est égale au chiffre le plus élevé entre la valeur PD à un an, associée à la 
catégorie de notation interne à laquelle l’emprunteur est affecté et 0,03 %. Pour 
les expositions sur les emprunteurs souverains, la valeur PD est égale à la valeur 
PD à un an associée à la catégorie de notation interne de l’emprunteur dans 
laquelle ces expositions sont classées. La valeur PD des emprunteurs 
appartenant à une ou des catégories en défaut, conformément à la définition de 
référence du défaut, est de 100 %. Les exigences minimales requises pour 
calculer les estimations PD relatives à chaque catégorie de notation interne 
d’emprunteur sont précisées aux paragraphes 461 à 463 de la section 5.8.7. 
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ii. Perte en cas de défaut (PCD) 
 
286. L’estimation PCD qui doit être fournie pour chaque exposition sur les entreprises, 

emprunteurs souverains et banques peut être calculée selon une approche 
fondation ou une approche avancée. 

 
Calcul de PCD selon l’approche fondation 
 
Traitement des créances non garanties et des sûretés non reconnues 
 
287. Dans le cadre de l’approche fondation, les créances de premier rang des 

entreprises, emprunteurs souverains et des banques non assorties de sûretés 
reconnues recevront une PCD de 45 %. 

 
288. Toutes les créances subordonnées (définies comme étant expressément 

reconnues de rang inférieur à une autre facilité) des entreprises, emprunteurs 
souverains et banques seront affectées d’une PCD de 75 %. Les autorités de 
contrôle seront libres d’élargir la définition de la subordination, qui peut inclure la 
subordination économique, par exemple lorsque la facilité n’est pas garantie et 
que les actifs de l’emprunteur sont essentiellement utilisés pour garantir d’autres 
expositions. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
La définition juridique de subordination s’applique aux fins de la PCD de 75 %. 
 

 
Sûretés dans le cadre de l'approche fondation 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes 289 à 301 sont retirés de ce chapitre. Les mêmes dispositions se retrouvent à 
la section 4.2.5 de la ligne directrice. 
 

 
Prise en compte dans l'approche fondation 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes 302 à 309 sont retirés de ce chapitre. Les mêmes dispositions se retrouvent à 
la section 4.2.5 de la ligne directrice. 
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Mesure de l’exposition relative aux éléments de hors-bilan (à l’exception des 
dérivés sur devises, taux d’intérêt, actions et produits de base) 
 
310. En ce qui concerne les éléments de hors-bilan, l’exposition est calculée en tant 

que ligne de crédit engagée, mais non utilisée, multipliée par un FCEC, dont 
l’estimation peut être obtenue selon l’approche fondation ou avancée. Lorsque 
seules les expositions utilisées d’une créance renouvelable ont été titrisées, 
l’entité doit s’assurer qu’elle conserve les fonds propres requis relatifs à la portion 
inutilisée de l’exposition de titrisation. 

 
Calcul d’ECD selon l’approche fondation 
 
311. Les types d’instruments et les FCEC qui leur sont appliqués restent les mêmes 

que dans l’approche standard (voir les sections 3.2 à 3.6), à l’exception des 
engagements, facilités d’émission d’effets (FEE) et facilités de prise ferme 
renouvelables (FPR). 

 
312. Un FCEC de 75 % sera appliqué aux engagements, FEE et FPR 

indépendamment de l’échéance de la facilité sous-jacente, mais pas aux facilités 
sans engagement formel, qui peuvent être résiliées inconditionnellement ou 
entraîner à tout moment et sans préavis une annulation automatique par l’entité 
financière, par exemple à cause de la détérioration de la qualité de crédit d’un 
emprunteur. Un FCEC de 0 % est appliqué à ces dernières facilités. 

 
313. Le FCEC est appliqué au montant le plus faible entre la valeur de la ligne de 

crédit engagée, mais non utilisée et la valeur qui reflète une éventuelle clause 
contraignante de la facilité, telle que l’existence d’un plafond sur le montant 
potentiel du crédit lié à la situation de trésorerie de l’emprunteur. Dans ce cas, 
l’entité financière doit disposer de procédures de surveillance et de gestion 
adéquates des contraintes sur ces lignes de crédit. 

 
314. Afin d’appliquer un FCEC de 0 % aux découverts d’entreprises et autres facilités 

résiliables inconditionnellement et immédiatement, les entités financières doivent 
prouver qu’elles surveillent activement la situation financière de l’emprunteur et 
que leurs systèmes de contrôle internes leur permettent d’annuler la facilité dès 
qu’une détérioration de la qualité de crédit de l’emprunteur est identifiée. 

 
315. Lorsqu’un engagement est obtenu sur une autre exposition de hors-bilan, les 

entités financières utilisant l’approche fondation doivent recourir au FCEC 
applicable le plus bas. 

 
Calcul d’ECD selon l’approche avancée 
 
316. Les entités financières qui remplissent les exigences minimales requises pour 

utiliser leurs propres estimations ECD (paragraphes 474 à 478 de la 
section 5.8.7) sont autorisées à appliquer leurs propres estimations FCEC aux 
différents types de produits, à condition que l’exposition ne soit pas soumise à 
un FCEC de 100 % dans l’approche fondation (paragraphe 311). 
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Mesure de l’exposition relative aux transactions dans lesquelles les entités 
financières encourent un risque de contrepartie 
 
317. Selon l’approche NI, les expositions des entités financières au risque de 

contrepartie au titre des opérations de financement par titres et des dérivés de 
gré à gré sont évaluées conformément aux règles énoncées à l’Annexe 3-II de la 
présente ligne directrice.  

 
iii. Échéance effective (EE) 
 
318. Dans le cadre de l’approche fondation appliquée aux expositions d’entreprises, 

l’échéance effective (EE) est égale à 2,5 ans, sauf pour les transactions 
assimilables aux pensions, pour lesquelles elle est de 6 mois. Les autorités de 
contrôle nationales sont libres de demander à toutes les banques ou autres 
entités financières de leur juridiction (qu’elles utilisent l’approche fondation ou 
avancée) de mesurer EE pour chaque facilité au moyen de la formule ci-après. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières ayant recours à l’approche NI fondation doivent calculer un ajustement 
explicite pour EE. 
 

 
319. Les entités financières qui ont recours à l’un des éléments de l’approche NI 

avancée doivent mesurer l’échéance effective de chaque facilité de la façon 
définie ci-dessous. L’Autorité peut cependant exonérer de cet ajustement 
explicite d’échéance les facilités accordées à certaines entreprises plus petites 
de la juridiction si leur chiffre d’affaires ainsi que l’actif total du groupe consolidé 
dont elles font partie sont inférieurs à 625 millions de dollars canadiens. Le 
groupe consolidé doit être une entité nationale établie dans la juridiction où 
l’exonération est appliquée. Une fois l’exonération décidée, les autorités de 
contrôle nationales doivent l’appliquer à toutes les banques du pays concerné 
recourant à l’approche NI avancée, et non pas au coup par coup. Toutes les 
expositions sur les entreprises nationales concernées bénéficiant d’une telle 
exonération seront censées avoir une échéance moyenne de 2,5 ans, comme 
dans l’approche NI fondation. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Cette exonération ne s‘applique pas dans le cadre des prêts à des emprunteurs situés au 
Canada. 
 

 
320. Sauf indication contraire figurant au paragraphe 321, EE est définie comme 

l’échéance la plus longue entre 1 an et le temps à échéance résiduel effectif en 
années, selon la formule ci-après. En aucun cas, EE ne peut dépasser 5 ans. 
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Pour un instrument soumis à un calendrier de flux de trésorerie déterminé, 
l’échéance effective (EE) est définie ainsi : 
 

 x 

Échéance effective (EE) = 
t

t

t

t

t FT

FT




 

où : 
 
FTt indique les flux de trésorerie (paiements du principal, des intérêts et des 
commissions) remboursables par contrat pendant la période t. 

 
Si le mode de calcul ci-dessus n’est pas possible, une mesure plus prudente de 
EE pourra être autorisée, par exemple celle qui correspond au temps à échéance 
résiduel maximal (en années) que l’emprunteur est en droit de prendre pour 
s’acquitter totalement de ses engagements au titre du contrat (principal, intérêts 
et commissions) et qui équivaudrait normalement à l’échéance nominale de 
l’instrument. 
 
Dans le cas de dérivés soumis à un accord-cadre de compensation, c’est 
l’échéance moyenne pondérée des transactions qui devra être utilisée pour 
réaliser l’ajustement explicite d’échéance, et le montant notionnel de chaque 
transaction, pour pondérer l’échéance. 

 
321. La durée minimale d’un an ne s’applique pas à certaines expositions à court 

terme composées de transactions de fonds propres axés sur le marché 
entièrement ou presque entièrement garantis par une sûreté188 (c.-à-d. des 
transactions sur dérivés de gré à gré et de prêts sur marge) et de transactions 
assimilables aux pensions (c.-à-d. des mises/prises en pension et des 
prêts/emprunts de titres) dont l’échéance initiale est inférieure à un an, lorsque 
la documentation renferme des dispositions d’appels quotidiens de marge. Pour 
toutes les transactions admissibles, la documentation va exiger une réévaluation 
quotidienne et elle doit renfermer des dispositions autorisant la réalisation ou la 
compensation rapide de la sûreté en cas de défaut ou de non-appel de marge. 
L’échéance de ces transactions doit correspondre au plus élevé d’un jour et de 
l’échéance effective (EE, conformément à la définition susmentionnée). 

 
322. Outre les transactions abordées au paragraphe 321, d’autres expositions à court 

terme dont l’échéance initiale est inférieure à un an et qui ne font pas partie du 
financement permanent d’un débiteur par l’entité financière peuvent donner droit 
à la non-application de la durée minimale d’un an. Après un examen minutieux 
de la situation particulière sur leur territoire, les autorités de contrôle nationales 
sont censées définir les expositions à court terme répondant aux critères de ce 
traitement. Cet examen pourrait englober les transactions suivantes : 

 

                                                
188  L’objectif consiste à faire en sorte que les deux parties d’une transaction respectent ces conditions 

lorsque ni l’une ni l’autre est systématiquement non suffisamment protégée par une sûreté. 
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• certaines transactions de fonds propres fondées sur le marché et 
transactions assimilables aux pensions qui pourraient ne pas être prises en 
compte par le paragraphe 321; 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Il s’agit de transactions assimilables à des pensions, de prêts interbancaires et de dépôts dont 
l’échéance est inférieure à un an. 
 

 
• certaines transactions commerciales à court terme à dénouement 

automatique, les lettres de crédit à l’importation et à l’exportation, ainsi que 
les transactions similaires pourraient être prises en compte à leur temps à 
échéance résiduel réel; 

• certaines expositions résultant du règlement d’achat et de vente de titres, 
y compris l’éventuel découvert lié au non-règlement de titres, à condition 
qu’ils ne perdurent pas au-delà d’un petit nombre donné de jours ouvrables; 

• certaines expositions issues de règlements par virement de fonds, y 
compris les découverts, dus à l’échec du virement à condition qu’ils ne 
perdurent pas au-delà d’un petit nombre donné de jours ouvrables; 

• certaines expositions sur des banques dans le cadre de règlements de 
transactions de change; 

• certains prêts et dépôts à court terme. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les expositions énumérées au paragraphe 322 sont exemptées du plancher d’un an applicable 
aux ajustements d’échéance. 
 

 
323. Pour les transactions visées par les dispositions du paragraphe 321, sous 

réserve d’un accord-cadre de compensation, l’échéance moyenne pondérée doit 
être utilisée pour appliquer l’ajustement de l’échéance explicite. Une échéance 
minimale équivalant à la période de détention minimale pour le type de 
transactions énoncées au paragraphe 167 de la section 4.1.3 s’applique à la 
moyenne. Lorsque l’accord-cadre de compensation comporte plus d’un type de 
transaction, une échéance minimale correspondant à la période de détention la 
plus longue s’applique à la moyenne. En outre, le montant notionnel de chaque 
transaction doit être utilisé pour pondérer l’échéance. 

 
324. En l’absence d’ajustement explicite, la même échéance effective (EE) est 

attribuée à toutes les expositions, soit actuellement 2,5 ans, sauf pour les cas 
prévus au paragraphe 318. 

 
Traitement des asymétries des échéances 
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325. Le traitement des asymétries des échéances sous un régime NI est identique à 

celui de l’approche standard (paragraphes 202 à 205 de la section 4.1.6). 
 
5.4 Dispositions applicables aux expositions sur la clientèle de détail 
 
326. La présente section explicite le mode de calcul des exigences de fonds propres 

pour PI liées aux expositions sur la clientèle de détail. Trois fonctions de 
pondération sont d’abord étudiées (section 5.4.1), respectivement pour les 
expositions relatives aux créances hypothécaires au logement, aux crédits 
renouvelables éligibles et aux autres crédits. Les composantes du risque devant 
servir de base aux fonctions de pondération sont décrites ensuite (section 5.4.2). 
Le calcul des pertes attendues et de la différence entre ces dernières et les 
provisions sera traité à la section 5.7. 

 
5.4.1 Pondération des actifs 
 
327. Il existe trois fonctions de pondération distinctes pour les expositions envers la 

clientèle de détail, définies aux paragraphes 328 à 330 ci-dessous, fondées sur 
des estimations PD et PCD distinctes. Aucune ne comporte d’ajustement 
explicite d’échéance. Dans la présente partie, les valeurs PD et PCD sont 
exprimées en nombres décimaux et celle d’ECD est mesurée en unités de devise 
(p. ex., en dollars canadiens). 

 
i. Expositions liées à des créances hypothécaires au logement 

 
328. Pour les expositions définies au paragraphe 231 de la section 5.2.1 qui ne sont 

pas en défaut et sont garanties ou partiellement garanties189 par des 
hypothèques sur immobilier résidentiel, les coefficients de pondération sont 
attribués au moyen de la formule suivante : 

 
Corrélation (R) =  0,15 
 
Exigence de fonds propres (K) =  PCD × N [(1 – R)^ – 0,5 × G (PD) + 
  (R/(1 – R))^ 0,5 × G (0,999)] – PD × PCD 
 
Actifs pondérés =  K x 12,5 x ECD 

 
L’exigence de fonds propres (K) au regard d’une exposition en défaut est égale 
soit à zéro, soit à la différence entre son PCD (paragraphe 468 de la 
section 5.8.6) et la meilleure estimation par l’entité financière de la perte attendue 
(paragraphe 471 de la section 5.8.7) si cette dernière est positive. L’actif pondéré 
en fonction du risque relatif à l’exposition en défaut est le produit K x 12,5 x ECD. 

 

                                                
189  Cela signifie que les coefficients de pondération applicables aux crédits hypothécaires au logement 

s’appliquent également à la partie non garantie de ces crédits. 
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ii. Expositions renouvelables sur la clientèle de détail éligibles 
 
329. Pour les expositions renouvelables éligibles, telles que définies au 

paragraphe 234 de la section 5.4.1 et qui ne sont pas en défaut, les coefficients 
de pondération sont calculés au moyen de la formule ci-après : 

 
Corrélation (R) =  0,04 

 
Exigence de fonds propres (K) = PCD x N [(1 – R)^ – 0,5 x G (PD) + (R/(1 – 

R))^ 0,5 x G (0,999)] – PD x PCD 
 
 Actifs pondérés =  K x 12,5 x ECD 

 
L’exigence de fonds propres (K) au regard d’une exposition en défaut est égale 
soit à zéro, soit à la différence entre son PCD (paragraphe 468 de la 
section 5.8.7) et la meilleure estimation par l’entité financière de la perte attendue 
(paragraphe 471 de la section 5.8.7) si cette dernière est positive. L’actif pondéré 
en fonction du risque relatif à l’exposition en défaut est le produit K x 12,5 x ECD. 

 
iii. Autres expositions sur la clientèle de détail 
 
330. Les coefficients de pondération de toutes les autres expositions sur la clientèle 

de détail qui ne sont pas en défaut sont attribués sur la base de la fonction ci-
dessous qui permet à la corrélation de varier en fonction de PD : 

 
Corrélation (R) =  0,03 x (1 - EXP (- 35 x PD))/(1 - EXP (-35)) +  
  0,16 x [1 - (1 - EXP (-35 x PD))/(1 - EXP (-35))] 
 
Exigence de 
fonds propres (K)  =  PCD x N [(1 - R)^ - 0,5 x G (PD) + 
  (R/(1 - R))^ 0,5 × G (0,999)] -PD x PCD 
 
Actifs pondérés  = K x 12,5 x ECD 

 
L’exigence de fonds propres (K) au regard d’une exposition en défaut est égale 
soit à zéro, soit à la différence entre son PCD (paragraphe 468 de la 
section 5.8.7) et la meilleure estimation par l’entité financière de la perte attendue 
(paragraphe 471 de la section 5.8.7) si cette dernière est positive. L’actif pondéré 
en fonction du risque relatif à l’exposition en défaut est le produit K x 12,5 x ECD. 

 
Des exemples de coefficients de pondération sont fournis à l’Annexe 5-I. 

 
5.4.2 Composantes du risque 
 
i. Probabilité de défaut (PD) et perte en cas de défaut (PCD) 
 
331. Les entités financières sont censées fournir une estimation PD et PCD pour 

chaque lot de créances de détail, sous réserve des exigences minimales 
énoncées à la section 5.8. Par ailleurs, la valeur PD relative à ces expositions est 
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égale au chiffre le plus élevé entre la valeur PD à un an associée à la catégorie 
de notation interne de l’emprunteur auquel ce lot de créances est affecté et 
0,03 %. 

 
ii. Prise en compte des garanties et dérivés de crédit 
 
332. En ajustant les estimations PD ou PCD dans le respect des exigences minimales 

définies aux paragraphes 480 à 489 de la section 5.8.7, les entités financières 
peuvent tenir compte des effets des techniques ARC produits par les garanties 
et dérivés de crédit, qu’il s’agisse d’une obligation individuelle ou d’un lot de 
créances. Elles doivent cependant effectuer ces ajustements, que ce soit au 
moyen de PD ou de PCD, de manière cohérente pour un même type de garantie 
ou de dérivé de crédit. 

 
333. Comme c’est le cas pour les expositions sur les entreprises, emprunteurs 

souverains et banques, ces ajustements ne doivent pas intégrer les effets d’un 
double défaut. Le coefficient de pondération ajusté ne doit pas être inférieur à 
celui d’une exposition directe comparable vis-à-vis du vendeur de protection. De 
même que pour l’approche standard, les entités financières sont libres de ne pas 
tenir compte de la protection de crédit si cela doit se traduire par une exigence 
plus élevée. 

 
iii. Exposition en cas de défaut (ECD) 
 
334. Les expositions envers la clientèle de détail, du bilan ou du hors bilan, sont 

évaluées avant déduction des provisions spécifiques190 ou des radiations 
partielles. ECD sur des montants tirés ne devrait pas être inférieure à la somme : 

 
i. du montant qui serait déduit des fonds propres réglementaires d’une entité 

financière si l’exposition était totalement radiée; 
ii. de toutes provisions spécifiques. 

 
Lorsque la différence entre l’ECD de l’instrument et la somme de i) et ii) est 
positive, ce montant est appelé escompte. Le calcul des actifs pondérés des 
risques est indépendant de tout escompte. Dans certains cas limites, décrits au 
paragraphe 380, les escomptes peuvent cependant entrer dans le calcul des 
provisions éligibles aux fins de l’évaluation de la provision pour pertes attendues 
(telle que définie à la section 5.7). 

 
335. La compensation de bilan des prêts à la clientèle de détail, et de ses dépôts, est 

autorisée aux mêmes conditions que dans l’approche standard (paragraphe 188 
de la section 4.1.4). Pour les éléments du hors-bilan, en revanche, les entités 
financières doivent utiliser leurs propres estimations FCEC, à condition de 
respecter les exigences minimales aux paragraphes 474 à 477 et 479 de la 
section 5.8.7. 

                                                
190  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 

ligne directrice. 
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336. Pour calibrer les pertes anticipées liées aux expositions envers la clientèle de 

détail présentant des perspectives de retraits incertains, comme pour les cartes 
de crédit, les entités financières doivent tenir compte des résultats et/ou 
prévisions de retraits additionnels avant défaut. Plus particulièrement, si une 
entité financière n’a pas inclus dans ses estimations ECD les facteurs de 
conversion applicables aux lignes de crédit non utilisées, il lui faut intégrer dans 
ses estimations PCD la probabilité de retraits supplémentaires avant défaut. À 
l’inverse, si une entité financière n’a pas inclus dans ses estimations PCD la 
probabilité de retraits supplémentaires, elle doit le faire dans ses estimations 
ECD. 

 
337. Lorsque seuls les montants utilisés des facilités renouvelables à la clientèle de 

détail sont titrisés, les entités financières doivent s’assurer qu’elles détiennent 
toujours les fonds propres requis en regard de la part (c.-à-d. l’intérêt du cédant) 
des engagements non encore utilisés de ces facilités. Autrement dit, pour de 
telles facilités, l’entité financière doit intégrer les effets de FCEC dans leurs 
évaluations de l’ECD plutôt que dans leurs estimations de la PCD. 

 
338. Une entité financière dont le portefeuille de clientèle de détail contient des 

engagements portant sur des transactions de change ou de taux d’intérêt n’est 
pas autorisée à fournir ses estimations internes d’équivalent-crédit dans le cadre 
de l’approche NI, mais devra, en revanche, continuer d’appliquer les dispositions 
de l’approche standard. 

 
5.5 Dispositions applicables aux expositions sur actions 
 
339. La présente section décrit le mode de calcul des exigences de fonds propres 

correspondant aux PI pour les expositions sur actions. La section 5.5.1 décrit 
(i) l’approche fondée sur le marché (elle-même subdivisée selon la méthode 
simple de pondération en fonction du risque et selon la méthode des modèles 
internes) et (ii) l’approche PD/PCD. Les composantes du risque sont étudiées à 
la section 5.5.2. La section 5.5.3 s’intéresse aux exigences de fonds propres 
pour les expositions aux actions découlant de placements bancaires dans tous 
les types de fonds, y compris les expositions hors bilan (p. ex., des engagements 
non financés de souscrire aux appels de fonds propres futurs d’un fonds). La 
méthode de calcul des pertes attendues et de la différence entre celles-ci et les 
provisions est décrite à la section 5.7. 

 
5.5.1 Actifs pondérés 
 
340. Les actifs pondérés du portefeuille de négociation sont soumis aux règles de 

fonds propres afférentes aux risques de marché. 
 
341. Deux méthodes permettent de calculer les actifs pondérés pour les expositions 

non détenues dans le portefeuille de négociation : une approche fondée sur le 
marché et une approche PD/PCD. C’est l’Autorité qui indique aux entités 
financières la ou les méthodes à utiliser et dans quelles circonstances. Certains 
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portefeuilles d’actions en sont exclus (paragraphes 356 à 358) et sont donc 
soumis aux exigences de fonds propres dans le cadre de l’approche standard. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières peuvent recourir à l’approche PD/PCD pour les actions privilégiées 
perpétuelles non rachetables n’appartenant pas aux fonds propres de la catégorie 1, ainsi que 
pour les actions privilégiées perpétuelles rachetables au gré de l’émetteur. Elles doivent utiliser 
l’approche fondée sur le marché pour déterminer les exigences de fonds propres correspondant 
à toutes les autres expositions sur actions du portefeuille bancaire. En vertu de l’approche fondée 
sur le marché, l’entité financière doit calculer les exigences de fonds propres minimales 
applicables aux actions de son portefeuille bancaire à l’aide de l’une ou de l’autre des méthodes 
suivantes, ou des deux : la méthode simple de pondération du risque, ou la méthode des modèles 
internes. Si un modèle interne est utilisé, les exigences minimales quantitatives et qualitatives 
doivent être satisfaites en permanence. Certains portefeuilles d’actions sont exclus (voir « Cas 
exclus de l’approche fondée sur le marché », paragraphes 357 et 358). 

L’Autorité attend des entités financières qu’elles soient en mesure de calculer leur propre PCD 
estimative pour les produits de crédit auxquels l’approche NI avancée s’applique à compter de la 
fin de l’exercice 2008. Si des créances mezzanines tombent dans cette catégorie, les défauts de 
production d’une estimation de la PCD seront traités au cas par cas. Si la valeur des créances 
mezzanines n’est pas jugée importante au Québec, ailleurs au Canada ou aux États-Unis, l’entité 
financière peut recourir à une autre méthode que l’approche NI avancée dans le cadre d’une 
entente transitoire, à condition d’avoir mis en place un plan satisfaisant de transition vers 
l’approche NI avancée. 
 

 
342. Si l’Autorité autorise les deux méthodes, l’entité financière doit faire un choix 

cohérent qui ne soit pas dicté, en particulier, par des questions d’arbitrage 
réglementaire. 

 
i. Approche fondée sur le marché 
 
343. Cette approche donne aux entités financières le choix entre deux modes de 

calcul distincts des exigences minimales de fonds propres pour les actions 
détenues dans leur portefeuille bancaire : la méthode de pondération simple ou 
la méthode des modèles internes. Le choix doit tenir compte du montant et de la 
complexité des actifs et être fonction de la dimension globale et du degré de 
sophistication de l’entité financière. L’Autorité peut imposer l’une ou l’autre des 
méthodes selon la situation particulière de chaque établissement. 

 
Méthode de pondération simple 
 
344. Dans le cadre de cette méthode, un coefficient de pondération de 300 % doit être 

attribué aux actions cotées, et de 400 % à toutes les autres. Le terme « cote » 
se réfère à tout titre négocié sur une bourse reconnue. 

 
345. Les positions courtes au comptant et sur instruments dérivés appartenant au 

portefeuille bancaire peuvent compenser les positions longues sur les mêmes 
titres individuels, à condition que les premières aient été explicitement désignées 
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pour couvrir des actifs en actions précises et aient un temps à échéance résiduel 
d’au moins un an. Les autres positions courtes doivent être traitées comme des 
positions longues, le coefficient de pondération correspondant étant appliqué à 
leur valeur absolue. En cas d’asymétrie des échéances, c’est la méthode 
applicable aux expositions sur les entreprises qui est utilisée. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
La règle de compensation énoncée dans le paragraphe ci-dessus ne peut être appliquée que 
sous le régime de l’approche simple de pondération des risques NI avancée. Elle ne peut être 
appliquée ni aux actions traitées en vertu de l’approche standard ni aux actions qui sont exemptes 
des exigences de fonds propres selon l’approche NI avancée. 
 
Lorsque ces activités comprennent des échanges d’options gérés de manière active, un modèle 
interne de risque de marché serait mieux adapté à la complexité du profil de risque que la 
méthode de pondération simple selon l’approche NI. 
 
Lorsqu’on constate une asymétrie des échéances au sein d’une entité financière ayant recours 
à la méthode simple de pondération du risque, l’Autorité reconnaîtra une échéance de couverture 
supérieure ou égale à un an. 
 
Comme l’horizon de l’approche des modèles internes s’étale sur trois mois pour des actions, 
l’Autorité reconnaîtra une échéance de couverture de trois mois ou plus dans le cas d’une entité 
financière utilisant cette approche.  
 

 
Méthode des modèles internes 
 
346. Les entités financières utilisant l’approche NI peuvent – ou doivent, si l’Autorité 

le leur impose – recourir à des modèles internes de mesure du risque pour 
calculer les exigences de fonds propres. Dans ce cas, leurs fonds propres 
doivent être équivalents à la perte potentielle correspondant à leurs actifs en 
actions. Celle-ci est calculée au moyen de modèles internes de VaR impliquant 
un niveau de confiance de 99 %, avec élimination de la queue de distribution à 
une extrémité de la courbe, pour la différence entre les revenus trimestriels et un 
taux approprié sans risque calculé sur une période échantillon à long terme. 
L’exigence de fonds propres devra être intégrée au ratio de fonds propres en 
regard du risque, dans le cadre du calcul des actifs pondérés équivalents. 

 
347. Le coefficient utilisé pour pondérer les actifs en fonction du risque est calculé en 

multipliant le coefficient de fonds propres obtenu par 12,5 (soit l’inverse de 
l’exigence minimale de 8 %). Les exigences de fonds propres déterminées par 
cette méthode ne peuvent être inférieures à celles qui l’auraient été par la 
méthode de pondération simple appliquant un coefficient de pondération 
de 200 % aux actifs en actions cotées et de 300 % à tous les autres. Leur calcul 
doit être fait séparément au moyen de l’approche de pondération simple. Ces 
coefficients de pondération minimaux doivent, en outre, être appliqués 
individuellement à chaque exposition plutôt qu’à l’ensemble du portefeuille. 
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Note de l’Autorité 
 
Les actifs pondérés équivalents qui sont calculés à l’égard d’un portefeuille de positions sur 
actions au moyen d’un modèle interne approuvé doivent être au moins égaux au plus élevé des 
montants suivants : 
 
• 12,5 fois l’exigence de fonds propres relative au portefeuille obtenu à partir du modèle 

approuvé de l’entité financière; ou 
 
• 200 % du total des valeurs absolues des positions nettes du portefeuille sur les titres 

négociés en bourse, plus 300 % du total des valeurs absolues des positions nettes du 
portefeuille sur tous les autres titres, où les positions courtes et la constatation de la 
compensation sont assujetties aux mêmes conditions que celles énoncées au 
paragraphe 345. 

 
 
348. Une entité financière peut être autorisée par l’Autorité à appliquer des approches 

de marché différentes à des portefeuilles différents lorsque les circonstances le 
demandent et qu’elle utilise elle-même des approches internes différentes. 

 
349. Il est permis de prendre en compte les garanties, mais non les sûretés obtenues 

sur une exposition sur actions dont les exigences de fonds propres ont été 
définies au moyen de l’approche de marché. 

 
ii. Approche PD/PCD 
 
 
Note de l’Autorité 
 
L’approche PD/PCD peut être utilisée uniquement dans le cas des actions privilégiées qui ne 
sont pas admissibles dans les fonds propres de la catégorie 1. 

 
350. Les exigences minimales et la méthodologie de l’approche PD/PCD pour les 

expositions sur actions (y compris celles de sociétés faisant partie de la catégorie 
clientèle de détail) sont les mêmes que dans l’approche NI fondation applicable 
aux expositions d’entreprises, sous réserve des conditions particulières ci-
dessous191 : 

 
• l’estimation de la valeur PD d’une entreprise dans laquelle une entité 

financière détient une participation doit satisfaire aux mêmes exigences 
que celle d’une entreprise qui a une dette envers l’entité financière192. Si 
l’entité financière ne possède pas de créance de société dont elle détient 
des actions et ne dispose pas d’une information suffisante sur la situation 

                                                
191  L’approche avancée n’existe pas pour les expositions sur actions, compte tenu de l’hypothèse PCD de 

90 %. 
192  Dans la pratique, s’il existe simultanément envers une même contrepartie une exposition sur actions et 

une exposition de crédit avec l’approche NI, un défaut sur l’exposition de crédit déclencherait alors un 
défaut simultané, à des fins réglementaires, sur l’exposition sur actions. 
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de cette société pour pouvoir utiliser la définition de défaut applicable en 
pratique, mais qu’elle satisfait aux autres critères, elle appliquera un facteur 
scalaire de 1,5 aux coefficients calculés au moyen de la fonction de 
pondération du risque relatif aux expositions d’entreprises, en tenant 
compte de la valeur PD qu’elle aura déterminée. Cependant, si les 
positions sur actions sont importantes et que l’entité financière est 
autorisée à recourir à une approche PD/PCD à des fins réglementaires, 
mais n’a pas encore satisfait aux critères correspondants, c’est la méthode 
de pondération simple, dans le cadre de l’approche de marché, qui sera 
mis en œuvre; 
 

• une valeur PCD de 90 % sera prise comme référence pour calculer le 
coefficient de pondération applicable aux expositions sur actions; 

• le coefficient de pondération doit faire l’objet d’un ajustement d’échéance à 
cinq ans, que l’entité financière utilise ou non la méthode explicite relative 
aux échéances pour d’autres éléments de son portefeuille relevant de 
l’approche NI. 

 
351. Avec l’approche PD/PCD, les coefficients de pondération minimaux décrits ci-

dessous, aux paragraphes 352 et 353, s’appliquent. Lorsque la somme des PI et 
PA associées à l’exposition sur actions se traduit par une exigence de fonds 
propres moindre qu’avec l’application d’un des coefficients de pondération 
minimaux, il convient d’employer ces derniers. Autrement dit, les coefficients de 
pondération minimaux doivent être appliqués dès lors que les coefficients 
calculés conformément aux instructions du paragraphe 350 ainsi que les PA 
associées multipliées par 12,5 donnent un résultat inférieur à celui obtenu avec 
les coefficients de pondération minimaux applicables. 

 
352. Un coefficient de pondération minimal de 100 % s’applique à tous les types 

d’actions énumérés ci-dessous tant que le portefeuille est géré de la manière 
indiquée : 

 
• placement en actions cotées réalisé dans le cadre d’une longue relation de 

clientèle, pour lequel aucune plus-value n’est attendue à court terme et 
aucun gain (supérieur à la tendance) anticipé à long terme. Dans la plupart 
des cas, l’établissement est censé accorder des crédits à la société dont il 
détient des actions dans son portefeuille et/ou avoir avec elle des relations 
de type bancaire d’ordre général, de sorte qu’il lui est facile d’estimer la 
probabilité de défaut. Ces placements étant par nature de longue durée, il 
convient d’être particulièrement prudent pour établir leur période de 
détention adéquate, qui devrait normalement être d’au moins cinq ans; 

• placement en actions non cotées dont le rendement est fondé sur des flux 
de trésorerie périodiques et réguliers ne provenant pas de plus-values et 
pour lequel on n’anticipe pas de plus-values futures (supérieures à la 
tendance) ni la réalisation de plus-values existantes. 
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353. Pour toutes les autres positions sur actions, y compris les positions courtes 
nettes (telles qu’elles sont définies au paragraphe 345 de la présente section), 
les exigences de fonds propres calculées selon l’approche PD/PCD ne peuvent 
être inférieures à ce qu’elles auraient été au moyen d’une méthode de 
pondération simple appliquant un coefficient de pondération de 200 % aux actifs 
en actions cotées et de 300 % à tous les autres. 

 
354. Le coefficient de pondération le plus élevé pour les expositions sur actions dans 

le cadre de l’approche PD/PCD est de 1 250 %. Il peut être appliqué dès lors que 
les coefficients calculés selon les instructions du paragraphe 350 de la présente 
section ainsi que les PI associées à l’exposition multipliées par 12,5 aboutissent 
à un résultat supérieur à celui obtenu en appliquant un coefficient de pondération 
de 1 250 %.  

 
355. De même que pour les expositions sur les entreprises, dans le cadre de 

l’approche PD/PCD une valeur PCD de 90 % est appliquée à l’exposition vis-à-
vis du vendeur de la couverture des expositions sur actions. À cet effet, les 
expositions sur actions sont considérées comme ayant une échéance de 
cinq ans. 

 
iii. Cas exclus de l’approche fondée sur le marché et de l’approche PD/PCD 
 
356. L’Autorité peut exclure des approches NI appliquées aux actions les positions 

envers les institutions dont les titres de créances justifient un coefficient de 
pondération de zéro avec l’approche standard en regard du risque de crédit (y 
compris celles des organismes à caractère public qui peuvent avoir droit au 
coefficient de pondération de zéro). Dans ce cas, toutes les entités financières 
doivent pouvoir en bénéficier. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Seules les expositions sur des sociétés qui sont la propriété exclusive d’emprunteurs souverains 
peuvent être considérées comme des expositions sur emprunteurs souverains. La participation 
de l’entité financière dans ces sociétés empêche donc que celles-ci soient considérées comme 
des emprunteurs souverains. Le cas échéant, les exceptions seront traitées au cas par cas et, si 
elles sont importantes, on les signalera dans les instructions afférentes aux relevés. 
 

 
357. Afin d’encourager le développement de certains secteurs de l’économie, 

l’Autorité peut exclure du calcul des exigences de fonds propres selon l’approche 
NI les expositions sur actions constituées dans le cadre de programmes officiels 
impliquant d’importantes subventions pour l’entité financière, ainsi qu’une 
certaine forme de contrôle et des restrictions de la part de la juridiction; celles-ci 
portent, par exemple, sur la taille et le type d’entreprises dans lesquelles l’entité 
financière peut investir, les montants de participation autorisés, l’implantation 
géographique et d’autres facteurs pertinents limitant le risque potentiel pour 
l’entité financière. Ce type de portefeuilles susceptibles d’être exclus des 
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approches NI ne doit pas dépasser, en valeur agrégée, 10 % de l’ensemble des 
fonds propres de base et complémentaires. 

 
358. De même, l’Autorité peut exclure de l’approche NI les expositions sur actions en 

se fondant sur le critère d’importance relative. Ces expositions sont considérées 
importantes si leur valeur globale, exclusion faite de tous les programmes 
officiels évoqués au paragraphe 357, dépasse – en moyenne et par rapport à 
l’année précédente – 10 % de l’ensemble des fonds propres de base et 
complémentaires de l’entité financière. Ce seuil est ramené à 5 % si le 
portefeuille d’actions comprend moins de dix titres individuels. Les autorités de 
contrôle peuvent abaisser ces seuils. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’entité financière n’est pas tenue de recourir à l’approche NI avancée si la valeur comptable 
globale de ses actions, y compris celles qui sont assujetties à des dispositions transitoires (voir 
paragraphe 267), mais excluant les avoirs assujettis à des exemptions (voir paragraphe 357), est 
inférieure ou égale à 10 % des fonds propres des catégories 1 et 2. Les placements en actions 
admissibles à cette exemption selon l’importance relative sont pondérés selon un coefficient de 
100 %. Si la valeur moyenne de l’exposition au cours de la dernière année est supérieure à 10 % 
des fonds propres des catégories 1 et 2, l’approche NI avancée doit obligatoirement être mise en 
œuvre. 
 
Aux fins du calcul du seuil d’importance relative, l’entité financière ne doit considérer que les 
positions sur actions qui sont comptabilisées à l’actif au niveau du bilan. 
 
Les droits acquis constituent une exemption unique débutant à la date de mise en œuvre et 
limitée au montant total des placements en actions et engagements au 1er juillet 2005. Le 
passage du régime d’exemption selon l’importance relative au régime de droits acquis après la 
mise en œuvre n’est pas compatible avec l’intention d’autoriser uniquement les investissements 
réalisés avant la publication des nouvelles règles. 
 

 
5.5.2 Composantes du risque 
 
359. En règle générale, la mesure d’une exposition sur actions sur laquelle est fondée 

l’exigence de fonds propres correspond à la valeur inscrite dans les états 
financiers qui peut inclure, en fonction des pratiques comptables et 
réglementaires nationales, des plus-values de réévaluation non réalisées. Ainsi, 
l’exposition sera égale : 

 
• à la juste valeur figurant au bilan pour les placements détenus à leur juste 

valeur et dont les modifications de valeur sont directement intégrées en 
revenus dans les fonds propres réglementaires; 

• à la juste valeur figurant au bilan pour les placements détenus à leur juste 
valeur, mais dont les modifications de valeur ne sont pas intégrées en 
revenus, mais dans une composante de fonds propres distincte ajustée à 
des fins fiscales; 
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• au coût ou à la valeur marchande figurant au bilan pour les placements 
détenus à leur coût ou à la valeur la plus faible entre ce coût et la valeur 
marchande193. 

 
 360-361. Paragraphes supprimés et remplacés par la section suivante. 

 
5.5.3 Placements en actions dans des fonds 
 

 361(i). Les actifs pondérés en fonction des risques, en ce qui concerne les expositions 
à des actions découlant de placements bancaires dans des fonds détenus dans 
leur portefeuille de négociation, sont soumis aux règles en matière de fonds 
propres afférentes aux risques de marché.  

 
 361(ii). Les placements en actions dans des fonds détenus dans le portefeuille bancaire 

doivent être traités d’une façon cohérente selon les paragraphes 80(i) à 80(xvii) 
de la section 3.1.17, sous réserve des exceptions suivantes :  

 
(i)  L’approche de transparence oblige l’entité suivant une approche NI à 

calculer les composantes de risque de cette approche (c.-à-d. la PD des 
expositions sous-jacentes et, s’il y a lieu, la PCD et l’ECD) associée aux 
expositions sous-jacentes du fonds. Cela comprend, par exemple, toute 
exposition sous-jacente découlant des activités du fonds portant sur des 
dérivés (lorsque 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 associée, comme si l’entité était directement exposée à ce 
risque194. 

 
Les entités financières suivant une approche NI peuvent adopter 
l’approche standard pour le risque de crédit lorsqu’elles appliquent des 
pondérations en fonction des risques aux composantes sous-jacentes des 
fonds, si les dispositions sur l’application partielle décrites aux 
paragraphes 256 à 262 les y autorisent, dans le cas de placements 
détenus directement. De plus, lorsqu’il est impossible d’effectuer un calcul 
selon l’approche NI (p. ex., l’entité n’est pas en mesure d’attribuer les 
composantes de risque nécessaires aux expositions sous-jacentes de 
façon conforme à ses propres critères de souscription), les entités 
financières suivant une approche NI doivent appliquer l’approche standard 
de pondération en fonction des risques. Toutefois, les entités financières 
doivent appliquer la méthode simple de pondération en fonction du risque 
décrite au paragraphe 344 aux expositions à des actions du portefeuille 

                                                
193  Cela n’affecte pas l’attribution de 45 % des plus-values non réalisées aux fonds propres 

complémentaires existant dans Bâle I. 
194  Comme cela est indiqué dans le texte sur les normes concernant l’approche standard, au lieu de 

déterminer une exigence d’ajustement de l’évaluation de crédit pour les expositions à des dérivés du 
fonds, conformément aux paragraphes 97 à 104 de Bâle III, les entités financières doivent multiplier 
l’exposition au risque de contrepartie par un facteur de 1,5 avant d’appliquer la pondération en fonction 
du risque associée à la contrepartie. 
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bancaire et l’approche de l’évaluation interne (AEI) décrite aux 
paragraphes 74 à 77 de la section 6.5.4 aux positions de titrisation. 
 
Les entités 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, le tiers utilise l’approche 
standard pour établir les pondérations en fonction des risques. Toutefois, 
le tiers est tenu d’appliquer la méthode simple de pondération en fonction 
des risques décrite au paragraphe 344 aux expositions en actions du 
portefeuille bancaire et l’AEI décrite aux paragraphes 74 à 77 de la section 
6.5.4 aux positions de titrisation. De plus, 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’entité. 

 
 (ii)  L’approche fondée sur le mandat impose aux entités financières suivant 

une approche NI d’appliquer l’approche standard des pondérations en 
fonction des risques. Cependant, les entités financières sont tenues 
d’appliquer la méthode simple de pondération en fonction des risques 
décrite au paragraphe 344 aux expositions aux actions du portefeuille 
bancaire, et l’AEI décrite aux paragraphes 74 à 77 de la section 6.5.4 aux 
positions de titrisation. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Voir les paragraphes 525 à 537 de la section 5.8.12 pour le calcul des exigences de fonds 
propres applicables aux expositions sur actions. 
 

 
5.6 Règles applicables aux créances achetées 
 
362. Cette section présente le mode de calcul des exigences de fonds propres 

correspondant aux PI pour les créances achetées. L’approche NI est appliquée 
à ces actifs en regard du risque de défaut ainsi que du risque de dilution, les 
calculs des pondérations propres à chacun des deux risques étant examinés tour 
à tour. Le calcul des pertes attendues et de la différence entre ces dernières et 
les provisions est traité à la section 5.7. 

 
5.6.1 Actifs pondérés au titre du risque de défaut 
 
363. Lorsque les créances achetées appartiennent clairement à une seule catégorie 

d’actifs, le coefficient de pondération dans le cadre de l’approche NI est fondé 
sur la fonction de pondération applicable à ce type spécifique d’exposition, dans 
la mesure où l’entité financière satisfait à l’ensemble des critères d’accès à cette 
fonction particulière. Ainsi, l’entité financière qui ne peut respecter les critères 
relatifs aux expositions renouvelables sur la clientèle de détail éligibles (définis 
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au paragraphe 234 de la section 5.2.1) doit recourir à la fonction de pondération 
du risque des autres expositions sur clientèle de détail. Dans le cas de fonds de 
créances hybrides comprenant plusieurs types d’expositions, si l’établissement 
acquéreur ne peut les dissocier, il doit appliquer la fonction de pondération 
fournissant les exigences de fonds propres les plus élevées au sein des créances 
à recouvrer. 

 
i. Créances achetées de la clientèle de détail 
 
364. Si elle doit satisfaire aux normes de quantification du risque relatives aux 

créances achetées de clientèle de détail, l’entité financière peut toutefois utiliser 
des données de référence externes et internes pour évaluer les PD et les PCD. 
Il lui faut calculer les estimations PD et PCD (ou PA) créance par créance, c’est-
à-dire sans tenir compte de recours ou garanties éventuels de la part du vendeur 
ou d’autres parties. 

 
ii. Créances achetées des entreprises 
 
365. L’entité financière qui acquiert ces créances est censée appliquer à ces dernières 

les critères NI de quantification du risque en vigueur pour l’approche 
« ascendante ». Elle pourra néanmoins, pour calculer les coefficients de 
pondération NI en regard du risque de défaut, recourir à l’approche 
« descendante » ci-dessous si ces créances sont éligibles et que l’Autorité l’y 
autorise : 

 
• l’entité financière qui acquiert estimera la valeur de la PA du lot de créances 

sur un an, exprimée en pourcentage du montant nominal de l’exposition (le 
montant total ECD pour tous les débiteurs du lot). La valeur PA estimée 
doit être calculée créance par créance, c’est-à-dire sans tenir compte de 
recours ou garanties éventuels de la part du vendeur ou d’autres parties. 
Le traitement de ces recours ou garanties couvrant le risque de défaut 
(et/ou de dilution) est étudié séparément ci-après; 

• compte tenu de l’estimation PA relative aux pertes en cas de défaut du lot 
de créances, le coefficient de pondération en regard de ce risque sera 
calculé au moyen de la fonction de pondération du risque applicable aux 
expositions d’entreprises195. Tel qu’indiqué ci-dessous, le calcul précis de 
coefficients de pondération dépend de la capacité de l’entité financière à 
décomposer de façon fiable PA en ses composantes PD et PCD. Pour ce 
faire, l’entité financière peut recourir à des données externes et internes. 
Toutefois, l’approche avancée ne pourra être adoptée si l’approche 
fondation est appliquée pour leurs expositions sur les entreprises. 

 
Traitement NI fondation 
 
                                                
195  L’ajustement dont peuvent bénéficier les PME en fonction de leur taille, tel qu’il est défini au 

paragraphe 273 de la section 5.3.1, est égal à la moyenne pondérée par exposition du lot de créances 
achetées. Faute d’informations suffisantes pour calculer la taille moyenne du lot, l’entité financière ne 
peut appliquer cet ajustement. 
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366. Si l’entité financière qui acquiert les créances est incapable de décomposer de 
manière fiable PA en ses composantes PD et PCD, elle calcule le coefficient de 
pondération à partir de la fonction de pondération du risque applicable aux 
entreprises en tenant compte des éléments suivants : si elle peut démontrer que 
ces expositions sont exclusivement des créances de premier rang sur des 
entreprises, elle peut appliquer une PCD de 45 %. PD est calculé en divisant PA 
par ce PCD. ECD correspond à l’encours moins l’exigence de fonds propres pour 
risque de dilution avant traitement des ARC (KDilution). Sinon, la valeur PD 
correspond aux estimations PA de l’entité financière, PCD à 100 % et ECD à 
l’encours moins KDilution. Pour une facilité d’achat renouvelable, ECD correspond 
à la somme du montant courant des créances achetées et à 75 % de toute ligne 
d’achat non utilisée moins KDilution. Si l’entité financière qui acquiert les créances 
est en mesure d’estimer PD de manière fiable, le coefficient de pondération sera 
calculé au moyen de la fonction de pondération du risque applicable aux 
expositions d’entreprises, conformément aux conditions prévues pour PCD, EE 
et le traitement des garanties dans le cadre de l’approche fondation, telles 
qu’exposées aux paragraphes 287 à 296 ainsi qu'au paragraphe 318 du présent 
chapitre, Les paragraphes 299 à 305 de la section 4.2.5 apportent également 
des précisions. 

 
Traitement NI avancé 
 
367. Si l’entité financière peut estimer, de façon fiable, soit la valeur PCD moyenne 

pondérée en fonction des défauts du lot de créances (tel qu’indiqué au 
paragraphe 468 de la section 5.8.7), soit sa PD moyenne pondérée, elle est 
autorisée à calculer l’autre paramètre sur la base d’une estimation des taux de 
pertes attendues sur une longue période. Il peut utiliser i) une estimation PD 
appropriée pour en déduire le taux PCD moyen à long terme pondéré en fonction 
des défauts ou ii) un taux PCD moyen à long terme pondéré en fonction des 
défauts pour calculer la valeur PD appropriée. Dans les deux cas, il importe de 
tenir compte du fait que la PCD utilisée pour le calcul, selon l’approche NI, des 
exigences de fonds propres en regard des créances achetées ne peut être 
inférieure au taux PCD moyen à long terme pondéré en fonction des défauts et 
doit être conforme aux concepts définis au paragraphe 468 de la section 5.8.7. 
L’entité financière qui acquiert les créances calcule le coefficient de pondération 
appliqué aux créances achetées en utilisant ses propres estimations PD et PCD 
moyennes pondérées pour la fonction de pondération du risque relatif aux 
expositions d’entreprises. Comme pour le traitement NI fondation, ECD 
correspond à l’encours moins KDilution. Pour une facilité d’achat renouvelable, sa 
valeur est égale à la somme du montant courant des créances achetées et à 
75 % de toute ligne d’achat non utilisée moins KDilution (les entités financières 
recourant à l’approche avancée ne seront donc pas autorisées à s’appuyer sur 
leurs estimations internes ECD pour les lignes d’achat non encore utilisées). 

 
368. Pour les montants tirés, EE correspond à l’échéance effective moyenne 

pondérée par les expositions du lot de créances (paragraphes 320 à 324 de la 
section 5.3.2). Cette même valeur servira également aux montants non utilisés 
d’une facilité d’achat, à condition que cette dernière comprenne des clauses 
contractuelles, des mécanismes de déclenchement de remboursement anticipé 
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ou d’autres éléments protégeant l’entité financière qui acquiert les créances 
contre une détérioration significative de la qualité des créances qu’elle devra 
acheter à l’échéance de la facilité. En l’absence de protections efficaces, 
l’échéance EE applicable aux montants non utilisés sera égale à la somme 
constituée par : a) la durée maximum d’une créance selon les termes du contrat 
d’achat et b) le temps à échéance résiduel de la facilité d’achat. 

 
5.6.2 Actifs pondérés au titre du risque de dilution 
 
369. La dilution traduit la possibilité que le montant des créances achetées soit réduit 

par l’octroi de crédits au débiteur sous forme de liquidités ou autres196. Que ce 
soit pour les créances des entreprises ou pour celles sur la clientèle de détail, à 
moins que l’entité financière puisse prouver à l’Autorité que le risque qu’elle 
encourt en tant qu’entité financière acheteuse n’est guère important, le risque de 
dilution doit être traité comme suit : au niveau du lot de créances dans sa totalité 
(approche descendante) ou de chacune des créances composant le lot 
(approche ascendante), l’entité financière qui acquiert les créances estime PA 
sur une année par rapport à ce risque, en pourcentage du montant des créances 
achetées. Pour ce faire, les entités financières peuvent utiliser des données 
externes et internes. Comme pour le risque de défaut, cette estimation doit être 
réalisée en toute indépendance, c’est-à-dire en supposant qu’il n’existe aucun 
recours ou aucun autre soutien de la part du vendeur ou d’un autre garant. Pour 
le calcul des coefficients de pondération, la fonction de pondération relative aux 
entreprises doit être utilisée avec les paramètres suivants : PD doit correspondre 
à l’estimation PA et PCD doit avoir une valeur de 100 %. Un traitement approprié 
sera appliqué en ce qui concerne l’échéance pour déterminer l’exigence de fonds 
propres. Si une entité financière peut démontrer que le risque de dilution est 
convenablement surveillé et géré de manière à être résolu sous un an, l’Autorité 
peut l’autoriser à appliquer une échéance d’un an. 

 
370. Ce traitement sera appliqué qu’il s’agisse de créances sous-jacentes vis-à-vis 

des entreprises ou de la clientèle de détail et indépendamment du mode de calcul 
du coefficient de pondération en regard du risque de défaut, c’est-à-dire 
traitement NI standard ou approche descendante pour les créances des 
entreprises. 

 
5.6.3 Traitement des escomptes à l’acquisition de créances 
 
371. Dans nombre de cas, le prix d’achat des créances fait apparaître un escompte (à 

ne pas confondre avec la notion de décote décrite au paragraphe 308 de la 
section 4.2.5 et au paragraphe 334 de la section 5.4), apportant une protection 
de premières pertes contre des pertes sur défaut ou des pertes par dilution, voire 
les deux (paragraphe 51 de la section 6.5.4). Les escomptes d’acquisition non 
remboursables n’ont aucune incidence sur le calcul de la provision pour pertes 

                                                
196  Il s’agit, à titre d’exemple, des compensations ou abattements découlant de retours de marchandises 

vendues, de litiges relatifs à la qualité des produits, de dettes éventuelles de l’emprunteur vis-à-vis de 
créanciers chirographaires et de tout paiement ou escompte offert par l’emprunteur (tel qu’un crédit en 
cas de paiement à 30 jours). 
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attendues (tel que défini à la section 5.7), ni sur le calcul des actifs pondérés des 
risques. Dans la mesure où une partie de tels escomptes peuvent être 
remboursables aux cédants en fonction de la performance des créances, 
l’acheteur peut reconnaître le montant remboursable comme une protection de 
premier rang et ainsi traiter cette exposition selon le cadre de titrisation alors que 
le cédant devra traiter cet escompte comme une position subordonnée dans le 
cadre de titrisation. 

 
372. Lorsque des sûretés ou des garanties partielles obtenues sur des créances 

achetées constituent une protection de premières pertes (regroupées ci-après 
sous le terme de « facteurs d’atténuation ») et qu’elles couvrent des pertes sur 
défaut, des pertes par dilution, ou les deux, elles peuvent également être traitées 
comme protection de premières pertes dans le cadre du dispositif de titrisation 
(paragraphe 51 de la section 6.5.4). Quand un même facteur d’atténuation 
couvre à la fois le risque de défaut et celui de dilution, les entités financières 
appliquant l’approche TITR-NE et en mesure de calculer la valeur PCD pondérée 
en fonction des expositions sont tenues de le faire selon les prescriptions au 
paragraphe 59 de la section 6.5.4. 

 
5.6.4 Prise en compte des facteurs d’atténuation du risque de crédit 
 
373. Les facteurs d'atténuation du risque de crédit sont généralement pris en compte 

à l'aide du même type de dispositif général que celui défini aux paragraphes 300 
à 307197 de la section 4.2.5. Une garantie fournie par le vendeur ou un tiers sera 
notamment traitée selon les règles NI applicables aux garanties, qu'elle couvre 
un risque de défaut, de dilution ou les deux. 

 
• Si la garantie couvre en même temps le risque de défaut et le risque de 

dilution du lot de créances, l’entité financière remplacera le coefficient de 
pondération total du lot en regard du risque de défaut et de dilution par le 
coefficient de pondération applicable à une exposition vis-à-vis du garant. 

• Si la garantie ne couvre que l'un des deux risques, l’entité financière 
remplacera le coefficient de pondération applicable au lot pour la 
composante de risque correspondante (défaut ou dilution) par le coefficient 
de pondération applicable à une exposition sur le garant puis y ajoutera 
l'exigence de fonds propres relative à l'autre composante. 

• Si la garantie ne couvre qu'une portion du risque de défaut et/ou de dilution, 
la portion non couverte sera traitée selon les dispositions ARC applicables 
à une couverture proportionnelle ou par tranche (ce qui signifie que les 
coefficients de pondération des composantes non couvertes seront ajoutés 
à ceux des composantes couvertes). 

 
373(i). En cas d’achat de protection contre le risque de dilution et si les conditions 

stipulées aux paragraphes 307(i) et 307(ii) de la section 4.2.5 sont réunies, le 
                                                
197  Si l’Autorité les y autorise, les entités financières peuvent prendre en compte les garants qui disposent 

d’une notation interne et d’une PD équivalente à une notation inférieure à A- dans le cadre de l’approche 
NI fondation pour calculer les exigences de fonds propres en regard du risque de dilution. 
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traitement du double défaut peut être utilisé pour calculer le montant des actifs 
pondérés au titre du risque de dilution. Dans ce cas, les paragraphes 284(i) à 
284(iii) de la section 5.3.1 s’appliquent, la valeur de PDd étant égale à la valeur 
estimée de PA et PCDg, à 100 %, l’échéance effective étant fixée conformément 
au paragraphe 369 de la section 5.6.2. 

 
5.7 Traitement des pertes attendues et prise en compte des provisions 
 
374. La présente section montre comment la différence entre les diverses formes de 

provisions (provisions spécifiques, provisions générales propres à un portefeuille 
donné, telles que provisions pour risque-pays ou provisions générales198) et les 
pertes attendues peut être incorporée aux fonds propres réglementaires, ou au 
contraire doit en être déduite, tel qu’indiqué à la section 2.1.2.6. 

 
5.7.1 Calcul des pertes attendues 
 
375.  L’entité financière doit agréger le montant des pertes attendues (définies comme 

PA x ECD) pour ses diverses expositions (à l’exception des pertes attendues 
associées aux expositions sur actions dans le cadre de l’approche PD/PCD et 
des expositions de titrisation) afin d’obtenir un montant total PA. Les pertes 
attendues associées aux expositions sur actions dans le cadre de l’approche 
PD/PCD – exclues du montant total PA – font l’objet des paragraphes 376 et 386 
ci-dessous, tandis que le traitement des pertes attendues sur les expositions de 
titrisation est décrit au paragraphe 563 de la section 6.5.1. 

 
i. Pertes attendues sur expositions hors FS soumises aux critères de 

classement prudentiel 
 
376. Pour les expositions sur les entreprises, les emprunteurs souverains, les 

banques et la clientèle de détail qui ne sont, ni en état de défaut, ni considérées 
comme des expositions couvertes aux termes du traitement du double défaut, 
les entités financières doivent calculer une valeur PA égale à PD x PCD. Pour 
les expositions sur les entreprises, les emprunteurs souverains, les banques et 
la clientèle de détail en état de défaut, les entités financières doivent se servir de 
leur meilleure estimation de pertes attendues, définie au paragraphe 471 de la 
section 5.8.7; dans le cadre de l’approche fondation, elles doivent appliquer les 
valeurs PCD prudentielles. Pour les expositions FS soumises aux critères de 
classement prudentiel, le calcul de PA est décrit aux paragraphes 377 et 378 ci-
dessous. Pour les expositions sur actions dans le cadre de l’approche PD/PCD, 
les pertes attendues sont le résultat de PD x PCD, sauf dans les cas où les 
indications des paragraphes 351 à 354 de la section 5.5.1 s’appliquent. Les 
expositions de titrisation ne contribuent pas au montant des pertes attendues, tel 
que défini au paragraphe 563 de la section 6.5.1. Pour toutes les autres 
expositions, la valeur PA est égale à zéro. 

 

                                                
198  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 

ligne directrice. 
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ii. Pertes attendues sur expositions FS soumises aux critères de classement 
prudentiel 

 
377. Pour ces expositions, le montant des pertes attendues est calculé en 

multipliant 8 % par les actifs pondérés obtenus au moyen des coefficients de 
pondération appropriés, tel qu’indiqué ci-après, multipliés par ECD. 

 
Catégories prudentielles et coefficients de pondération des PA applicables aux 
expositions FS hors ICFV 
 
378. Les coefficients de pondération applicables aux catégories d’exposition FS, 

autres qu’ICFV, sont les suivants, selon leur classement prudentiel : 
 

Très bon profil Bon profil Profil satisfaisant Profil faible Défaut 

5 % 10 % 35 % 100 % 625 % 

 
Lorsque, comme elles en ont la possibilité, l’Autorité autorise les entités financières à 
attribuer des coefficients de pondération préférentiels à ces expositions FS relevant des 
catégories prudentielles « Très bon profil » et « Bon profil », telles qu’expliquées au 
paragraphe 277 de la section 5.3.1, le coefficient de pondération des PA est de 0 % pour 
un « Très bon profil », et de 5 % pour un « Bon profil ». 
 
Catégories prudentielles et coefficients de pondération des PA applicables aux 
expositions sur ICFV 
 
379. Les coefficients de pondération applicables aux expositions sur ICFV sont les 

suivants selon leur classement prudentiel : 
 

Très bon profil Bon profil Profil satisfaisant Profil faible Défaut 

5 % 5 % 35 % 100 % 625 % 

 
Même lorsque l’Autorité autorise les entités financières à attribuer des coefficients de 
pondération préférentiels aux expositions sur ICFV relevant des catégories prudentielles 
« Très bon profil » et « Bon profil », tel qu’expliqué au paragraphe 282 de la section 5.3.1, 
le coefficient de pondération des PA reste de 5 %, qu’il s’agisse d’un « Très bon profil » 
ou d’un « Bon profil ». 
 
5.7.2 Calcul des provisions 
  
i. Expositions soumises à l’approche NI 
 
380. Les provisions éligibles se définissent comme la somme de toutes les provisions 

(à savoir provisions spécifiques, radiations partielles, provisions générales 
propres à un portefeuille donné, telles que provisions pour risque-pays ou 
provisions générales) qui sont affectées aux expositions traitées selon l’approche 
NI. Elles peuvent en outre englober tout escompte pour actif en défaut. Les 
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provisions spécifiques couvrant les expositions de titrisation ne doivent pas entrer 
dans le calcul des provisions éligibles. 

 
ii. Part des expositions soumise à l’approche standard du risque de crédit 
 
381. Les entités financières qui appliquent l’approche standard à une partie de leurs 

expositions au risque de crédit, soit dans le cadre de mesures transitoires (telles 
que définies aux paragraphes 257 et 258 de la section 5.2.3), soit de manière 
permanente – si les expositions concernées sont peu significatives 
(paragraphe 259 de la section 5.2.3) – doivent déterminer quelle part des 
provisions générales est soumise à l’approche standard et quelle part est traitée 
selon l’approche NI (section 2.1.2.6) en appliquant les méthodes décrites aux 
paragraphes 382 et 383 ci-dessous. 

 
382. En règle générale, les entités financières doivent répartir les provisions générales 

totales proportionnellement à la part des actifs pondérés du risque de crédit 
soumise à l’approche standard et à celle des actifs pondérés soumise à 
l’approche NI. Toutefois, lorsqu’une approche est utilisée de manière exclusive 
au sein d’une entité pour déterminer les actifs pondérés du risque de crédit (à 
savoir approche standard ou approche NI), les provisions générales de l’entité 
financière qui applique l’approche standard peuvent être intégrées dans le 
traitement standard. De même, les provisions générales d’une entité financière 
appliquant l’approche NI peuvent être inscrites dans les provisions éligibles telles 
que définies au paragraphe 380 ci-dessus. 

 
383. Si l’Autorité les y autorise, les entités financières utilisant les deux approches, 

standard et NI, peuvent appliquer leurs propres méthodes d’affectation des 
provisions générales à prendre en compte dans les fonds propres, au titre soit 
de l’approche standard, soit de l’approche NI, sous réserve des conditions 
énoncées ci-après. En ce cas, l’Autorité instaure les normes régissant leur 
application. Les entités financières doivent obtenir l’autorisation écrite de 
l’Autorité avant d’appliquer une méthode d’affectation interne à cette fin. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières ayant recours à une approche NI peuvent employer la méthode de la 
répartition proportionnelle pour répartir les provisions générales entre les portefeuilles assujettis 
à l’approche standard et les portefeuilles assujettis à l’approche NI. Pour plus de détails sur les 
provisions générales, se reporter à la section 2.1.2.6 de la présente ligne directrice. 
 

 
5.7.3 Traitement des PA et des provisions 
 
384. Tel qu’indiqué à la section 2.1.2.6, les entités financières qui appliquent 

l’approche NI doivent comparer le montant total de provisions éligibles (tel que 
défini au paragraphe 380) au total des pertes attendues calculé selon l’approche 
NI et défini au paragraphe 375 de la section 5.7.1. Par ailleurs, lorsqu’une entité 
financière recourt aux deux approches, standard et NI, le traitement applicable 
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aux éléments de l’entité financière relevant de l’approche standard du risque de 
crédit est décrit à la section 2.1.2.6. 

 
385. Lorsque le total PA est inférieur aux provisions de l’entité financière, l’Autorité 

doit décider si la PA rend pleinement compte des conditions du marché sur lequel 
opère l’entité financière avant de permettre que la différence soit intégrée aux 
fonds propres de la catégorie 2. Si les provisions spécifiques excédent le montant 
PA sur les actifs en état de défaut, cette évaluation doit également être effectuée 
avant d’utiliser la différence pour compenser ce montant PA sur créances non 
défaillantes. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsque la PA sur les actifs en défaut est inférieure aux provisions spécifiques, l’excédent ne 
peut être constaté dans les fonds propres. Nous n’exigerons pas de mesures de mise en œuvre 

du paragraphe 385 outre celles déjà en place pour évaluer les provisions spécifiques et 
collectives, les examens du crédit et le processus d’autoévaluation. 
 

 
386. Le montant PA affecté aux expositions sur actions au titre de l’approche PD/PCD 

est déduit, pour une moitié, des fonds propres de base et, pour l’autre moitié, des 
fonds propres complémentaires. Les provisions ou annulations pour expositions 
sur actions dans le cadre de l’approche PD/PCD ne seront pas utilisées pour 
calculer la provision pour pertes attendues. Le traitement de PA et des provisions 
correspondant aux expositions de titrisation sont décrits au paragraphe 563 de 
la section 6.5.1. 

 
5.8 Exigences minimales pour l’approche NI 
 
387. L’objet de la présente section est d’exposer en douze points les exigences 

minimales requises pour l’admission à l’approche NI : 
 

1. composition des exigences minimales; 
2. conformité aux exigences minimales; 
3. conception du système de notation; 
4. opérations liées au système de notation du risque; 
5. gouvernance et surveillance d’entreprise; 
6. utilisation des notations internes; 
7. quantification du risque; 
8. validation des estimations internes; 
9. estimations prudentielles PCD et ECD; 
10. exigences pour la prise en compte du crédit-bail; 
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11. calcul des exigences de fonds propres applicables aux expositions sur 
actions; 

12. exigences de communication financière. 
  

Il convient de noter que les exigences minimales concernent toutes les 
catégories d’actifs, de sorte que plus d’une catégorie peut être examinée dans le 
contexte d’une exigence minimale donnée. 

 
5.8.1 Composition des exigences minimales 
 
388. Pour être habilitée à appliquer l’approche NI, une entité financière doit prouver à 

l’Autorité qu’elle satisfait – et continuera ensuite de satisfaire – à certaines 
exigences minimales, dont plusieurs sont représentées par des objectifs que 
doivent atteindre les systèmes de notation du risque de l’entité financière. Il est 
essentiel que les entités financières soient capables de classer et de quantifier 
les risques de manière cohérente, fiable et justifiée. 

 
389. Ces exigences se fondent sur un principe essentiel : les systèmes et processus 

de notation et d’estimation doivent permettre d’évaluer avec pertinence les 
caractéristiques d’un emprunteur et d’une transaction, de différencier 
valablement ces risques et de les quantifier avec suffisamment de précision et 
de cohérence; ils doivent, en outre, être cohérents avec l’usage interne des 
estimations obtenues. Le Comité de Bâle reconnaît que la diversité des marchés, 
des méthodes de notation, des produits de type bancaire et des pratiques exige 
des banques (et en l’occurrence, les entités financières visées par la présente 
ligne directrice) et de leurs autorités de contrôle une adaptation de leurs 
procédures opérationnelles. Il n’est pas dans l’intention du Comité de Bâle de 
fixer la forme et les modalités opérationnelles des politiques et pratiques utilisées 
par les banques (et en l’occurrence, les entités financières visées par la présente 
ligne directrice) pour la gestion des risques. Il laisse aux diverses autorités de 
contrôle le soin d’élaborer des procédures d’examen détaillées pour s’assurer 
que les systèmes et contrôles des banques (et en l’occurrence, les entités 
financières visées par la présente ligne directrice) sont aptes à servir de base à 
l’approche.  

 
390. Sauf indication contraire, les exigences minimales définies dans le présent 

document s’appliquent à toutes les catégories d’actifs. De même, les critères 
relatifs au processus d’affectation des expositions à des catégories 
d’emprunteurs ou de facilités (ainsi que les surveillances, validations, etc., 
correspondantes) valent pour le processus d’affectation des expositions sur la 
clientèle de détail à des ensembles d’expositions homogènes. 

 
391. Sauf indication contraire, les exigences minimales définies dans le présent 

document s’appliquent aux approches fondation et avancée. En règle générale, 
toutes les entités financières utilisant l’approche NI doivent produire leurs propres 
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estimations PD199 et respecter les diverses conditions applicables à la 
conception, à l’exploitation et au contrôle des systèmes de notation et à la 
gouvernance d’entreprise ainsi que les conditions requises pour estimer et 
valider les mesures PD. Pour pouvoir utiliser leurs propres estimations PCD et 
ECD, les entités financières doivent également satisfaire aux exigences 
minimales supplémentaires concernant ces facteurs de risque qui sont indiquées 
aux paragraphes 468 à 489 de la section 5.8.7. 

 
5.8.2 Conformité aux exigences minimales 
 
392. Pour être habilitée à appliquer l’approche NI, une entité financière doit prouver à 

l’Autorité qu’elle satisfait – et continuera ensuite de satisfaire – aux exigences 
énoncées dans le présent document. Il faut, en outre, que ses pratiques 
générales de gestion du risque de crédit suivent l’évolution des directives de 
saine gestion émises par le Comité de Bâle et les autorités de contrôle 
nationales. 

 
393. Il peut arriver qu’une entité financière ne soit pas en parfaite conformité avec 

toutes les exigences minimales. Il lui faut alors soit soumettre à l’autorisation 
écrite de l’Autorité un plan de retour rapide à cette conformité, soit démontrer que 
cette non-conformité n’a que des effets minimes en termes de risque encouru. 
L’absence d’un plan acceptable, d’une mise en œuvre satisfaisante de ce plan 
ou l’incapacité de montrer que le risque encouru est faible amènera l’Autorité à 
reconsidérer l’agrément de l’entité financière pour l’approche NI. En outre, 
pendant toute cette période de non-conformité, elles étudieront la nécessité, pour 
l’entité financière, de détenir des fonds propres supplémentaires au titre de la 
surveillance prudentielle de la présente ligne directrice ou, pour elles-mêmes, de 
prendre d’autres mesures prudentielles appropriées. 

 
5.8.3 Conception du système de notation 
 
394. L’expression « système de notation » recouvre l’ensemble des processus, 

méthodes, contrôles ainsi que les systèmes informatiques et de collecte des 
données qui permettent d’évaluer le risque de crédit, d’attribuer des notations 
internes et de quantifier les estimations de défaut et de pertes. 

 
395. Plusieurs méthodes/systèmes de notation peuvent être appliqués pour chaque 

catégorie d’actifs. Une entité financière peut ainsi disposer de systèmes de 
notation adaptés à des secteurs ou segments de marché particuliers (PME, 
grosses entreprises). Dans ce cas, les raisons du choix d’un système donné pour 
un emprunteur donné doivent être clairement énoncées et l’application du 
système retenu doit refléter du mieux possible le degré de risque présenté par 
l’emprunteur. Les entités financières ne doivent pas procéder à une affectation 
opportuniste des emprunteurs entre les divers systèmes dans le but de minimiser 
les exigences de fonds propres minimales. Elles doivent prouver que chaque 

                                                
199  Il n’est pas demandé aux entités financières de produire leurs propres estimations PD pour certaines 

expositions sur actions et certaines expositions qui entrent dans la sous-catégorie FS. 
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système lié à l’approche NI est conforme, dès le début et de façon continue, aux 
exigences minimales. 

 
i. Paramètres de notation 
 

Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques 

 
396. Pour être agréé approche NI, un système de notation doit être caractérisé par 

deux paramètres bien distincts : i) le risque de défaut de l’emprunteur et ii) les 
facteurs spécifiques à la transaction. 

 
397. Le premier critère s’attache au risque de défaut de l’emprunteur. Des expositions 

distinctes sur un même emprunteur doivent être affectées à la même note de 
débiteur, quelle que soit la nature de la transaction, à deux exceptions près 
cependant. Tout d’abord, dans le cas du risque de transfert pays, où l’entité 
financière peut attribuer des notations différentes à un emprunteur selon que la 
facilité est libellée en devise locale ou étrangère; deuxièmement, lorsque le 
traitement des garanties attachées à une facilité peut être pris en compte pour 
ajuster la catégorie de notation de l’emprunteur. Dans ces deux situations, la 
présence d’expositions distinctes peut amener à classer le même emprunteur 
dans plusieurs catégories. La politique de crédit d’une entité financière doit 
préciser le niveau de risque attaché à chaque catégorie d’emprunteurs. Plus la 
qualité du crédit baisse d’une notation à l’autre, plus le risque perçu et mesuré 
doit être élevé. Cette politique doit décrire, pour chaque catégorie, la probabilité 
de risque de défaut habituelle pour les emprunteurs qui y sont affectés ainsi que 
les critères caractérisant le niveau du risque de crédit. 

 
398. Le second paramètre concerne les facteurs propres à la transaction, tels que les 

sûretés détenues, le degré de subordination, le type de produit, etc. Les entités 
financières qui ont recours à l’approche NI fondation peuvent remplir cette 
condition grâce à un paramètre lié à la dimension de l’engagement, qui tienne 
compte simultanément des facteurs spécifiques de l’emprunteur et de la 
transaction. Ainsi, un critère dimension reflétant la perte anticipée (PA) en 
incorporant la solidité de l’emprunteur (PD) et l’ampleur de la perte (PCD) serait 
acceptable. De même, un système de notation reflétant exclusivement PCD 
conviendrait. En revanche, lorsque le critère de notation traduit la perte anticipée 
sans quantifier PCD séparément, les estimations prudentielles PCD devront être 
utilisées. 

 
399. Dans le cadre de l’approche NI avancée, les notations des transactions doivent 

exclusivement refléter PCD, c’est-à-dire tous les facteurs susceptibles d’avoir un 
effet sur cette valeur, tels que, entre autres, le type de sûreté, de produit, de 
secteur et d’objectif. Les caractéristiques de l’emprunteur ne peuvent en faire 
partie que dans la mesure où elles permettent d’anticiper PCD. Les entités 
financières peuvent modifier les facteurs susceptibles d’influencer les catégories 
de notation des créances dans tous les segments du portefeuille, tant qu’elles 
peuvent démontrer à l’Autorité qu’elles améliorent ainsi la fiabilité et la précision 
de leurs évaluations. 
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400. L’utilisation de critères d’affectation prudentiels aux sous-catégories FS dispense 

les entités financières de ces deux paramètres pour ces expositions. Compte 
tenu de l’interdépendance existant, dans le cas de ces créances, entre les 
caractéristiques de l’emprunteur et celles de la transaction, les entités financières 
peuvent adopter un paramètre de notation unique reflétant PA en incorporant 
simultanément la solidité de l’emprunteur (PD) et l’ampleur de la perte (PCD). 
Cette dispense ne s’applique pas aux entités financières qui ont recours soit à 
l’approche fondation générale applicable aux entreprises, soit à l’approche 
avancée applicable à la sous-catégorie FS. 

 
Critères relatifs aux expositions sur la clientèle de détail 

 
401. Les systèmes de notation des expositions de clientèle de détail doivent être axés 

simultanément sur le risque de l’emprunteur et de la transaction et appréhender 
toutes les caractéristiques les concernant. Les entités financières doivent affecter 
à un lot de créances particulier chacune des expositions entrant dans l’approche 
NI appliquée à la clientèle de détail. Elles doivent démontrer que ce processus 
reflète une différenciation pertinente du risque et qu’il permet de regrouper des 
expositions suffisamment homogènes et d’estimer avec précision et cohérence 
les facteurs de pertes au niveau d’un lot. 

 
402. PD, PCD et ECD doivent être évaluées pour chaque lot de créances, plusieurs 

lots pouvant partager les mêmes estimations. Les facteurs de risque ci-dessous 
devraient, au minimum, être considérés pour l’affectation des expositions à un lot 
: 

 
• facteurs de risque de l’emprunteur (type d’emprunteur, coordonnées telles 

que l’âge ou la profession); 

• facteurs de risque de la transaction, y compris les types de produits et/ou 
de sûretés (rapport prêt/valeur, caractère saisonnier, garanties et degré de 
subordination (premier ou second rang)) et plus particulièrement le 
traitement explicite des éventuelles provisions pour sûretés croisées; 

• arriérés de paiement : les entités financières sont censées considérer 
séparément les créances en souffrance. 

 
ii. Structure des notations 
 

Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques 

 
403. La répartition des expositions entre les diverses catégories de notation doit être 

pertinente, sans concentrations excessives, tant en ce qui concerne l’échelle de 
notation de l’emprunteur que celle de la transaction. 

 
404. La réalisation de cet objectif requiert un minimum de sept catégories pour les 

emprunteurs non défaillants, et une pour ceux en défaut. Le nombre minimal de 
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catégories peut suffire lorsque les activités de prêt de l’entité financière sont 
concentrées sur un segment de marché particulier.  

 
405. Une catégorie d’emprunteur représente l’évaluation d’un risque sur cet 

emprunteur fondée sur un ensemble spécifique et distinct de critères de notation, 
permettant de calculer les estimations PD. Sa définition doit comprendre la 
description du degré de risque de défaut caractérisant les emprunteurs qui y sont 
affectés ainsi que les critères utilisés pour différencier ce niveau de risque de 
crédit. En outre, les signes « + » ou « – » affectés aux catégories alphabétiques 
ou numériques ne pourront être pris en compte en tant que catégories distinctes 
que si l’entité financière a formulé des descriptions détaillées des catégories et 
des critères d’attribution et effectué une estimation PD séparée pour ces 
catégories modifiées. 

 
406. Les entités financières dont le portefeuille de prêts est concentré sur un segment 

de marché et une gamme de risques de défaut doivent disposer d’un nombre 
suffisant de catégories d’emprunteurs dans cette gamme pour éviter une 
concentration indue dans une catégorie donnée. Une telle concentration n’est 
possible que si elle est étayée par des preuves empiriques convaincantes 
établissant que la catégorie en question est couverte par une fourchette 
raisonnablement étroite de PD et que le risque de défaut inhérent à tous les 
emprunteurs en faisant partie correspond à cette tranche. 

 
407. Aucun nombre minimal spécifique de catégories de notation des expositions n’est 

demandé aux entités financières qui évaluent PCD selon l’approche avancée. Il 
suffit qu’elles présentent un nombre de tranches suffisant pour éviter des 
regroupements de facilités aux PCD très variables dans une même catégorie. 
Des preuves empiriques doivent étayer les critères utilisés pour définir les 
catégories. 

 
408. Les entités financières qui appliquent les critères d’affectation prudentiels aux FS 

doivent disposer d’au moins quatre catégories d’emprunteurs non défaillants, et 
d’une pour ceux en défaut. Les conditions d’éligibilité des expositions FS aux 
approches fondation et avancée applicables aux entreprises sont les mêmes que 
celles qui régissent les expositions sur les entreprises en général. 

 
Critères relatifs aux expositions sur la clientèle de détail 

 
409. Pour chaque lot identifié, l’entité financière doit pouvoir fournir des mesures 

quantitatives des caractéristiques de pertes (PD, PCD, ECD). Le degré de 
différenciation requis pour l’approche NI doit garantir que le nombre des 
expositions dans un lot donné suffit pour quantifier et valider de façon appropriée 
les facteurs de pertes au niveau du lot. La répartition des emprunteurs et des 
expositions entre tous les groupes doit être pertinente, de manière à ce qu’un 
seul lot ne présente pas une concentration excessive de l’ensemble des 
expositions de l’entité financière envers la clientèle de détail. 
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iii. Paramètres de notation 
 
410. Un système de notation doit comporter des définitions, processus et paramètres 

spécifiques pour affecter les expositions à des catégories. Ces définitions et 
paramètres doivent être à la fois vraisemblables et intuitifs, afin d’obtenir une 
différenciation pertinente du risque. 

 
• Les descriptions et paramètres doivent être suffisamment détaillés pour 

permettre aux responsables des notations de toujours affecter à la même 
catégorie les emprunteurs ou facilités présentant des risques similaires, 
quels que soient les branches d’activité, les départements et l’implantation 
géographique. Si les paramètres et procédures diffèrent en fonction des 
types d’emprunteurs ou de facilités, l’entité financière doit rechercher les 
incohérences éventuelles et y remédier pour améliorer la cohérence si 
nécessaire. 

• La définition écrite des notations doit être assez claire et détaillée pour 
permettre à des tiers (auditeurs internes ou externes, autorités de contrôle) 
de comprendre comment elles sont attribuées, de reproduire l’opération et 
d’évaluer si les affectations aux catégories et groupes sont bien 
appropriées. 

• Les paramètres doivent, en outre, être conformes aux critères de prêt 
internes des entités financières et à leurs politiques vis-à-vis des 
emprunteurs et des facilités à problèmes. 

 
411. Pour faire en sorte que l’information à disposition soit systématiquement prise en 

compte, les entités financières sont tenues d’utiliser toute l’information importante 
et pertinente, dûment actualisée, dont elles disposent pour attribuer leurs 
notations. Moins l’entité financière dispose d’information, plus elle doit faire 
preuve de prudence dans l’affectation de ses expositions. Bien qu’une notation 
externe puisse être à la base de l’attribution d’une notation interne, l’entité 
financière doit veiller à prendre en considération d’autre information importante. 

 
Lignes de produits FS au sein de la catégorie d’expositions sur les 
entreprises 

 
412. Les entités financières appliquant les critères d’affectation prudentiels aux 

expositions FS doivent utiliser leurs propres critères, systèmes et processus pour 
affecter les expositions aux catégories de notations internes, tout en respectant 
les exigences minimales requises. Elles doivent ensuite calquer ces notations 
internes sur les cinq catégories de notation prudentielles. Les Tableaux 1 à 4 de 
l’Annexe 5-II indiquent, pour chaque sous-catégorie FS, les facteurs d’attribution 
et caractéristiques des expositions entrant dans chacune des catégories 
prudentielles. Un tableau spécifique décrit les facteurs et critères d’évaluation 
relatifs à chaque activité de crédit. 

 
413. Le Comité de Bâle reconnaît que les critères d’affectation des expositions aux 

catégories internes utilisés par les entités financières ne concordent pas toujours 
parfaitement avec ceux définissant les catégories prudentielles. Les entités 
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financières doivent néanmoins prouver que, grâce au processus de 
concordance, leurs catégories répondent à l’essentiel des principales 
caractéristiques des catégories prudentielles correspondantes et veiller tout 
particulièrement à ce que des chevauchements des critères internes ne nuisent 
pas à l’efficacité de ce processus. 

 
iv. Horizon temporel des notations 
 
414. Bien que la valeur PD soit estimée à l’horizon d’un an (paragraphe 447 de la 

section 5.8.7), on compte que les entités financières se référeront à des 
échéances plus lointaines pour l’attribution des notations. 

 
415. La notation doit représenter l’évaluation par l’entité financière de l’aptitude et de 

la volonté d’un emprunteur d’honorer son contrat, même dans des conditions 
économiques défavorables ou en cas d’événements imprévus. Cette condition 
peut être remplie soit en simulant des situations de crise appropriées pour fonder 
ses notations, soit – sans préciser un scénario de crise particulier – en tenant 
dûment compte des facteurs de vulnérabilité caractérisant l’emprunteur face à 
des situations économiques difficiles ou des événements imprévus. La gamme 
des situations économiques envisageables doit intégrer la situation du moment 
et celles qui peuvent se produire pendant la durée d’un cycle économique pour 
le secteur économique ou la région géographique en question. 

 
 415(i). Les estimations de probabilité de défaut pour les emprunteurs à fort effet de levier 

ou dont les actifs sont majoritairement des actifs négociés doivent tenir compte 
de la performance des actifs sous-jacents en période de tensions sur la volatilité. 

 
416. Compte tenu de la difficulté de prévoir les événements futurs et de leur influence 

potentielle sur la situation financière d’un emprunteur, la prudence s’impose pour 
ce genre d’information. De même, en cas de données insuffisantes, les entités 
financières doivent se montrer circonspectes dans leurs analyses. 

 
v. Utilisation de modèles 
 
417. Les conditions énoncées ici s’appliquent aux modèles statistiques et méthodes 

mécaniques pour l’attribution de notations d’emprunteurs ou de facilités ou pour 
l’estimation des valeurs PD, PCD et ECD. Les modèles d’évaluation du crédit et 
autres procédures de notation mécaniques utilisent généralement un seul sous-
ensemble d’information. Bien que ces procédures puissent parfois éviter 
certaines des erreurs classiques inhérentes aux systèmes de notation dans 
lesquels le jugement humain joue un grand rôle, l’application mécanique 
d’information limitée peut être également source d’erreurs. Les modèles 
d’évaluation du crédit et autres procédures mécaniques peuvent constituer le 
fondement principal ou partiel des notations et intervenir dans l’estimation des 
facteurs de pertes. Une certaine dose de jugement et de recul est néanmoins 
nécessaire pour garantir que toute l’information pertinente et significative, y 
compris celle sortant du champ du modèle, est également prise en considération 
et que le modèle choisi est utilisé de façon appropriée. 
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• Il incombe à l’entité financière de prouver à l’Autorité qu’un modèle ou une 
procédure possède de bonnes capacités prédictives et que son utilisation 
ne faussera pas les exigences de fonds propres réglementaires. Les 
variables qui servent de base au modèle doivent former un ensemble 
raisonnable de variables prédictives. Le modèle doit être précis en 
moyenne sur toute la gamme d’emprunteurs ou de facilités et ne pas 
présenter de distorsion significative connue. 

• Un processus doit permettre de corriger les données entrées dans un 
modèle statistique de prévision des défauts ou des pertes incluant une 
appréciation de l’exactitude, de l’exhaustivité et de l’adéquation des 
données relatives à l’attribution d’une notation approuvée. 

• L’entité financière doit démontrer que les données qu’elle utilise pour 
construire le modèle sont représentatives de l’ensemble de ses 
emprunteurs ou facilités. 

• Le jugement humain qui peut venir compléter les résultats du modèle doit 
tenir compte de toute l’information pertinente et significative que ce dernier 
n’a pas retenue. Des instructions écrites doivent expliquer comment 
conjuguer le jugement humain et les conclusions du modèle. 

• L’entité financière doit être dotée de procédures pour évaluer les 
attributions de notations fondées sur un modèle, permettant notamment 
d’identifier et de circonscrire les erreurs liées aux carences connues du 
modèle, et pour améliorer véritablement et de manière permanente la 
performance. 

• Un cycle régulier de validation du modèle doit permettre de surveiller sa 
performance et sa stabilité, de réviser les relations à l’intérieur du modèle 
et de confronter les résultats du modèle avec les faits. 

 
vi. Documents relatifs à la conception du système de notation 
 
418. Des documents écrits doivent préciser la conception des systèmes de notation 

et leurs modalités opérationnelles. Ils doivent prouver le respect par l’entité 
financière des normes minimales et traiter de sujets tels que la différenciation 
des portefeuilles, les critères de notation, les responsabilités des parties qui 
notent les emprunteurs et facilités, la définition de ce qui peut constituer des 
exceptions aux notations, les parties ayant autorité pour approuver les 
exceptions, la fréquence des révisions de notations et la surveillance du 
processus de notation par la direction de l’entité financière. Les raisons du choix 
des critères de notation internes doivent être documentées et des analyses 
doivent montrer que ces critères et procédures sont en mesure de fournir des 
notations permettant de différencier les risques de façon significative. Les critères 
et procédures de notation doivent être révisés périodiquement, afin de déterminer 
s’ils restent pleinement applicables au portefeuille actuel et aux conditions du 
moment. Un document doit, en outre, exposer les principales modifications 
apportées au processus de notation des risques et permettre notamment de 
discerner celles qui ont été effectuées après la dernière révision prudentielle. Le 
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dispositif d’attribution des notations, dont la structure de contrôle interne, doit 
également être documenté. 

 
419. Les entités financières doivent consigner par écrit les définitions particulières de 

défaut et de perte qu’elles utilisent à l’interne et montrer qu’elles sont cohérentes 
avec les définitions de référence des paragraphes 452 à 460 de la section 5.8.7. 

 
420. Si le processus de notation utilise des modèles statistiques, l’entité financière doit 

en préciser les méthodologies dans des documents qui : 
 

• donnent une description détaillée de la théorie, des hypothèses et/ou des 
bases mathématiques et empiriques de l’attribution des estimations aux 
catégories, emprunteurs individuels, expositions ou groupes ainsi que des 
sources de données servant à évaluer le modèle; 

• établissent un processus statistique rigoureux de validation du modèle (y 
compris des tests de performance hors temps et hors échantillon); 

• indiquent toutes les circonstances dans lesquelles le modèle ne fonctionne 
pas correctement. 

 
421.  L’utilisation d’un modèle vendu par un tiers faisant valoir que la technologie mise 

en œuvre lui appartient en propre ne dispense pas de fournir les documents ou 
de remplir toute autre condition afférente aux systèmes de notations internes. Il 
incombe au vendeur du modèle et à l’entité financière de donner à l’Autorité 
toutes les assurances nécessaires. 

 
5.8.4 Opérations liées au système de notation du risque 
 
i. Couverture des notations 
 
422. En ce qui concerne les expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains 

et banques, une notation doit être attribuée à tous les emprunteurs et à tous les 
garants reconnus ainsi qu’à chaque exposition dans le cadre du processus 
d’approbation du prêt. De même, dans ce cadre, chaque exposition sur la 
clientèle de détail doit être affectée à un lot comme partie intégrante du processus 
d’approbation. 

 
423. Chaque entité juridique distincte envers laquelle l’entité financière détient une 

exposition doit être notée séparément. Les entités financières doivent être dotées 
de politiques, agréées par l’Autorité, pour le traitement des entités individuelles 
au sein d’un groupe et concernant aussi les circonstances dans lesquelles la 
même notation peut ou ne peut pas être attribuée à l’ensemble ou à certaines de 
ces entités. Ces politiques doivent comporter une procédure d’identification du 
risque spécifique de corrélation défavorable pour chaque entité juridique à 
laquelle l’entité financière est exposée. Les transactions avec les contreparties 
pour lesquelles un risque spécifique de corrélation défavorable a été identifié 
doivent faire l’objet d’un traitement différent dans le calcul de l’exposition en cas 
de défaut (se référer au paragraphe 58 de l’Annexe 3-II). 
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ii. Intégrité du processus de notation 
 

Critères relatifs aux expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques 

 
424. Les attributions de notations et leurs révisions périodiques doivent être réalisées 

ou approuvées par une partie qui ne bénéficie pas directement de l’octroi du 
crédit. Cette indépendance peut être obtenue par toute une série de pratiques, 
soigneusement vérifiées par l’Autorité, consignées par écrit dans les procédures 
de l’entité financière et intégrées dans sa politique du crédit. Toutes ces 
politiques et procédures d’engagement doivent renforcer et encourager 
l’indépendance du processus de notation. 

 
425. Les notations attribuées aux emprunteurs et aux facilités doivent être revues au 

moins une fois par an, plus souvent dans certains cas, notamment pour les 
emprunteurs à haut risque ou les expositions à problèmes. Les entités 
financières doivent attribuer une nouvelle notation si elles ont connaissance 
d’une information importante en la matière. 

 
426. Les entités financières doivent être dotées d’un processus efficace pour obtenir 

et mettre à jour l’information pertinente et significative concernant la situation 
financière de l’emprunteur et les caractéristiques de la facilité susceptibles 
d’affecter PCD et ECD (p. ex., la nature de la sûreté). Dès réception de cette 
information, l’entité financière doit disposer d’une procédure d’actualisation 
rapide de la notation de l’emprunteur. 

 
Critères relatifs aux expositions sur la clientèle de détail 

 
427. Les caractéristiques de pertes et l’état de défaut de tous les lots d’expositions 

identifiés doivent être révisés au moins une fois par an. De même, la situation 
des emprunteurs individuels doit être revue, sur la base d’un échantillon 
représentatif, pour s’assurer que les expositions restent bien affectées au lot 
approprié. 

 
iii. Dérogation à la notation 
 
428. Lorsque les attributions de notations sont fondées sur un jugement d’expert, les 

entités financières doivent indiquer clairement les situations dans lesquelles leurs 
responsables peuvent rectifier les résultats du processus de notation, y compris 
comment, dans quelle mesure et par qui ces modifications peuvent être 
effectuées. Lorsque les attributions sont fondées sur des modèles, les entités 
financières doivent s’être dotées de règles et de procédures permettant de suivre 
les cas où le jugement a outrepassé la notation du modèle, ou des variables ont 
été exclues ou des données modifiées. Ces règles doivent notamment prévoir la 
désignation des personnes chargées d’approuver ces rectifications, qui doivent 
être repérées et suivies séparément. 
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iv. Stockage des données 
 
429. Les données sur les principaux emprunteurs et les caractéristiques des facilités 

doivent être collectées et stockées; elles constituent un complément efficace aux 
mécanismes de mesure et de gestion internes du risque de crédit, permettent 
aux entités financières de remplir les autres conditions du présent document et 
servent de base aux rapports adressés à l’Autorité. Elles doivent être 
suffisamment détaillées pour permettre la réallocation rétrospective des 
débiteurs et des facilités à des catégories de notation, par exemple si une plus 
grande sophistication du système de notations internes autorise un classement 
plus précis des portefeuilles. Les entités financières doivent, en outre, collecter 
et stocker les données relatives aux aspects de leurs notations internes requis 
par les exigences relatives à la discipline de marché. 

 
Expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques 

 
430. Les entités financières doivent détenir un historique des notations appliquées 

antérieurement aux emprunteurs et garants reconnus, dont les notations internes 
attribuées depuis le début, leurs dates d’attribution, la méthode et les principales 
données utilisées ainsi que les coordonnées des personnes ou modèles à 
l’origine de l’estimation. L’identité des emprunteurs et des facilités ayant fait 
l’objet d’un défaut de même que le moment et les circonstances de l’incident 
doivent également être indiqués. Les entités financières sont tenues, en outre, 
de conserver les données relatives aux PD et aux taux de défaut associés aux 
différentes catégories de notation et aux révisions de notations, afin de contrôler 
la capacité prédictive du système de notation. 

 
431. Les entités financières qui ont recours à l’approche NI avancée doivent 

également collecter et stocker tout l’historique des données relatives aux 
estimations PCD et ECD correspondant à chaque facilité ainsi que les principales 
données ayant servi à calculer l’estimation et les coordonnées des personnes ou 
modèles à l’origine de l’estimation. Il leur faut également collecter les données 
PCD et ECD estimées et réalisées pour chaque facilité ayant fait l’objet de défaut. 
Les entités financières qui intègrent dans PCD les effets ARC des garanties et 
dérivés de crédit doivent stocker les données PCD de la facilité avant et après 
évaluation de ces effets. L’information concernant les composantes de perte ou 
de recouvrement pour chaque exposition en état de défaut doit également être 
conservée, par exemple les montants recouvrés, la source du recouvrement 
(sûreté, produits de liquidation, garanties), le délai nécessaire à ce recouvrement 
et les coûts administratifs. 

 
432. Les entités financières sous le régime de l’approche fondation qui utilisent les 

estimations prudentielles sont encouragées à conserver les données 
correspondantes (p. ex., pertes et recouvrements ayant affecté les expositions 
sur les entreprises dans le cadre de cette approche, données relatives aux pertes 
réalisées dans le cadre de l’approche recourant aux critères d’affectation 
prudentiels pour FS). 
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Expositions sur la clientèle de détail 
 
433. Les entités financières doivent stocker les données utilisées dans le cadre du 

processus d’affectation des expositions à des lots, y compris celles relatives aux 
caractéristiques de risque de l’emprunteur et de la transaction, appliquées 
directement ou par le biais d’un modèle, ainsi que les données sur les défauts. Il 
leur faut, en outre, garder les données relatives aux estimations PD, PCD et ECD 
associées aux lots. Pour les cas de défaut, les entités financières doivent 
conserver les données sur les lots auxquels ces expositions étaient affectées 
l’année précédant celle de l’incident de même que les résultats obtenus pour 
PCD et ECD. 

 
v. Simulations de crise pour évaluer l’adéquation des fonds propres 
 
434. Une entité financière ayant recours à l’approche NI doit être dotée de processus 

rationnels de simulations de crise utilisables pour évaluer l’adéquation des fonds 
propres. Ces simulations doivent identifier les événements possibles ou les 
modifications futures de la situation économique susceptibles d’avoir des 
conséquences défavorables sur les expositions de l’entité financière et sur son 
aptitude à y faire face. Les simulations pourraient porter sur trois domaines : i) 
ralentissements économiques ou industriels; ii) événements impliquant un risque 
de marché; et iii) conditions de liquidité. 

 
435. En plus de ces simulations d’ordre plus général, les entités financières doivent 

procéder à une simulation en regard du risque de crédit pour estimer l’effet de 
certaines conditions particulières sur leurs exigences de fonds propres 
réglementaires dans le cadre de l’approche NI. L’exercice est choisi par l’entité 
financière et soumis à l’examen prudentiel de l’Autorité. Il doit être significatif et 
raisonnablement prudent. Chaque entité financière peut élaborer différentes 
méthodes applicables en fonction des circonstances. Il ne s’agit pas de 
demander aux entités financières de prévoir des situations extrêmes, mais au 
moins d’envisager les effets de scénarios de légère récession, comportant par 
exemple deux trimestres consécutifs de croissance zéro, pour en déterminer 
l’incidence sur PD, PCD et ECD, en tenant compte, avec prudence, de la 
diversification de l’entité financière sur le plan international. 

 
 435(i). Les entités financières qui ont recours au cadre de double défaut doivent tenir 

compte dans leur cadre de simulation de crise de l’incidence d’une détérioration 
de la qualité du crédit des fournisseurs de protection, plus particulièrement l’effet 
des fournisseurs de protection qui ne sont pas visés par les critères 
d’admissibilité en raison de la modification des notations. Les entités financières 
doivent également tenir compte de l’incidence du défaut du débiteur ou du 
fournisseur de protection, et de l’augmentation subséquente du risque et des 
exigences de fonds propres au moment de ce défaut. 

 
436. Quelle que soit la méthode choisie, l’entité financière doit prendre en compte les 

sources d’information suivantes. Tout d’abord, ses propres données devraient lui 
permettre d’évaluer les révisions de notations pour au moins quelques-unes de 
ses expositions. Deuxièmement, il lui faut considérer l’impact sur ses notations 
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d’une faible détérioration de la qualité du crédit afin d’extrapoler l’effet que 
pourraient avoir des situations de crise plus aiguës. Il convient enfin d’évaluer 
l’information sur les migrations dans les notations externes, ce qui implique que 
les tranches de risque de l’entité financière correspondent en gros aux catégories 
de notation. 

 
437. L’Autorité peut souhaiter fournir à leurs entités financières des recommandations 

sur la façon de procéder, compte tenu de la situation dans leur juridiction. Il est 
toutefois possible que le résultat de la simulation de crise ne révèle aucune 
différence de fonds propres calculés selon l’approche NI décrite dans cette 
section du dispositif révisé si l’entité financière utilise déjà cette approche pour 
déterminer ses notations internes. Les entités financières actives sur plusieurs 
marchés n’ont pas besoin de réaliser ce test sur tous ces marchés, mais 
seulement sur les portefeuilles contenant la plus grosse partie de leurs 
expositions. 

 
5.8.5 Gouvernance et surveillance d’entreprise 
 
i. Gouvernance d’entreprise 

 
438. Tous les principaux éléments des processus de notation et d’estimation doivent 

être approuvés par le conseil d’administration de l’entité financière ou un comité 
ad hoc et la haute direction200. Ces instances décisionnelles doivent connaître 
les principes généraux du système de notation du risque utilisé et en comprendre 
les modalités figurant dans les rapports de gestion qui leur sont remis. La haute 
direction doit faire part au conseil d’administration ou au comité ad hoc nommé 
par lui de tous les changements ou exceptions majeurs par rapport aux politiques 
établies qui auront un impact significatif sur le fonctionnement du système de 
notation. 

 
439. La haute direction doit également bien connaître la conception du système de 

notation et son fonctionnement, approuver les différences importantes entre la 
procédure établie et la pratique et s’assurer en permanence de sa bonne marche. 
Elle doit discuter régulièrement avec le personnel chargé du contrôle du crédit 
des résultats du processus de notation, des domaines ayant besoin d’être 
améliorés et de la progression des efforts mis en œuvre pour remédier aux 
insuffisances identifiées. 

 

                                                
200  Cet encadrement réfère à une structure de gestion composée d’un conseil d’administration et d’une 

haute direction. Le Comité de Bâle est conscient de l’existence de différences notables entre les cadres 
législatifs et réglementaires des divers pays, en ce qui concerne les fonctions de ces deux instances. 
Dans certains pays, le conseil est chargé principalement, mais non exclusivement, de superviser 
l’organe exécutif (direction générale), afin de s’assurer qu’il s’acquitte de ses tâches; il est parfois appelé, 
pour cette raison, conseil de surveillance, et n’a pas de rôle exécutif. Dans d’autres, en revanche, il 
détient une autorité plus large, en ce sens qu’il élabore le cadre général de gestion de l’entité financière. 
Du fait de ces différences, les notions de conseil d’administration et de haute direction sont utilisées 
dans ce document non pas pour identifier des structures juridiques, mais plutôt pour désigner deux 
niveaux de prise de décision au sein d’une entité financière. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 914

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 206 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

440. Les notations internes doivent constituer une partie essentielle des rapports à 
ces instances. Ceux-ci comprennent notamment l’indication du profil de risque 
par catégorie, les passages d’une catégorie à une autre, une estimation des 
paramètres pertinents par catégorie et une comparaison entre les taux de défaut 
effectifs (ainsi que PCD et ECD pour les entités financières utilisant les 
approches avancées) par rapport aux prévisions. La fréquence des rapports peut 
varier en fonction de l’importance et du type d’information et du niveau du 
destinataire. 

 
ii. Contrôle du risque de crédit 
 
441. Au sein des entités financières, les équipes de contrôle du risque de crédit 

chargées de la conception ou de la sélection, de la mise en œuvre et de la 
performance de leurs systèmes de notations internes doivent être 
indépendantes, sur le plan opérationnel, des fonctions (personnel et gestion) à 
l’origine des expositions. Leur domaine d’activité doit comprendre : 

 
• les vérifications et la surveillance des notations internes; 

• la réalisation et l’analyse de synthèses sur le fonctionnement du système 
de notation, comprenant l’historique de défauts pour chaque notation au 
moment de l’incident et l’année précédente, des analyses sur les 
migrations des notations ainsi que le suivi de l’évolution des principaux 
critères de notation; 

• la mise en œuvre de procédures pour s’assurer que les définitions des 
notations sont appliquées avec cohérence dans les divers départements et 
zones géographiques; 

• l’examen et l’énoncé des modifications apportées au processus de 
notation, y compris leurs motivations; 

• l’examen des critères de notation pour évaluer leur capacité de prévision 
du risque. Toute modification au processus de notation, aux critères ou aux 
paramètres individuels doit être consignée par écrit et soumise à l’attention 
de l’Autorité. 

 
442. Une unité de contrôle du risque de crédit doit participer activement à l’élaboration, 

à la sélection, à la mise en place et à la validation des modèles de notation, en 
assurer la surveillance et le contrôle et être responsable en dernier ressort de 
leur révision permanente et des modifications qui leur sont apportées. 

 
iii. Audit interne  
 
443. Un service d’audit interne, ou toute autre fonction aussi indépendante, doit revoir 

au moins une fois l’an le système de notation de l’entité financière et son 
fonctionnement, y compris de la fonction crédit, les estimations PD, PCD et ECD 
ainsi que la conformité à toutes les exigences minimales applicables. L’audit 
interne doit faire un rapport écrit de ses observations.  
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5.8.6 Utilisation des notations internes 
 
444. Les notations internes et les estimations de défauts et pertes doivent jouer un 

rôle essentiel dans l’approbation du crédit, la gestion des risques, l’allocation 
interne des fonds propres et la gouvernance d’entreprise des entités financières 
ayant recours à l’approche NI. Il n’est pas admissible, en effet, de ne concevoir 
et mettre en place de tels systèmes que pour être agréé à l’approche NI et de ne 
s’en servir qu’en saisie. Il est reconnu qu’une entité financière n’utilisera pas 
nécessairement les mêmes estimations dans le cadre de l’approche NI et pour 
ses calculs internes. Il est probable, par exemple, que les modèles de tarification 
prendront en compte les valeurs PD et PCD correspondant à la durée de vie de 
l’actif concerné. Dans de tels cas, l’entité financière doit consigner ces 
différences par écrit et les justifier à l’Autorité. 

 
445. Une entité financière doit avoir appliqué son propre système de notation avec 

succès et démontré que celui-ci a largement respecté, pendant au moins trois 
ans avant l’agrément NI, les exigences minimales pour l’approche NI exposées 
dans le présent document. Si elle à recours à l’approche NI avancée, il lui faut 
montrer aussi que les estimations PCD et ECD qu’elle a réalisées et utilisées 
pendant cette même durée correspondent, dans une large mesure, aux 
exigences de fonds propres minimales requises pour les estimations internes de 
PCD et ECD. Les améliorations apportées à un système de notation ne 
dispenseront pas de cette condition de trois ans. 

 
5.8.7 Quantification du risque 
 
i. Exigences globales en matière d’estimation 
 

Structure et objectif 
 
446. Cette section traite des normes générales applicables aux estimations internes 

PD, PCD et ECD. Les entités financières ayant recours à l’approche NI doivent 
habituellement fournir une estimation PD201 par catégorie interne d’emprunteur 
(entreprises, emprunteurs souverains, banques) ou pour chaque lot dans le cas 
des expositions envers la clientèle de détail. 

 
447. Les estimations PD doivent représenter une moyenne de longue période des 

taux de défaut sur un an relatifs aux emprunteurs d’une catégorie, à l’exception 
des expositions sur la clientèle de détail (voir paragraphes 464 et suivants de la 
section 5.8.7). Les conditions propres aux estimations PD sont traitées aux 
paragraphes 461 à 467 de la section 5.8.7. Les entités financières sous le régime 
de l’approche avancée doivent faire une estimation PCD appropriée (telle que 
définie aux paragraphes 468 à 473 de la section 5.8.7) pour chacune de ses 
facilités (ou lots pour la clientèle de détail). De même, les estimations ECD 
doivent correspondre à la moyenne pondérée en fonction des défauts sur longue 
période pour chacune des facilités (paragraphes 474 et 475 de la section 5.8.7). 

                                                
201  Il n’est pas demandé aux entités financières de fournir leurs propres estimations PD pour certaines 

expositions sur actions et certaines expositions entrant dans la sous-catégorie FS. 
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Les conditions propres à ces dernières estimations figurent aux paragraphes 474 
à 479 de la section 5.8.7. Si l’entité financière ne satisfait pas aux exigences 
relatives aux estimations internes ECD ou PCD ci-dessus pour ses expositions 
sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques, il lui faut recourir aux 
estimations prudentielles. Les normes applicables à l’utilisation de ces 
estimations sont énoncées aux paragraphes 506 à 522 de la section 5.8.10 et 
aux paragraphes 523 et 524 de la section 5.8.11. 

 
448. Les évaluations internes PD, PCD et ECD doivent tenir compte de toutes les 

données, information et méthodes pertinentes et significatives disponibles. Une 
entité financière peut utiliser des données internes et des données provenant de 
sources externes (y compris des données partagées). Dans les deux cas, elle 
doit prouver que ses estimations sont représentatives d’une longue expérience. 

 
449. Les estimations doivent être fondées sur des résultats et sur des preuves 

empiriques et non simplement sur des considérations subjectives ou des 
jugements personnels. Toute modification des pratiques de prêt ou des 
procédures de recouvrement pendant la période d’observation doit être prise en 
compte. Les estimations d’une entité financière doivent refléter, dès leur 
apparition, les implications des avancées techniques et de nouvelles données ou 
d’autres informations. Elles doivent être révisées au moins une fois l’an, voire 
plus fréquemment. 

 
450. L’ensemble des expositions représentées dans les données servant de base aux 

estimations ainsi que les normes de prêt en usage lors de la création de ces 
données et d’autres caractéristiques correspondantes devraient être très 
proches de celles des expositions et normes de l’entité financière, ou du moins 
leur être comparables. L’entité financière doit démontrer, en outre, que la 
situation économique ou du marché qui sous-tend ces données correspond aux 
conditions actuelles et prévisibles. Dans le cas d’estimations volatiles PCD et 
ECD, les entités financières doivent se reporter respectivement aux 
paragraphes 468 et 479 de la section 5.8.7. Le nombre d’expositions figurant 
dans l’échantillon ainsi que la période sur laquelle sont quantifiées les données 
doivent suffire pour convaincre l’entité financière de l’exactitude et de la solidité 
de ses estimations. La technique d’estimation doit résister aux tests hors 
échantillon. 

 
451. En général, les estimations PD, PCD et ECD sont sujettes à des erreurs 

imprévisibles. Afin d’éviter un excès d’optimisme, l’entité financière doit 
conserver une marge de prudence, en fonction de la gamme d’erreurs probables. 
Moins les méthodes et les données sont satisfaisantes et plus la gamme 
d’erreurs éventuelles est grande, plus cette marge de prudence doit être élevée. 
L’Autorité peut autoriser une certaine souplesse dans l’application des normes 
requises aux données recueillies avant la date d’entrée en vigueur du dispositif 
révisé. Toutefois, les entités financières doivent alors prouver qu’elles ont 
apporté les ajustements appropriés pour que les données ainsi recueillies soient 
dans l’ensemble équivalentes à celles qui l’auraient été sans cette tolérance. 
Sauf indication contraire, les données obtenues après la date d’entrée en vigueur 
doivent être conformes aux normes minimales. 
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ii. Définition du défaut 
 
452. Un défaut de la part d’un débiteur intervient lorsque l’un des deux événements 

ci-dessous se produit, sinon les deux : 
 

• L’on estime improbable que le débiteur rembourse en totalité sa dette à 
l’entité financière sans qu’elle ait besoin de prendre des mesures 
appropriées telles que la réalisation d’une sûreté ou d’une garantie (si elle 
existe). 

• L’arriéré du débiteur sur un crédit important de l’entité financière 
dépasse 90 jours202. Les découverts sont considérés comme des créances 
échues dès que le client a dépassé une limite autorisée ou qu’il a été averti 
qu’il disposait d’une limite inférieure à l’encours actuel. 

 

                                                
202  S’il s’agit de clientèle de détail et de PME, l’autorité de contrôle peut remplacer le délai de 90 jours par 

une période pouvant aller jusqu’à 180 jours pour divers produits si elle considère que la situation locale 
le justifie. Dans un pays membre, cette situation peut autoriser également un délai allant jusqu’à 180 
jours pour les crédits accordés à des entreprises; cette mesure est valable pendant une période 
transitoire de cinq ans.  
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Note de l’Autorité 
 
Note de bas de page No 200 : À leur discrétion, les entités financières peuvent utiliser une 
définition selon laquelle des expositions renouvelables sur la clientèle de détail éligibles (ERCDE) 
dont l’arriéré est de 90 jours peuvent être considérées comme étant en défaut aux fins de 
l’approche NI. 
 
Toute entité financière utilisant la définition des 90 jours aux fins des fonds propres 
réglementaires doit être en mesure de prouver qu’elle emploie la même définition en pratique. 
Dans ce cas, l’application du critère d’utilisation imposerait plusieurs conditions à une entité 
financière utilisant la première définition, la plus importante étant l’obligation d’établir des 
réserves pour créances irrécouvrables à l’égard des comptes dont l’arriéré est de 90 jours. 
 
L’entité financière doit aussi pouvoir démontrer que le critère d’arriéré de 90 jours est un véritable 
seuil au-delà duquel elle prend des mesures pour gérer le compte de manière active. 
 
Les conditions suivantes s’appliquent aux entités financières adoptant la définition des 90 jours : 
 
• Les provisions doivent être constatées lorsque le seuil d’arriéré de 90 jours est atteint. 

• L’écart des exigences de fonds propres à 90 et à 180 jours ne doit pas être important. 

• L’entité financière doit surveiller le taux de persistance entre 90 et 180 jours. Les taux de 
persistance supérieurs à 50 % ou qui fluctuent sensiblement avec le temps entraîneront 
l’intervention de l’Autorité. 

 
Au cours de la période de déclaration parallèle, l’Autorité surveillera de près l’exigence de fonds 
propres et le taux de persistance des entités financières appliquant la définition des 90 jours à 
cette catégorie d’actifs. Tout exemple évident d’arbitrage des fonds propres sera pris en compte 
lors des évaluations ultérieures aux fins du Chapitre 9.  
 
Si une entité financière comptabilise plutôt les provisions générales, la méthode doit être 
objective, transparente, reproductible et libre de tout ajustement par intervention discrétionnaire 
des dirigeants ou en vertu de critères subjectifs. 
 

 
453. Les éléments ci-dessous sont considérés comme des indications que 

l’engagement ne sera probablement pas honoré : 
 

• L’entité financière attribue à une exposition le statut de créance 
improductive. 

• L’entité financière comptabilise une radiation ou constitue une provision 
spécifique après avoir constaté une détérioration significative de la qualité 
de crédit par rapport à l’ouverture de l’exposition203. 

• L’entité financière cède la créance en enregistrant une perte économique 
importante. 

                                                
203  Dans certaines juridictions, des provisions spécifiques pour les expositions sur actions sont constituées 

en regard du risque de prix et ne signalent pas un défaut. 
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• L’entité financière autorise la restructuration forcée de la créance, 
impliquant le plus souvent une réduction de l’engagement financier du fait 
de l’annulation, ou du report, d’une part importante du principal, des intérêts 
ou, le cas échéant, des commissions204. 

• L’entité financière demande la mise en faillite du débiteur ou l’application 
d’une mesure similaire au titre de son obligation vis-à-vis de l’entité 
financière. 

• Le débiteur demande à être mis en faillite ou sous une protection similaire, 
pour éviter ou retarder le remboursement de son obligation vis-à-vis de 
l’entité financière. 

 
454. L’Autorité proposera des recommandations appropriées pour la mise en œuvre 

de ces aspects et leur suivi. 
 
455. En ce qui concerne la clientèle de détail, la définition du défaut peut s’appliquer 

à chaque facilité plutôt qu’au débiteur. Le défaut sur une seule obligation ne 
contraint donc pas l’entité financière à traiter toutes les autres obligations envers 
l’entité financière comme des défauts. 

 
456. Les entités financières doivent utiliser cette définition de référence pour 

enregistrer les défauts effectifs qui frappent les catégories d’expositions relevant 
de l’approche NI ainsi que pour estimer PD et, le cas échéant, PCD et ECD. Elles 
peuvent néanmoins, pour ces estimations, faire appel à des données externes 
se démarquant de cette définition, sous réserve des conditions énoncées au 
paragraphe 462 de la section 5.8.7. Il leur faut alors prouver à l’Autorité qu’elles 
ont apporté à ces données les ajustements nécessaires pour les rapprocher 
globalement de la définition de référence. Il en est de même pour les données 
internes éventuellement utilisées jusqu’à l’entrée en vigueur du dispositif révisé. 
Au-delà, ces dernières (y compris celles partagées entre entités financières) 
devront être conformes à la définition de référence. 

 
457. Si une entité financière estime qu’un débiteur n’est plus en défaut alors elle doit 

noter le débiteur et estimer la PCD comme s’il n’y avait pas eu de défaut. Mais 
si, par la suite, le débiteur redevient en défaut alors il faudra considérer qu’il s’agit 
d’un second défaut. 

 
iii. Réinitialisation 
 
458. Les entités financières doivent disposer de politiques de traitement des 

dépassements d’échéance clairement énoncées et formulées, notamment en ce 
qui concerne la réinitialisation des facilités et l’octroi de prorogations, reports, 
renouvellements et réaménagements des comptes existants. Cette politique doit 
comprendre au minimum : a) des obligations d’autorisation par les autorités 
compétentes et de notification, b) une durée d’existence minimale de la créance 
avant que cette dernière puisse prétendre à une prorogation, c) la fixation de 

                                                
204  Y compris, dans le cas de créances sur actions évaluées au titre de l’approche PD/PCD, la 

restructuration forcée du capital. 
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niveaux de défaut de remboursement éligibles, d) un nombre maximal de 
réinitialisations par facilité, e) la réévaluation de la capacité de remboursement 
de l’emprunteur. Ces dispositions, qu’il convient d’appliquer de façon 
systématique, doivent étayer le « test d’application » (c.-à-d. si une exposition 
réinitialisée est traitée comme toute autre exposition en souffrance au-delà du 
délai prévu, elle doit être comptabilisée comme faisant l’objet d’un défaut aux fins 
de l’approche NI). 

 
iv. Traitement des découverts 
 
459. Des limites sont imposées par les entités financières aux autorisations de 

découverts et portées à la connaissance du client. Les dépassements doivent 
être surveillés et les comptes qui ne sont pas ramenés au-dessous de la limite 
au bout de 90 à 180 jours (sous réserve du délai applicable aux arriérés) sont 
considérés en défaut de paiement. Les découverts non autorisés sont affectés 
d’une limite zéro dans le cadre de l’approche NI. Le nombre de jours d’arriérés 
est donc décompté dès qu’un crédit est octroyé à un client n’ayant pas 
d’autorisation de découvert; si ce crédit n’est pas remboursé dans les 90 à 
180 jours, le défaut de paiement intervient. Les entités financières doivent 
disposer de politiques internes rigoureuses pour évaluer la qualité de crédit des 
clients qui bénéficient de découverts. 

 
v. Définition de la perte, toutes catégories d’actifs confondues 
 
460. Dans le cadre de l’estimation PCD, la perte désigne la perte économique, qui se 

mesure en prenant en compte tous les facteurs concernés, notamment les effets 
d’escomptes et les coûts directs et indirects liés à la collecte des fonds relatifs à 
l’exposition. La perte ne doit pas être simplement mesurée sur le plan comptable, 
même si elle doit pouvoir être comparée avec la perte économique. Les 
compétences de l’entité financière en matière de restructuration et de 
recouvrement influent considérablement sur les taux de recouvrement et doivent 
se refléter dans ses estimations PCD. Tant qu’elle ne dispose pas de preuves 
empiriques internes suffisantes de l’impact de ses compétences, l’entité 
financière doit faire preuve de prudence pour ajuster ses estimations. 

 
vi. Exigences propres aux estimations PD 
 

Expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques 
 
461. Pour estimer la valeur PD moyenne de chaque catégorie de notation, les entités 

financières doivent employer de l’information et des techniques tenant dûment 
compte de l’expérience accumulée. Ainsi, elles peuvent recourir à une ou 
plusieurs des trois techniques spécifiques ci-après : expérience de défaut interne, 
concordance avec les données externes et modèles statistiques de défaut. 

 
462. Les entités financières peuvent adopter une technique principale et la compléter 

par d’autres pour effectuer des comparaisons et des ajustements éventuels. 
L’Autorité n’acceptera pas qu’une technique soit appliquée aveuglément, sans 
être étayée par des analyses. Le jugement ne doit pas être négligé en cas de 
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panachage des résultats de différentes techniques et de restrictions apportées 
aux techniques et information. 

 
• Pour évaluer la PD, une entité financière peut utiliser les données 

découlant de sa propre expérience en matière de défaut de paiement. Ses 
analyses doivent prouver que ces estimations reflètent bien les critères 
d’octroi de prêts et les différences éventuelles entre le système de notation 
ayant fourni ces données et le système de notation courant. En cas 
d’insuffisance de données, ou de modification de ces critères, voire des 
systèmes eux-mêmes, l’entité financière doit faire preuve d’une prudence 
beaucoup plus grande. L’utilisation de données partagées entre plusieurs 
institutions peut également être admise, mais l’entité financière doit alors 
prouver que les systèmes de notations internes et les critères des autres 
entités financières sont comparables aux siens. 

• Les entités financières peuvent associer ou adapter leurs catégories de 
notations internes à l’échelle utilisée par un OEEC ou un organisme 
similaire puis attribuer à leurs propres catégories le taux de défaut utilisé 
par cet établissement. Les concordances doivent être fondées sur la 
comparaison des critères de notation internes et externes, et ce pour tous 
les emprunteurs communs. Les écarts ou incohérences relevés dans 
l’approche de concordance ou les données sous-jacentes doivent être 
évités. Les critères de l’OEEC sur lesquels sont fondées les données 
utilisées pour quantifier le risque doivent prendre en considération le risque 
encouru par l’emprunteur et non les caractéristiques d’une transaction. 
L’analyse de l’entité financière doit inclure une comparaison des définitions 
de défaut utilisées, sous réserve des conditions requises aux 
paragraphes 452 à 457 de la section 5.8.7. Les bases de la concordance 
doivent être consignées par écrit. 

• Il est permis de n’utiliser qu’une simple moyenne des estimations de 
probabilités de défaut pour chaque emprunteur d’une catégorie de notation 
donnée, lorsque ces estimations sont fondées sur des modèles statistiques 
de prévision des défauts, en respectant néanmoins les normes énoncées 
au paragraphe 417 de la section 5.8.3. 

 
463. Que l’estimation PD soit fondée sur des sources externes, internes ou partagées, 

ou sur une combinaison des trois, la durée de la période d’observation de 
l’historique sous-jacent doit être d’au minimum cinq ans pour l’une au moins de 
ces sources. Si elle est plus longue pour une des sources et que cette information 
est pertinente et significative, c’est cette période qui doit être retenue. 

 
Expositions sur la clientèle de détail 

 
464. Vu que les attributions des expositions à des lots sont propres à chaque entité 

financière, les données internes doivent être considérées comme la principale 
source d’information pour l’estimation des caractéristiques de pertes. Les entités 
financières sont autorisées à recourir à des données externes ou à des modèles 
statistiques pour quantifier les pertes, à condition de prouver qu’il existe un lien 
puissant : a) entre le processus d’attribution des expositions de l’entité financière 
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à un lot et celui utilisé par la source externe de données et b) entre le profil de 
risque interne de l’entité financière et la composition des données externes. Dans 
tous les cas, toutes les sources de données pertinentes et significatives doivent 
être utilisées pour des comparaisons. 

 
465. L’une des méthodes de calcul des estimations PD moyennes sur longue période 

et de la valeur PCD moyenne pondérée en fonction des défauts (définie au 
paragraphe 468 de la section 5.8.7) pour les expositions sur la clientèle de détail 
est fondée sur l’estimation du taux de pertes attendues sur une longue durée. 
Les entités financières peuvent : 

 
i. utiliser une estimation PD appropriée pour déduire la valeur PCD à long 

terme en moyenne pondérée en fonction des défauts, ou;  
ii. utiliser la valeur PCD à long terme en moyenne pondérée en fonction des 

défauts pour déduire une estimation PD appropriée.  
 

Dans les deux cas, il importe de ne pas perdre de vue que la valeur PCD utilisée 
pour le calcul des fonds propres selon l’approche NI ne saurait être inférieure à 
la valeur PCD moyenne sur le long terme pondérée en fonction des défauts et 
doit cadrer avec les concepts définis au paragraphe 468 de la section 5.8.7. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Prêts sur marge à la clientèle de détail 
 
Les entités financières pourront utiliser soit l’approche standard sans atténuation du risque de 
crédit, soit l’approche NI de la clientèle de détail suivant la méthode décrite au paragraphe 465 
qui considère tous les prêts sur marge comme un segment de risque unique. Les activités de 
courtage de premier rang ne peuvent être classées comme une exposition sur la clientèle de 
détail.  
 
(i) Approche standard sans atténuation du risque de crédit 
 
Même si les entités financières doivent appliquer l’approche NI à la clientèle de détail, les prêts 
à la clientèle de détail bien adossés à des marges ne sont pas considérés comme des éléments 
importants de risque de crédit. Les prêts sur marge à la clientèle de détail peuvent donc faire 
l’objet d’une renonciation permanente en vue d’utiliser l’approche standard sans atténuation du 
risque de crédit. 
 
(ii) Approche NI 
 
Cette approche peut être reprise par les entités financières souhaitant étendre les méthodes de 
l’approche NI pour la clientèle de détail aux prêts sur marge à cette même clientèle considérés 
comme un segment de risque unique. Dans ce cas, l’entité financière pourra dériver la PD ou la 
PCD du segment à partir du taux de pertes attendues sur une longue durée du segment 
(paragraphe 465). 
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466. Que les sources de données utilisées pour évaluer les caractéristiques de pertes 
soient externes, internes ou partagées, ou qu’il s’agisse d’une combinaison des 
trois, la période d’observation de l’historique doit être d’au moins cinq ans. Si elle 
s’étend sur une période plus longue pour l’une quelconque de ces sources et que 
les données en question sont pertinentes, c’est cette période qui doit être 
retenue. Il n’est pas nécessaire qu’une entité financière accorde la même 
importance à des données historiques si elle peut convaincre l’Autorité que des 
données plus récentes permettent de mieux prévoir les taux de pertes. 

 
467. Le Comité de Bâle reconnaît que certaines expositions à long terme peuvent être 

considérablement affectées par des effets de maturation qui atteignent leur 
maximum au bout de plusieurs années. Il est donc nécessaire que les entités 
financières anticipent les implications de la croissance rapide d’une exposition et 
fassent en sorte que leurs techniques d’estimation restent précises et que les 
niveaux de leurs fonds propres et gains actuels ainsi que leurs perspectives de 
financement soient suffisants pour couvrir leurs besoins futurs. Afin d’éviter les 
fluctuations des fonds propres requis dues à l’horizon étroit des PD, les entités 
financières sont en outre invitées à apporter des ajustements réguliers à leurs 
estimations pour anticiper ces effets saisonniers, sous réserve de procéder de 
manière cohérente dans le temps. Dans certaines juridictions, les autorités de 
contrôle pourraient même rendre ces ajustements obligatoires. 

 
vii. Exigences propres aux estimations PCD internes 
 

Critères applicables à toutes les catégories d’actifs 
 
468. Pour chaque facilité, il convient d’établir une estimation PCD qui rende compte, 

si nécessaire, de conditions économiques défavorables, pour appréhender les 
risques correspondants. Elle ne peut être inférieure à la PCD moyenne sur 
longue période pondérée en fonction des défauts calculée à partir de la perte 
économique moyenne de l’ensemble des défauts consignés dans la source de 
données employée pour ce type de facilité. Il faut, par ailleurs, tenir compte du 
fait qu’elle peut, durant une période marquée par des pertes de crédit bien 
supérieures à la moyenne, dépasser la valeur moyenne pondérée en fonction 
des défauts. Pour certains types d’expositions, il est possible que cette variabilité 
conjoncturelle ne se traduise pas par une variation de l’ampleur des pertes et que 
les estimations PCD ne s’éloignent pas trop (voire pas du tout) de la moyenne à 
long terme pondérée en fonction des défauts. Pour d’autres, toutefois, les 
changements conjoncturels peuvent avoir un impact non négligeable dont les 
entités financières devront tenir compte dans leurs estimations PCD. À cette fin, 
les entités financières peuvent se servir de valeurs moyennes de l’ampleur des 
pertes mesurée durant des périodes de fortes pertes de crédit, de prévisions 
fondées sur des hypothèses suffisamment prudentes ou d’autres méthodes 
semblables. De bonnes estimations de la valeur PCD durant des périodes de 
fortes pertes de crédit pourraient être établies à partir de données externes et/ou 
internes. L’Autorité continuera de suivre et d’encourager la mise au point de 
méthodes adaptées à ce problème. 
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469. L’analyse effectuée par l’entité financière doit considérer le degré de dépendance 
éventuel entre le risque relatif à l’emprunteur et celui relatif à la sûreté ou au 
fournisseur de la sûreté. La prudence s’impose lorsque ce degré est important 
de même qu’en cas d’asymétrie de devises entre l’obligation sous-jacente et la 
sûreté à prendre en compte pour évaluer PCD. 

 
470. Les estimations PCD doivent être fondées sur les taux de recouvrement 

antérieurs et pas uniquement, si possible, sur la valeur marchande estimée des 
sûretés. Cette exigence prend en compte l’incapacité potentielle des entités 
financières d’une part à s’assurer le contrôle de leurs sûretés et d’autre part à les 
réaliser rapidement. Dans la mesure où les estimations PCD tiennent compte des 
sûretés, les entités financières devraient définir des exigences internes en 
matière de gestion des sûretés, de procédures opérationnelles, de certitude 
juridique et de gestion des risques similaires à celles requises pour l’approche 
standard. 

 
471. Sachant que les pertes réalisées peuvent parfois excéder de façon systématique 

les niveaux attendus, la valeur PCD affectée à un actif en défaut devrait refléter 
l’éventuelle nécessité, pour l’entité financière, de prendre en compte d’autres 
pertes inattendues durant la période de recouvrement. Pour chaque actif en 
défaut, l’entité financière doit aussi produire sa meilleure estimation de la perte 
attendue sur cet actif, compte tenu de la situation économique et du statut de la 
facilité. L’excédent – lorsqu’il y en a un – entre la valeur PCD et la meilleure 
estimation de l’entité financière représente l’exigence de fonds propres au regard 
de cet actif, et devrait être déterminé par l’entité financière de manière à tenir 
compte du risque, conformément aux indications des paragraphes 272 de la 
section 5.3.1 et des paragraphes 328 à 330 de la section 5.4.1. Les cas où la 
meilleure estimation de la perte attendue sur un actif en défaut est inférieure à la 
somme des provisions spécifiques205 pour cet actif ne manqueront pas d’attirer 
l’attention de l’Autorité et devront être justifiés par l’entité financière. 

 
Critères additionnels pour les entreprises, emprunteurs souverains et banques 
 
472. Les estimations PCD doivent être fondées sur une période minimale 

d’observation des données, couvrant dans l’idéal au moins un cycle économique 
complet, mais en aucun cas inférieure à sept ans pour l’une au moins des 
sources. Si la période disponible est plus longue pour une source, et que les 
données sont pertinentes, c’est elle qui doit être retenue. 

 
Critères additionnels pour les expositions sur la clientèle de détail 
 
473. La période d’observation minimale est de cinq ans. Moins l’entité financière 

dispose de données, plus elle doit faire preuve de prudence pour établir ses 
estimations. Il n’est pas nécessaire d’accorder la même importance aux données 
antérieures si l’entité financière peut prouver à l’Autorité que des données plus 
récentes permettent mieux de prévoir les taux de pertes. 

                                                
205  Conformément à la norme IFRS 9, les provisions pour le stade 3 et les radiations partielles sont réputées 

être des provisions spécifiques et les provisions pour les stades 1 et 2, des provisions générales. 
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Critères additionnels pour les expositions adossées à un bien immobilier 
résidentiel 
 
473.1 À compter du 1er janvier 2017, les nouvelles expositions adossées à un bien 

immobilier résidentiel206 situé au Canada seront assujetties à un seuil de PCD de 
ralentissement (PCDR) équivalent à la somme du taux PCD moyen à long terme 
pondéré en fonction des défauts et une majoration. 

 
Seuil de PCDR Estimation du taux de PCD à long terme de l'entité

                           Majoration

=

+  
 

La majoration se calcule d’après la formule suivante : 
 

( )( ) ( )80% x 100% ,0 80%,0
Majoration =

Max RPVA P Max RPVA

RPVA

− − − −
 

 
où : 

 
• RPVA (ratio prêt-valeur actuel) correspond au solde de l’encours du prêt 

sur la valeur actuelle de la propriété. 

• P  (correction des prix) correspond à la baisse des prix de l'immobilier 
nécessaire pour atteindre un niveau déterminé de prix de l’immobilier (le 
niveau d’il y a 12 trimestres ici). Par exemple, si les prix de l'immobilier 
étaient moins élevés de 10 % il y a 12 trimestres qu'ils ne le sont 
aujourd'hui, la valeur P  correspondrait à 10 % et les prix de l'immobilier 
corrigés seraient égaux à 90 % de leur valeur actuelle. 

• Si, conformément à la méthodologie expliquée à l’Annexe 5-III, la valeur 
du seuil est dépassée, alors la valeur de P  est assujettie à une valeur 
minimale de 25 % : 

 
Valeur des prix de l'immobilier il y a 12 trimestres

max 1 x100%,25%
Valeur actuelle des prix de l'immobilier

P
  

 = −  
  

 

• Autrement, la valeur de P  n’est pas limitée et se définit par : 
 

Valeur des prix de l'immobilier il y a 12 trimestres
max 1 x100%,0%

Valeur actuelle des prix de l'immobilier
P

  
 = −  

  

 

La valeur P  se calcule à l'aide des données publiques de l'indice des prix de l'immobilier 
Teranet – Banque nationale (Teranet – National Bank House Price IndexTM (l'indice 

                                                
206  Les nouvelles expositions font référence notamment aux nouveaux prêts hypothécaires, aux prêts 

refinancés et aux prêts renouvelés. 
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Teranet))207. Les entités financières seront tenues d'utiliser les données des 11 villes 
figurant dans l'indice Teranet pour les expositions situées dans les régions métropolitaines 
correspondantes208 et l'indice composite-11 pour les prêts à l'extérieur de ces 11 villes. Le 
seuil doit être recalculé chaque trimestre. 
 
Quand plusieurs prêts grèvent la même propriété, le RPVA cumulatif (RPVAC) représente 
la somme des encours de tous les prêts de rang égal ou supérieur sur la valeur à jour de 
la propriété. Le RPVA s'entend du ratio de l'encours d'un prêt donné sur la valeur à jour 
de la propriété. La formule suivante s'applique quand plusieurs prêts grèvent la même 
propriété. 
 

( )( )( ) ( ), 80% x 100% ,0 80%,0Min RPVA Max RPVAC P Max RPVAC
Majoration

RPVA

− − − −
=   

Il faut considérer que ce paragraphe est une exigence qui vient s'ajouter au seuil 
de PCD de 10 % décrit dans la note de l’Autorité suivant le paragraphe 266 de la 
section 5.2.3. 

 
473.2 Les entités financières sont tenues d'aviser l’Autorité lorsque les seuils spécifiés 

dans l'Annexe 5-III sont dépassés pour une première fois et que la correction 
minimale des prix s'applique. Les entités financières sont aussi tenues d'aviser 
l’Autorité quand la correction minimale des prix ne s'applique plus. 

 
viii. Exigences propres aux estimations ECD internes 
 
Critères applicables à toutes les catégories d’actifs 
 
474. Pour les éléments du bilan ou du hors-bilan, ECD correspond au risque brut 

anticipé sur l’engagement à la suite du défaut du débiteur. En ce qui concerne 
les éléments du bilan, l’estimation ECD doit être au moins égale au montant 
actuellement tiré, sous réserve de la prise en compte des effets de la 
compensation tels qu’ils sont précisés dans l’approche fondation. Les exigences 
minimales à cet égard sont les mêmes que celles prévues dans le cadre de 
l’approche fondation. S’agissant de l’approche avancée, les exigences minimales 
supplémentaires requises pour estimer ECD en interne portent donc 
principalement sur les éléments du hors-bilan (à l’exception des transactions qui 
exposent les entités financières au risque de contrepartie conformément à 
l’Annexe 3-II). Cela implique la nécessité de disposer de procédures d’estimation 
ECD pour le hors-bilan, précisant les estimations applicables à chaque type de 
facilité. Les estimations doivent refléter la possibilité de retraits additionnels par 
l’emprunteur jusqu’à la date où l’événement matérialisant le défaut est constaté 

                                                
207  L’Autorité pourrait éventuellement considérer de permettre aux entités financières d'utiliser d'autres 

indices de prix de l'immobilier équivalents ayant la même couverture géographique. De même, l’Autorité 
pourrait considérer élargir la couverture géographique au-delà des onze villes à mesure que les données 
deviennent disponibles. 

208  Les limites géographiques des régions métropolitaines sont établies selon la définition des régions 
métropolitaines de recensement de Statistique Canada. 
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ou après celle-ci. Si les estimations diffèrent d’un type de facilité à l’autre, il 
convient de définir clairement et sans ambiguïté les catégories. 

 
475. Dans le cadre de l’approche avancée, une estimation ECD doit être attribuée à 

chaque facilité. Ce doit être une estimation moyenne pondérée en fonction des 
défauts observés pour des facilités et emprunteurs similaires sur une période 
suffisamment longue, mais comportant une marge de prudence adéquate aux 
probabilités d’erreurs. Si l’on peut raisonnablement prévoir une corrélation 
positive entre la fréquence des défauts et l’ampleur d’ECD, la marge de prudence 
doit être augmentée. De plus, dans le cas d’expositions dont les estimations ECD 
fluctuent au cours du cycle économique, l’entité financière doit prendre les 
estimations appropriées à un ralentissement économique si elles sont plus 
prudentes que la moyenne à long terme. Les entités financières ayant élaboré 
leurs propres modèles ECD pourraient tenir compte à cet effet de la nature 
cyclique éventuelle des paramètres de ces modèles, tandis que d’autres 
pourraient s’appuyer sur des données internes suffisantes pour évaluer l’impact 
d’une ou des récessions antérieures. Certaines n’auront peut-être d’autre choix 
cependant qu’une utilisation prudente de données externes. 

 
476. Les critères sur lesquels sont fondées les estimations ECD doivent être 

plausibles et intuitifs, et représenter les paramètres d’ECD considérés comme 
importants. Une analyse interne crédible doit étayer ces choix. L‘historique doit 
pouvoir être réparti et étudié en fonction des facteurs jugés primordiaux, et toutes 
les informations pertinentes et significatives être utilisées pour les calculs d’ECD. 
Des révisions sont nécessaires, au moins une fois par an, en cas de nouvelles 
informations majeures pour tous les types de facilités. 

 
477. Une attention particulière doit être accordée aux politiques et stratégies 

spécifiques adoptées à l’égard du contrôle des comptes et du traitement des 
paiements ainsi qu’à la capacité et à la volonté de l’entité financière d’empêcher 
d’autres retraits avant le défaut de paiement, en cas par exemple de violations 
de clauses ou d’autres incidents techniques apparentés à un défaut. Les entités 
financières doivent être dotées de systèmes et procédures adéquats pour 
contrôler les montants des facilités, les encours par rapport aux lignes de crédit 
engagées et les modifications d’encours par emprunteur et catégorie de notation. 
Elles doivent, en outre, être capables de contrôler les soldes quotidiennement. 

 
 477(i). Dans le cas des transactions où les entités financières sont exposées au risque 

de contrepartie, l’estimation ECD doit satisfaire aux exigences de l’Annexe 3-II 
de la présente ligne directrice. 

 
Critères additionnels pour les expositions sur les entreprises, emprunteurs 
souverains et banques 
 
478. Les estimations ECD doivent être fondées dans l’idéal sur un cycle économique 

complet, mais en aucun cas sur une période inférieure à sept ans. Si la période 
d’observation d’une des sources est plus longue et comporte des données 
pertinentes, c’est elle qui doit être retenue. Les estimations ECD doivent être 
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calculées en utilisant une moyenne pondérée en fonction des défauts et non en 
fonction du temps. 

 
Critères additionnels pour les expositions sur la clientèle de détail 
 
479. La période minimale d’observation des données est de cinq ans. Moins l’entité 

financière dispose de données, plus elle doit faire preuve de prudence. Il n’est 
pas nécessaire qu’elle accorde la même importance aux données antérieures si 
elle peut prouver à l’Autorité que des données plus récentes permettent de mieux 
prévoir les retraits. 

 
ix. Exigences minimales pour évaluer l’effet des garanties et dérivés de crédit 
 
Critères applicables aux expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et 
banques en cas d’utilisation d’estimations PCD internes et critères applicables aux 
expositions sur la clientèle de détail. 
 
Garanties 
 
480. Les estimations PCD réalisées en interne peuvent intégrer l’effet d’atténuation 

du risque exercé par des garanties au moyen d’un ajustement des estimations 
PD ou PCD. Seules les entités financières autorisées à utiliser leurs propres 
estimations peuvent opter pour l’ajustement de PCD. En ce qui concerne les 
expositions sur la clientèle de détail assorties de garanties couvrant soit une 
obligation individuelle, soit un lot d’expositions, l’effet d’atténuation du risque peut 
être pris en compte par le biais de ses estimations PD ou PCD, à condition de le 
faire de manière cohérente. Le choix de l’une ou l’autre technique implique 
l’adoption d’une approche cohérente pour les différents types de garanties et 
dans le temps. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les avantages en matière d’atténuation des risques qu’offrent les sûretés fournies par les 
emprunteurs et les garants ne peuvent être reconnus aux fins des fonds propres que si l’entité 
financière peut prouver qu’elle est en mesure de réaliser sûretés et garanties simultanément et 
de manière indépendante. Une garantie est généralement obtenue pour valider un intérêt à 
l’égard d’une sûreté. Dans ce cas, c’est l’effet d’atténuation des risques de la sûreté, et non de 
la garantie, qui sera reconnu. 
 
Toute reconnaissance de l’effet d’atténuation d’une entente de garantie en vertu de la Loi sur le 
financement des petites entreprises du Canada209 doit tenir compte du risque d’inexécution de la 
part du garant en raison du plafond des créances totales qui peut s’appliquer aux prêts en 
souffrance couverts par l’entente de garantie. 
 

                                                
209  L.C. 1998, ch. 36. 
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Les exigences suivantes s’appliqueront aux entités financières qui intègrent l’effet des garanties 
au moyen d’un ajustement de la PCD : 
 
Aucune constatation du double défaut : Les paragraphes 306 et 307 de la présente ligne 
directrice autorisent les entités financières à ajuster soit la PD soit la PCD pour tenir compte des 
garanties, mais les paragraphes 306 et 482 stipulent que le coefficient de pondération du risque 
découlant de ces ajustements ne doit pas être inférieur à celui d’une exposition comparable sur 
le garant. Une entité financière qui a recours à des ajustements de la PCD doit prouver que sa 
méthode n’inclut pas les effets d’un double défaut. En outre, l’entité financière doit démontrer 
que ses ajustements de la PCD n’incluent pas d’hypothèses implicites au sujet de la corrélation 
du défaut du garant à celui du débiteur. (Même si les paragraphes 284 et 307 autorisent la 
reconnaissance du double défaut dans certains cas, ils stipulent que le double défaut doit être 
reconnu sous forme d’ajustements de la PD et non de la PCD. Il sera interdit de faire des 
ajustements de la PCD pour des expositions qui sont reconnues en vertu du régime du double 
défaut). 
 
Aucune constatation du double recouvrement : En vertu du régime du double défaut, il est interdit 
aux entités financières de prendre en compte le double recouvrement d’une sûreté et une 
garantie sur la même exposition. Étant donné que la sûreté est reflétée au moyen d’un 
ajustement de la PCD, une entité financière ayant recours à un ajustement distinct de la PCD 
pour tenir compte d’une garantie doit être en mesure de distinguer les effets des deux sources 
d’atténuation et de démontrer que sa méthode n’inclut pas le double recouvrement.  
 
Exigence de suivre les PD des garants : Une entité financière qui mesure globalement le risque 
de crédit doit suivre les expositions sur les garants dans le but d’évaluer le risque de 
concentration et doit par le fait même continuer de suivre les PD des garants.  
 
Exigence de constater la possibilité de défaut du garant dans l’ajustement : Un ajustement de la 
PCD doit tenir intégralement compte de la probabilité de défaut du garant – une entité financière 
ne peut présumer que le garant respectera ses obligations aux termes de la garantie. À cette fin, 
le fait de démontrer que le coefficient de pondération du risque découlant d’un ajustement de la 
PCD n’est pas inférieur à celui du garant ne suffira pas.  
 
Besoin de données crédibles : Les estimations utilisées dans un ajustement de la PCD doivent 
être fondées sur des données crédibles et pertinentes et le rapport entre les données de base 
et le montant de l’ajustement doit être transparent. Les entités financières doivent aussi analyser 
le degré d’incertitude inhérent aux données de base et aux estimations en résultant.  
 
Application d’une méthode cohérente aux types de garanties semblables : Conformément au 
paragraphe 306, une entité financière doit appliquer la même méthode à toutes les garanties 
d’un type donné. Autrement dit, une entité financière sera tenue d’appliquer une seule méthode 
pour les garanties, une pour les swaps de défaut de crédit, une pour les assurances et ainsi de 
suite. Les entités financières ne sont pas autorisées à choisir de manière sélective les 
expositions ayant un certain type de garantie pour recevoir un ajustement de la PCD et toute 
méthode d’ajustement doit être applicable à grande échelle à toutes les expositions qui sont 
atténuées de la même manière. 
 

 
481. Dans tous les cas, l’emprunteur de même que tous les garants reconnus doivent 

être affectés, dès l’origine et par la suite, d’une notation. Toutes les exigences 
minimales requises pour l’attribution de telles notations prévues dans ce 
document doivent être respectées, y compris la surveillance régulière de la 
situation du garant ainsi que sa capacité et sa volonté d’honorer ses obligations. 
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Conformément aux conditions exposées aux paragraphes 430 et 431 de la 
section 5.8.4, en l’absence de garanties et de garants, toutes les informations 
pertinentes relatives à l’emprunteur doivent être retenues. Dans le cas des 
expositions sur la clientèle de détail assorties de garanties, ces conditions 
s’appliquent également à l’affectation d’une exposition à un lot et à l’estimation 
PD. 

 
482. L’entité financière ne peut en aucun cas attribuer à une exposition assortie d’une 

garantie une estimation PD ou PCD ajustée, qui rendrait le coefficient de 
pondération ajusté en fonction du risque inférieur à celui d’une exposition directe 
comparable vis-à-vis du garant. Ni les critères ni les processus de notation ne 
sauraient prendre en compte, dans le calcul des exigences minimales de fonds 
propres, les effets éventuellement favorables d’une corrélation anticipée 
imparfaite entre les événements matérialisant un défaut de l’emprunteur et du 
garant. L’ajustement du coefficient de pondération en fonction du risque ne doit 
donc pas refléter l’atténuation du risque d’un « double défaut ». 

 
Garants et garanties éligibles 
 
483. Aucune limite n’est imposée aux types de garants éligibles. Néanmoins, les 

entités financières doivent disposer de critères clairs précisant les types de 
garants éligibles pour le calcul des fonds propres réglementaires. 

 
484. La garantie doit être certifiée par écrit, ne peut être annulée par le garant tant que 

la totalité de la dette n’est pas remboursée (à hauteur du montant et de la teneur 
de la garantie) et doit être exécutoire à l’encontre du garant dans une juridiction 
où il possède des actifs pouvant être saisis en application d’une décision de 
justice. Cependant, contrairement à l’approche fondation applicable aux 
expositions sur les entreprises, emprunteurs souverains et banques, des 
garanties impliquant des conditions aux termes desquelles le garant peut ne pas 
être obligé de s’exécuter (garanties conditionnelles) peuvent être prises en 
compte dans certaines conditions. Il incombe à l’entité financière, en particulier, 
de prouver que les critères d’affectation traitent correctement toute réduction 
potentielle des effets d’atténuation du risque. 

 
Critères d'ajustement 
 
485. Les entités financières doivent être dotées de critères clairement spécifiés pour 

l’ajustement des notations d’emprunteurs ou des estimations PCD (ou, dans le 
cas des créances de la clientèle de détail et des créances achetées éligibles, du 
processus d’allocation des expositions à des lots) pour refléter l’incidence des 
garanties sur le calcul des fonds propres réglementaires. Ils doivent être aussi 
détaillés que ceux régissant l’affectation des expositions en catégories, 
conformément aux paragraphes 410 et 411 de la section 5.8.3, et respecter 
toutes les exigences minimales d’attribution des notations d’emprunteurs ou de 
facilités énoncées dans le présent document. 

 
486. Ces critères doivent être plausibles et intuitifs et doivent tenir compte de la 

capacité et de la volonté du garant de s’exécuter au titre de la garantie. Ils 
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doivent, en outre, considérer l’échelonnement probable des paiements et le 
degré de corrélation entre la capacité du garant à s’exécuter au titre de la garantie 
et la capacité de remboursement de l’emprunteur. Ils doivent aussi tenir compte 
de l’ampleur du risque résiduel vis-à-vis de l’emprunteur sous la forme, par 
exemple, d’une asymétrie de devises entre la garantie et l’exposition sous-
jacente. 

 
487. Lors de l’ajustement des notations de l’emprunteur ou des estimations PCD (ou, 

dans le cas des expositions sur la clientèle de détail ou des créances achetées 
éligibles, du processus d’affectation des expositions en lots), les entités 
financières doivent prendre en considération toutes les informations pertinentes 
disponibles. 

 
Dérivés de crédit 
 
488. Les exigences minimales requises pour les garanties valent aussi pour les 

dérivés de crédit sur une même contrepartie. En cas d’asymétrie d’actifs, d’autres 
considérations sont également à prendre en compte. Les critères utilisés pour 
noter les catégories d’emprunteurs ou les estimations PCD ajustées (ou lots) à 
des expositions couvertes par des dérivés de crédit nécessitent que l’actif sur 
lequel est fondée la protection (l’actif de référence) ne soit pas différent de l’actif 
sous-jacent, à moins de remplir les conditions indiquées pour l’approche 
fondation. 

 
489. De surcroît, les critères doivent déterminer la structure de remboursement des 

dérivés de crédit et en évaluer avec prudence l’incidence sur le montant et le 
calendrier des recouvrements. L’entité financière doit aussi prendre en compte 
l’importance du risque résiduel qui subsiste. 

 
Exigences relatives aux entités financières utilisant les estimations PCD de 
l'approche fondation 
 
490. Elles sont identiques aux exigences minimales décrites aux paragraphes 480 

à 489 de la section 5.8.7, à l’exception des cas ci-dessous : 
 

1. L’entité financière n’est pas en mesure d’opter pour l’« ajustement PCD ». 
2. La gamme des garanties et garants éligibles est limitée à ceux indiqués au 

paragraphe 302 de la section 5.3.2. 
 
Exigences propres à l'estimation PD et PCD (ou PA) pour les créances achetées 
éligibles 
 
491. Les exigences minimales ci-après applicables à la quantification du risque 

doivent être respectées pour toutes les créances achetées (des entreprises ou 
de la clientèle de détail) en recourant au traitement descendant du risque de 
défaut et/ou les traitements du risque de dilution dans le cadre de l’approche NI. 
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492. L’entité financière acheteuse sera tenue de regrouper les créances en lots 
suffisamment homogènes pour établir des estimations PD et PCD (ou PA) 
précises et cohérentes des pertes sur défaut ainsi que des estimations PA des 
pertes par dilution. En général, le processus de définition de tranches de risque 
doit tenir compte des pratiques d’octroi de prêts du vendeur et de l’hétérogénéité 
de sa clientèle. De surcroît, les méthodes et données servant à estimer PD, PCD 
et PA doivent être conformes aux normes de quantification du risque en vigueur 
pour les expositions sur la clientèle de détail. Il importe, en particulier, de prendre 
en considération toutes les informations dont l’entité financière acheteuse peut 
avoir besoin au sujet de la qualité des créances sous-jacentes, y compris celles 
relatives aux lots similaires émanant du vendeur, de l’entité financière acheteuse 
ou de sources externes. L’entité financière acheteuse doit déterminer si les 
données fournies par le vendeur sont conformes à ce qui avait été convenu entre 
les deux parties concernant, par exemple, le type, le volume et la qualité 
actualisée des créances acquises. Si tel n’est pas le cas, l’entité financière 
acheteuse est censée obtenir des données plus pertinentes sur lesquelles 
s’appuyer. 

 
Exigences opérationnelles minimales 
 
493. Une entité financière qui achète des créances doit pouvoir justifier que les 

avances actuelles et futures qu’elle a accordées pourront être remboursées sur 
la réalisation (ou le recouvrement) des créances du lot. Afin d’être éligibles au 
traitement « descendant » du risque de défaut, les lots de créances et les 
relations de prêts en général devront être étroitement surveillés et contrôlés. Il 
appartient notamment à l’entité financière de prouver les éléments ci-après. 

 
Sécurité juridique 
 
494. La structure de la facilité doit garantir que, en toutes circonstances, l’entité 

financière détient la propriété et le contrôle effectifs des paiements, au titre des 
créances achetées, y compris en cas de difficultés et de faillite du vendeur ou du 
fournisseur. En cas de paiements directs du débiteur à un vendeur ou un 
fournisseur, l’entité financière doit vérifier régulièrement que ces paiements sont 
effectués dans leur totalité et conformément aux conditions contractuelles. De 
même, les créances achetées et les paiements reçus ne devraient pas pouvoir 
faire l’objet de saisies ou de mises en demeure susceptibles d’entraver fortement 
la capacité du prêteur à réaliser les créances, à en disposer ou à conserver le 
contrôle des paiements reçus. 

 
Efficacité des systèmes de surveillance 
 
495. L’entité financière doit être capable de surveiller à la fois la qualité des créances 

achetées et la situation financière du vendeur et du fournisseur. Il lui faut plus 
particulièrement : 

 
• évaluer la corrélation entre la qualité des créances et la situation financière 

du vendeur et du fournisseur et être dotée de politiques et procédures 
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internes la protégeant contre d’éventuels aléas, notamment l’attribution de 
notations internes du risque à chaque vendeur et du fournisseur; 

• disposer de politiques et procédures claires et efficaces pour déterminer 
l’agrément du vendeur et du fournisseur. Elle doit procéder, elle-même ou 
par l’intermédiaire de son représentant, à des examens périodiques des 
vendeurs et des fournisseurs afin de vérifier l’exactitude de leurs rapports, 
détecter les fraudes ou les faiblesses opérationnelles et vérifier la qualité 
des politiques de crédit du vendeur et des politiques et procédures de 
collecte du fournisseur; les conclusions de ces examens doivent être 
consignées par écrit; 

• être en mesure d’évaluer les caractéristiques du lot de créances, y 
compris : a) les excédents d’avances, b) l’historique des arriérés et 
créances douteuses du vendeur et provisions pour créances douteuses du 
vendeur, c) les conditions de paiement et d) les comptes de contrepartie 
potentiels; 

• disposer de politiques et procédures efficaces pour la surveillance, sur une 
base agrégée, des concentrations sur un seul débiteur au sein des lots de 
créances et sur l’ensemble; 

• recevoir en temps opportun des rapports suffisamment détaillés sur les 
rééchelonnements et dilutions de créances à recouvrer, afin : a) de veiller 
au respect des critères d’agrément de l’entité financière et de ses politiques 
d’octroi d’avances régissant les créances achetées et b) de prévoir un 
moyen efficace pour surveiller et confirmer les conditions de vente du 
vendeur (p. ex., ordre chronologique des factures) et la dilution. 

 
Efficacité des systèmes de détection et de résolution des difficultés 
 
496. Un programme efficace exige la présence de systèmes et procédures capables 

non seulement de détecter à un stade précoce la détérioration de la situation 
financière du vendeur et de la qualité des créances achetées, mais aussi de 
réagir rapidement dès l’émergence des problèmes. Les entités financières 
devraient en particulier être dotées de politiques et procédures claires et 
efficaces ainsi que de systèmes informatiques capables : 

• de veiller au respect a) de toutes les conditions contractuelles de la facilité 
(clauses, formules d’octrois d’avances, limites de concentration, 
déclenchements de remboursements anticipés, etc.) ainsi que b) des 
politiques internes régissant les taux d’avances et l’éligibilité des créances. 
Les systèmes devraient, en outre, repérer les violations de clauses et 
annulations d’engagements ainsi que les exceptions aux politiques et 
procédures établies; 

• de détecter, approuver, surveiller et corriger les excédents d’avances, afin 
de limiter les retraits inappropriés; 

• d’établir des politiques et procédures efficaces face à des vendeurs ou 
fournisseurs en proie à des difficultés financières et/ou face à une 
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détérioration de la qualité des lots de créances. Il conviendrait notamment, 
mais pas exclusivement, de suivre les seuils de dénouement anticipé des 
facilités renouvelables et d’autres protections contractuelles, de réagir aux 
violations de clauses par une approche claire et efficace, d’intenter des 
actions en justice et de traiter les problèmes de recouvrement des 
créances. 

 
Efficacité des systèmes de contrôle des sûretés, de l’accès au crédit et de la 
trésorerie 
 
497. Les entités financières doivent disposer de politiques et procédures claires et 

efficaces pour contrôler les créances, le crédit et la trésorerie, plus 
particulièrement : 

 
• de politiques internes écrites précisant tous les éléments importants du 

programme d’achat de créances, y compris les taux d’avances, sûretés 
éligibles, documents nécessaires, limites de concentration et traitement 
des flux de trésorerie reçus, qui tiennent dûment compte de tous les 
facteurs pertinents et importants, dont la situation financière du vendeur/du 
fournisseur, les concentrations de risque et l’évolution de la qualité des 
créances et de la base de clientèle du vendeur; 

• de systèmes internes garantissant que les fonds sont avancés uniquement 
contre présentation des sûretés et documents correspondants (p. ex., 
attestations du fournisseur, factures, connaissements, etc.). 

 
Respect des politiques et procédures internes 
 
498.  Étant donné qu’elles s’appuient sur des systèmes de surveillance et de contrôle 

pour limiter le risque de crédit, les entités financières devraient disposer d’un 
processus interne efficace de vérification du respect de toutes les politiques et 
procédures essentielles comprenant notamment : 

 
• un audit interne et/ou externe régulier de toutes les phases clés du 

programme d’achat de créances; 

• une vérification de la séparation des tâches i) entre l’évaluation du 
vendeur/du fournisseur et celle du débiteur et ii) entre l’évaluation et la 
vérification du vendeur/du fournisseur. 

 
499. Ce processus devrait également inclure des évaluations des opérations de 

postmarché en insistant plus particulièrement sur les qualifications, l’expérience 
et les niveaux du personnel ainsi que sur les systèmes d’assistance. 

 
5.8.8 Validation des estimations internes 
 
500. Les entités financières doivent disposer d’un système solide pour valider 

l’exactitude et la cohérence des systèmes et procédures de notation et de 
l’estimation de tous les grands facteurs de risque. Elles doivent démontrer à 
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l’Autorité que leur processus de validation leur permet d’évaluer, de manière 
cohérente et significative, les performances de leurs systèmes de notations 
internes et d’appréciation du risque. 

 
501. Les entités financières doivent comparer régulièrement les taux de défaut inscrits 

avec les estimations PD pour chaque catégorie de notation et être en mesure de 
prouver que ces taux respectifs restent dans les limites prévues. Dans le cadre 
de l’approche NI avancée, elles doivent effectuer cette analyse pour leurs 
estimations PCD et ECD. Ces comparaisons doivent s’appuyer sur les données 
historiques remontant aussi loin que possible. Les méthodes et données utilisées 
à cet effet doivent être clairement explicitées. L’analyse et les documents doivent 
être mis à jour au moins une fois l’an. 

 
502. Les entités financières doivent aussi utiliser d’autres outils quantitatifs de 

validation et réaliser des comparaisons avec des sources de données externes 
pertinentes. Leurs analyses doivent se fonder sur des données adaptées au 
portefeuille, être actualisées régulièrement et couvrir une période d’observation 
significative. Les évaluations internes des performances de leurs propres 
systèmes de notation doivent reposer sur de longs historiques de données 
couvrant une diversité de situations économiques et, dans l’idéal, un cycle 
conjoncturel complet, voire plusieurs. 

 
503. Les entités financières doivent prouver que leurs tests quantitatifs et autres 

méthodes de validation ne varient pas systématiquement en fonction du cycle 
économique. Les modifications apportées aux méthodes et données (aussi bien 
leurs sources que les périodes couvertes) doivent être clairement et 
complètement documentées. 

 
504. Les entités financières doivent disposer de normes internes clairement définies 

pour les situations dans lesquelles les écarts entre les valeurs PD, PCD et ECD 
dans les faits et les prévisions deviennent suffisamment importants pour remettre 
en question la validité des estimations. Ces normes doivent tenir compte des 
cycles conjoncturels et des autres variations systématiques des données sur les 
défauts. Si les résultats inscrits restent supérieurs aux prévisions, elles doivent 
réviser en hausse leurs estimations pour traduire les constats de défauts et de 
pertes. 

 
505. Les entités financières qui s’appuient sur des estimations prudentielles des 

paramètres de risque plutôt que sur leurs calculs internes sont encouragées à 
comparer les valeurs PCD et ECD réalisées avec celles établies par l’Autorité. 
Les informations sur les résultats de PCD et ECD devraient entrer dans le cadre 
de l’évaluation de leur capital économique. 

 
5.8.9 Estimations prudentielles PCD et ECD 
 
506. Les entités financières recourant à l'approche NI fondation qui ne satisfont pas 

aux exigences relatives aux estimations internes PCD et ECD mentionnées 
précédemment doivent respecter les exigences minimales de fonds propres, 
décrites dans l'approche standard, pour la prise en compte des sûretés 
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financières éligibles (telles que décrites dans le Chapitre 4). Elles doivent 
satisfaire aux exigences minimales additionnelles suivantes pour l’acceptation de 
types de sûretés supplémentaires. 

 
i. Définition de l'éligibilité d'IC (immobiliers commerciaux) et d'IR (immobiliers 

résidentiels) comme sûretés 
 
507. Les sûretés IC et IR pour des expositions sur les entreprises, emprunteurs 

souverains, entités financières et banques se définissent ainsi : 
 

• Il s'agit de sûretés pour lesquelles le risque relatif à l'emprunteur ne dépend 
pas de façon significative du rendement du bien ou du projet sous-jacent, 
mais de la capacité de l'emprunteur à rembourser sa dette par d'autres 
moyens que ceux étroitement liés aux flux de trésorerie générés par 
l'immobilier donné en garantie210. 

• En outre, la valeur de la sûreté donnée ne doit pas dépendre de façon 
significative de la stabilité financière de l'emprunteur, condition qui n'est 
pas destinée à prévenir des situations où des facteurs purement 
macroéconomiques affectent à la fois la valeur de la sûreté et la stabilité 
financière de l'emprunteur. 

 
508. Compte tenu de la description générique qui précède et de la définition des 

expositions sur les entreprises, l'immobilier productif de revenus qui entre dans 
la catégorie d'actifs FS ne peut en aucun cas être admis comme sûreté pour 
garantir de telles expositions211. 

 
ii. Exigences opérationnelles pour IC et IR éligibles 
 
509. À condition de répondre à la définition qui précède, IC et IR ne seront éligibles 

en tant que sûretés garantissant des créances des entreprises que s’ils 
respectent toutes les exigences opérationnelles ci-après : 

 
• Certitude juridique : Tous droits sur une sûreté constituée doivent être 

exécutoires dans toutes les juridictions compétentes et les droits sur la 
sûreté doivent être inscrits dans les délais voulus. Les droits sur la sûreté 
doivent se traduire par une hypothèque applicable aux tiers (c.-à-d. que 
toutes les conditions juridiques relatives à la constitution de la créance ont 
été remplies). En outre, l’accord portant sur la sûreté et le processus 

                                                
210  Le Comité de Bâle reconnaît que, dans certains pays où les immeubles à logements représentent une 

part importante du marché immobilier et où ce secteur fait l'objet de subventions, notamment 
d'entreprises publiques agissant comme principaux bailleurs de fonds, les caractéristiques de risque 
d'un prêt adossé à cet immeuble à logements peuvent être similaires à celles des expositions classiques 
vis-à-vis des entreprises. Dans ces cas, l’Autorité peut admettre les hypothèques sur les immeubles à 
logements comme sûreté couvrant les expositions sur les entreprises. 

211  Comme indiqué dans la note de bas de page No 210, dans des circonstances exceptionnelles, sur des 
marchés bien développés et établis depuis longtemps, les hypothèques sur les immeubles à bureaux 
et/ou les immeubles commerciaux en multipropriété et/ou les locaux commerciaux en multilocation 
peuvent également prétendre à la prise en compte en tant que sûreté attachée aux créances sur les 
entreprises.  
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juridique qui le sous-tend doivent permettre à l’entité financière de réaliser 
la sûreté dans des délais raisonnables. 

• Valeur marchande objective de la sûreté : La sûreté doit être évaluée à 
un montant égal ou inférieur à la juste valeur actualisée à laquelle le bien 
pourrait être cédé, à la date de l’évaluation, dans le cadre d’un contrat privé 
établi entre un vendeur et un acheteur dans des conditions de concurrence 
normales. 

• Réévaluations fréquentes : L’entité financière est censée surveiller 
fréquemment la valeur de la sûreté, au minimum une fois l’an. Une 
surveillance plus fréquente est conseillée en cas de fluctuations 
importantes du marché. Les méthodes statistiques d’évaluation (référence 
aux indices des prix de l’immobilier, échantillonnage) peuvent être utilisées 
pour mettre les estimations à jour ou pour repérer les sûretés dont la valeur 
peut avoir baissé et nécessite d’être réévaluée. Un professionnel qualifié 
doit évaluer le bien lorsque des informations laissent penser que la valeur 
de la sûreté peut avoir baissé sensiblement par rapport au prix général du 
marché ou lorsqu’un événement marquant, tel qu’un défaut, affecte le 
crédit. 

• Hypothèques de rang inférieur : Dans certains pays membres, les 
sûretés ne sont éligibles que lorsque le prêteur détient une hypothèque de 
premier rang sur le bien212. Les hypothèques de rang inférieur peuvent être 
prises en compte lorsqu'il ne fait aucun doute que le droit à la sûreté est 
d'une certitude juridique assurée et représente un facteur ARC efficace. 
Une fois ces hypothèques agréées, il leur est appliqué le seuil S*/S** utilisé 
pour les hypothèques de premier rang; il est calculé en tenant compte de 
la somme de l’hypothèque de rang inférieur et de toutes les hypothèques 
de rang supérieur. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les biens immobiliers résidentiels et commerciaux peuvent être reconnus comme sûretés aux 
fins de l’approche NI fondation seulement si l’entité financière bénéficie d’une hypothèque de 
premier rang sur le bien donné comme sûreté, et qu’aucune autre partie ne détient une créance 
de rang supérieur ou intermédiaire sur le bien. 

 
510. D’autres conditions sont en outre applicables à la gestion des sûretés : 
 

• Les types d’IC et IR acceptés comme sûretés ainsi que les politiques de 
prêt (taux des avances) doivent être clairement documentés. 

• Des mesures doivent être prises par l’entité financière pour garantir que le 
bien servant de sûreté est correctement assuré contre les dommages ou 
une détérioration. 

                                                
212  Dans certaines de ces juridictions, les privilèges ou les hypothèques de premier rang prennent 

néanmoins rang après certains privilèges ou hypothèques telles que les arriérés d’impôts et les salaires. 
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• L’entité financière doit surveiller régulièrement la valeur de toute créance 
antérieure autorisée (dette fiscale, par exemple). 

• L’entité financière doit surveiller de façon appropriée le risque 
environnemental pouvant découler de la sûreté, tel que la présence de 
produits toxiques. 

 
iii. Conditions de reconnaissance des créances financières achetées 
 

Définition des créances achetées éligibles 
 
511. Il s’agit de créances d’une échéance initiale inférieure ou égale à un an dont le 

remboursement est conditionné par les flux commerciaux ou financiers 
concernant les actifs sous-jacents de l’emprunteur. Elles comprennent aussi bien 
les dettes à dénouement automatique issues de la vente de biens ou services 
associés à une transaction commerciale que les sommes dues en général par 
les acheteurs, fournisseurs, locataires, autorités nationales et collectivités locales 
ou autres tiers indépendants n'ayant pas de lien avec la cession des biens ou 
services dans le cadre d'une transaction commerciale. En revanche, les créances 
achetées faisant l'objet d'une titrisation, les sous-participations et les dérivés de 
crédit en sont exclus. 

 
Exigences opérationnelles  
 
Certitude juridique 
 
511. La constitution de la sûreté doit être sans faille et garantir que le prêteur détient 

des droits clairement établis sur les revenus qui en découlent. 
 
512. Les entités financières doivent prendre toutes les mesures nécessaires pour 

respecter les exigences locales concernant la conformité des droits sur la sûreté, 
par exemple en les faisant inscrire. Un dispositif devrait permettre au prêteur 
potentiel d’avoir une créance de premier rang sur la sûreté. 

 
513. Tous les actes utilisés dans les transactions assorties de sûretés doivent avoir 

une force obligatoire pour toutes les parties et un caractère exécutoire dans 
toutes les juridictions concernées. Les entités financières doivent vérifier ces 
aspects préalablement au moyen de recherches juridiques suffisantes et fonder 
leur conclusion sur une base juridique solide. Ces recherches doivent être 
actualisées autant que nécessaire pour garantir la conformité permanente de 
cette documentation. 

 
514. Les conventions régissant les sûretés doivent être convenablement 

documentées et prévoir une procédure claire et rigoureuse de réalisation des 
sûretés dans les délais requis. Les procédures des entités financières devront 
s’assurer que toutes les conditions juridiques requises pour la déclaration du 
défaut du client et la réalisation rapide de la sûreté sont observées. En cas de 
difficultés financières ou de défaut du débiteur, l’entité financière devra avoir le 
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pouvoir de vendre ou de céder à des tiers les créances achetées sans 
l’autorisation préalable des débiteurs213. 

 
Gestion du risque 
 
516. Les entités financières doivent disposer d’une procédure rationnelle pour 

déterminer le risque de crédit lié aux créances achetées; celle-ci devrait 
notamment inclure des analyses de la branche et du secteur d’activités de 
l’emprunteur (p. ex., les effets du cycle conjoncturel) et les catégories de clients 
avec lesquels il traite. Si les entités financières se fient à l’emprunteur pour 
évaluer le risque de crédit de leurs clients, il leur faut s’assurer de la solidité et 
de la crédibilité de sa politique de crédit. 

 
517. La marge entre le montant de l’exposition et la valeur des créances achetées doit 

tenir compte de tous les facteurs appropriés, notamment coût des 
recouvrements, concentration des créances remises comme sûretés par un 
même emprunteur dans un lot de créances et du risque de concentration 
potentiel sur l’ensemble des expositions de l’entité financière. 

 
518. Les entités financières doivent être dotées d’une procédure de surveillance en 

continu, spécialement adaptée aux expositions spécifiques (immédiates ou 
conditionnelles) relevant de la sûreté en tant qu’élément d’atténuation du risque. 
Selon les cas, cette procédure peut inclure des rapports sur les réinitialisations, 
le contrôle de la documentation régissant les transactions, le suivi du montant 
prêté au regard des sûretés, de fréquentes vérifications de la sûreté, la 
confirmation des comptes, le contrôle des versements sur ces comptes, des 
analyses de dilution (crédits accordés par l’emprunteur aux établissements 
émetteurs) et l’analyse financière régulière de l’emprunteur et des émetteurs des 
créances, notamment lorsqu’un petit nombre de grosses créances achetées 
servent de sûretés. Une surveillance devrait être exercée également sur les 
divers seuils de concentration. Il conviendrait aussi de s’assurer régulièrement 
du respect des clauses de prêts, des restrictions relatives à l’environnement et 
des autres exigences juridiques. 

 
519. Les créances achetées remises comme sûretés par un emprunteur devraient être 

diversifiées et ne pas présenter de corrélation indue avec ce dernier. En cas de 
forte corrélation, c’est-à-dire si la viabilité de certains émetteurs dépend de 
l’emprunteur ou qu’ils font partie du même secteur d’activités que celui-ci, il 
conviendrait de prendre en compte les risques correspondants dans le calcul des 
marges pour l’ensemble des sûretés. Les créances provenant d’entités affiliées 
à l’emprunteur (telles que filiales et employés) ne sont pas reconnues comme 
facteurs d’atténuation du risque. 

 
520. Les entités financières devraient disposer d’une procédure, clairement 

documentée, pour recouvrer les sommes dues dans des situations critiques, 
même lorsqu’elles comptent normalement sur l’emprunteur pour les 
recouvrements. 

                                                
213  Au Québec, le pouvoir qui existe est davantage lié au fait de percevoir les créances.  
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Exigences pour la reconnaissance d'autres sûretés 
 
521. L’Autorité peut autoriser la prise en compte d’un effet d’atténuation du risque de 

crédit de certaines autres sûretés physiques et déterminer si éventuellement 
certains types de sûretés satisfont dans leur juridiction aux deux critères 
suivants : 

 
• existence de marchés liquides où la sûreté peut être cédée de manière 

rapide et économiquement efficiente; 

• prix du marché bien établis et facilement disponibles pour la sûreté. 
L’Autorité veillera à ce que le montant reçu par l’entité financière lors de la 
réalisation de la sûreté ne s’en écarte pas trop. 

 
522. Une entité financière pourra bénéficier de la prise en compte d’autres sûretés 

physiques si elle satisfait aux conditions des paragraphes 509 et 510 de la 
section 5.8.10, sous réserve des modifications suivantes : 

 
• Créance de premier rang : à la seule exception des créances privilégiées 

éligibles mentionnées dans la note de bas de page No 212, seuls les droits 
et hypothèques de premier rang sur la sûreté sont autorisés. L’entité 
financière doit donc être en premier rang par rapport à l’ensemble des 
autres prêteurs sur le produit de la réalisation de la sûreté. 

• Le contrat de prêt doit décrire clairement la sûreté ainsi que le mode et la 
fréquence de ses réévaluations. 

• Les types de sûretés physiques acceptées par l’entité financière ainsi que 
les politiques et procédures internes concernant le montant approprié de 
chaque type de sûreté par rapport à l’exposition doivent être clairement 
documentés et accessibles pour être examinés et/ou soumis à une 
vérification. 

• En ce qui concerne la structure des transactions, la politique de crédit des 
entités financières doit prévoir les exigences appropriées en matière de 
sûretés par rapport à l’exposition, la capacité de liquider rapidement la 
sûreté et de fixer objectivement un prix ou une valeur marchande, la 
fréquence avec laquelle cette valeur peut être obtenue (à l’aide notamment 
d’une appréciation ou évaluation professionnelle) et sa volatilité. La 
procédure de réévaluation périodique doit accorder une attention 
particulière aux sûretés « sensibles aux modes » et s’assurer qu’elles sont 
correctement ajustées à la baisse par rapport à la tendance du moment, au 
vieillissement ainsi qu’à la dégradation ou la détérioration physique. 

• Dans le cas de stocks (produits de base, travaux en cours, produits finis, 
stocks de véhicules du concessionnaire) et d’équipements, la procédure de 
réévaluation périodique doit inclure l’inspection physique de la sûreté. 
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5.8.10 Exigences pour la reconnaissance du crédit-bail 
 
523. Les crédits-baux autres que ceux qui font courir à l’entité financière un risque de 

valeur résiduelle (paragraphe 524) sont traités de la même façon que les 
expositions assorties du même type de sûreté. Les exigences minimales propres 
à chacun de ces types (IR/IC ou autres) doivent, de ce fait, être satisfaites de 
même que les conditions suivantes : 

 
• une solide gestion du risque par le bailleur en fonction du lieu où est situé 

l’actif, de l’usage qui en est fait, de son ancienneté et de son vieillissement 
programmé; 

• un cadre juridique rigoureux attribuant au bailleur la propriété juridique de 
l’actif et lui permettant d’exercer rapidement ses droits en temps opportun; 

• un écart entre le taux de dépréciation de l’actif corporel et le taux 
d’amortissement des loyers suffisamment faible pour ne pas surestimer 
l’effet ARC attribué aux actifs donnés en bail. 

 
524. Les crédits-baux qui font courir à l’entité financière un risque de valeur résiduelle 

(c.-à-d. qui l’exposent à une perte potentielle consécutive à la chute de la juste 
valeur des équipements au-dessous de la valeur résiduelle estimée) sont traités 
comme suit : 

 
• Les flux de trésorerie provenant des crédits-baux actualisés reçoivent un 

coefficient de pondération adapté à la solidité financière du preneur (PD) 
ou à l’estimation PCD interne ou prudentielle, selon le cas. 

• La valeur résiduelle est assortie d’un coefficient de pondération de 100 %. 
 
5.8.11 Calcul des exigences de fonds propres applicables aux expositions sur 

actions 
 

i. Approche des modèles internes fondée sur le marché 
 
525. Pour être habilitée à appliquer l’approche des modèles internes fondée sur le 

marché, une entité financière doit prouver à l’Autorité qu’elle satisfait – dès 
l’origine et par la suite – à certaines conditions quantitatives et qualitatives 
minimales. À défaut, l’entité financière doit élaborer un plan pour y remédier 
rapidement et le mettre en œuvre sans tarder après son autorisation écrite par 
l’Autorité. Entre-temps, elle sera censée calculer ses exigences de fonds propres 
à l’aide d’une simple méthode de pondération en fonction du risque. 

 
526. Le Comité de Bâle reconnait que les différences existantes entre les marchés, 

les méthodes de mesure, les placements en actions et les pratiques de gestion 
exigent des entités financières et des autorités de contrôle des procédures 
opérationnelles adaptées. Il n’est pas dans ses intentions d’imposer la forme ou 
le mode d’utilisation des politiques de gestion du risque et des pratiques 
d’évaluation des actifs des portefeuilles bancaires. Toutefois, étant donné qu’il 
existe certaines exigences minimales spécifiques, les diverses autorités de 
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contrôle élaboreront des procédures d’examen détaillées garantissant que les 
systèmes de mesures et les contrôles de gestion du risque peuvent servir de 
base à l’approche faisant appel à des modèles internes. 

 
ii. Exigences de fonds propres et quantification du risque 

 
527. Les critères quantitatifs minimaux suivants s’appliquent au calcul des exigences 

de fonds propres minimales dans le cadre de l’approche utilisant des modèles 
internes : 

 
a) L’exigence de fonds propres correspond à la perte potentielle sur le 

portefeuille d’actions de l’entité financière à la suite d’un choc instantané 
présumé équivalent à un intervalle de confiance de 99 %, en éliminant la 
queue de distribution à une extrémité de la courbe, pour la différence entre 
les gains trimestriels et un taux approprié sans risque calculé sur une 
longue période échantillon. 

b) Les pertes anticipées doivent être assez fortes pour compenser les 
mouvements de marché intéressant le profil de risque à long terme des 
expositions spécifiques de l’entité financière. Les données utilisées pour 
représenter la distribution des gains devraient refléter la période échantillon 
la plus longue pour laquelle il existe des séries représentatives du profil de 
risque des expositions sur actions; ces données doivent être suffisantes 
pour fournir des estimations de pertes prudentes, statistiquement fiables et 
solides, qui ne soient pas fondées uniquement sur des considérations 
subjectives ou d’autres appréciations. Les entités financières doivent 
prouver à l’Autorité que le choc modélisé fournit une estimation de pertes 
potentielles prudente sur un cycle long et significatif de marché ou 
d’activité. Les estimations de modèles réalisées à partir de données ne 
reflétant pas des fourchettes réalistes d’expériences de longue durée, 
comportant une période de reculs assez sévères des cours des actions en 
portefeuille, sont tenues de produire des résultats optimistes, à moins que 
le modèle n’intègre des ajustements appropriés crédibles. Sinon, l’entité 
financière doit combiner analyse empirique des données disponibles et 
ajustements fondés sur plusieurs facteurs pour obtenir des résultats 
modélisés suffisamment réalistes et prudents. Pour l’élaboration de 
modèles de VaR destinés à évaluer les pertes potentielles par trimestre, 
les entités financières peuvent recourir à des données trimestrielles ou 
convertir des données à horizon plus court en équivalents trimestriels par 
une méthode analytique appropriée s’appuyant sur des faits empiriques. 
Ces ajustements doivent être appliqués par le biais d’une procédure et 
d’une analyse bien conçues et convenablement documentées; ils exigent 
en général prudence et cohérence. De plus, en cas de données 
insuffisantes ou de limites techniques, qui font que les estimations 
obtenues par une seule méthode sont de qualité incertaine, les entités 
financières doivent se montrer encore plus prudentes pour se garder d’un 
trop grand optimisme. 

c) Aucun type de modèle VaR (variance-covariance, simulation historique ou 
Monte-Carlo, etc.) n’est prescrit. Cependant, le modèle utilisé doit pouvoir 
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couvrir de façon adéquate tous les risques importants afférents aux 
rendements sur actions, y compris le risque de marché général et le risque 
spécifique au portefeuille de l’entité financière. Les modèles internes 
doivent expliquer de façon adéquate les variations de cours historiques, 
saisir l’ampleur des concentrations potentielles et les modifications de 
composition et pouvoir résister à des conditions de marché défavorables. 
La composition des expositions représentées dans les données utilisées 
pour les estimations doit correspondre étroitement ou être au moins 
comparable à celle des expositions sur actions de l’entité financière. 

d) Les entités financières peuvent également utiliser des techniques de 
modélisation telles que l’analyse de scénarios historiques pour déterminer 
les exigences minimales de fonds propres relatives aux expositions sur 
actions du portefeuille bancaire. Il leur faut au préalable démontrer à 
l’Autorité que la méthode et ses résultats peuvent être quantifiés dans les 
termes précisés sous a). 

e) Les entités financières doivent utiliser un modèle interne adapté au profil 
de risque et à la complexité de leur portefeuille d’actions. Ceux dont les 
actifs sont importants avec des valeurs non linéaires élevées (dérivés sur 
actions, actions convertibles, etc.) doivent utiliser un modèle interne conçu 
pour bien appréhender les risques liés à ces instruments. 

f) Après examen par l’Autorité, les corrélations entre portefeuilles d’actions 
peuvent être intégrées dans les mesures internes du risque. L’utilisation de 
corrélations explicites (modèle VaR à variance/covariance) doit être 
parfaitement précisée et étayée par des analyses empiriques. L’adéquation 
d’hypothèses de corrélations implicites est évaluée par l’Autorité lors de 
leur analyse des documents et techniques d’estimation. 

g) La concordance des positions par rapport aux variables de substitution, 
indices boursiers et facteurs de risque doit être plausible, intuitive et conçue 
avec rigueur. Les techniques et procédures de concordance doivent être 
parfaitement précisées et confortées par des preuves théoriques et 
empiriques de leur adaptation au portefeuille concerné. Si un avis 
professionnel vient compléter les techniques quantitatives d’estimation de 
volatilité des rendements, il doit tenir compte des informations pertinentes 
ignorées par les autres techniques. 

h) Les modèles utilisés peuvent, selon le cas, être uni- ou multifactoriels, en 
fonction de la nature des actifs. Il incombe aux entités financières de veiller 
à ce que ces facteurs suffisent à détecter les risques inhérents au 
portefeuille. Les facteurs de risque doivent correspondre aux 
caractéristiques appropriées au marché des actions (p. ex., cotées, non 
cotées, capitalisation boursière, secteurs et sous-secteurs d’activité, 
caractéristiques opérationnelles) sur lequel l’entité financière détient 
d’importantes positions. Bien qu’ayant toute latitude pour choisir les 
facteurs, les entités financières doivent prouver, par des analyses 
empiriques, l’adéquation de ces facteurs, y compris leur capacité de couvrir 
à la fois les risques généraux et spécifiques. 
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i) Les estimations de la volatilité du rendement des placements en actions 
doivent faire intervenir toutes les données, informations et méthodes, 
pertinentes et significatives, disponibles sur cette question, aussi bien des 
données internes revues par un organisme indépendant que celles 
provenant de sources externes (y compris partagées). Le nombre 
d’expositions de l’échantillon ainsi que la période couverte doivent être 
suffisants pour fournir des estimations fiables, exactes et solides. Les 
entités financières devront, dans l’estimation de cette volatilité, s’employer 
à limiter les possibilités de distorsion de l’échantillon (erreur 
d’échantillonnage ou surreprésentation des survivants). 

j) Un programme de simulations de crise rigoureux et complet est nécessaire. 
Les entités financières sont donc appelées à soumettre leur modèle interne 
et leurs procédures d’estimation, y compris le calcul des volatilités, à des 
scénarios hypothétiques ou historiques reflétant les pires cas de pertes, 
compte tenu des positions sous-jacentes en titres cotés et non cotés. Ces 
simulations devraient être utilisées, à tout le moins, pour fournir des 
informations sur l’effet d’événements si peu fréquents qu’ils se situent au-
delà du niveau de confiance déterminé dans l’approche fondée sur les 
modèles internes. 

 
iii. Procédures et contrôles de gestion du risque 

 
528.  L’ensemble des pratiques de gestion du risque utilisées pour les placements en 

actions du portefeuille bancaire sont censées suivre l’évolution des 
recommandations de saines pratiques émises par le Comité de Bâle et les 
autorités de contrôle nationales. Dans le cadre de l’élaboration et de la mise en 
œuvre de modèles internes pour le calcul des fonds propres, les entités 
financières doivent disposer de politiques, procédures et contrôles destinés à 
assurer l’intégrité du modèle et du processus de modélisation servant à 
déterminer les fonds propres réglementaires. Ces politiques, procédures et 
contrôles devraient notamment comporter les éléments suivants : 

 
a) intégration totale du modèle interne dans les systèmes d’information de 

gestion de l’entité financière et dans la gestion des expositions sur actions 
du portefeuille bancaire. Les modèles internes devraient être totalement 
intégrés à l’infrastructure de gestion du risque et être utilisés pour : 
 
i. établir les taux critiques en matière de placements et évaluer les 

autres choix possibles; 
ii. mesurer et estimer la performance des portefeuilles d’actions 

(y compris en termes ajustés en fonction des risques); 
iii. affecter le capital économique aux expositions sur actions et 

apprécier l’adéquation globale des fonds propres dans l’optique du 
Chapitre 9. Les entités financières devraient pouvoir démontrer, par 
exemple dans les procès-verbaux du comité de placement, que les 
résultats des modèles internes jouent un rôle essentiel dans le 
processus de gestion; 
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b) systèmes, procédures et contrôles de gestion garantissant l’examen 
périodique indépendant de tous les éléments du processus interne de 
modélisation, y compris l’approbation des révisions du modèle, la 
vérification des intrants et l’analyse des résultats, par exemple la 
vérification directe des calculs du risque. Une attention particulière doit être 
accordée aux variables de substitution, aux tableaux de conversion ainsi 
qu’aux autres composantes essentielles du modèle. Ces examens doivent 
évaluer l’exactitude, l’exhaustivité et l’adéquation des intrants du modèle et 
de ses résultats et se concentrer sur la recherche, et la limitation des 
erreurs potentielles liées aux carences identifiées, et sur la découverte des 
points faibles inconnus. Ils peuvent être réalisés dans le cadre des 
programmes d’audit interne ou externe, par une unité indépendante de 
contrôle des risques ou par un organisme extérieur. 

c) systèmes et procédures adaptés pour la surveillance des limites et des 
expositions au risque sur les placements en actions; 

d) indépendance des services chargés de la conception et de l’application du 
modèle, par rapport aux unités assurant la gestion des placements; 

e) compétence des responsables de chaque partie du processus de 
modélisation. La direction doit mettre à la disposition du service chargé de 
la modélisation un personnel suffisamment compétent et qualifié. 

 
iv. Validation et documentation 
 
529. Les entités financières recourant à des modèles internes pour calculer les fonds 

propres réglementaires sont censées disposer d’un système solide pour valider 
l’exactitude et la cohérence du modèle et de ses intrants. Ils doivent aussi 
documenter tous les éléments importants de ces modèles et du processus de 
modélisation. Le processus lui-même ainsi que les systèmes utilisés pour valider 
les modèles internes, y compris tous les documents correspondants, les résultats 
de validation et les conclusions des révisions internes et externes, sont soumis à 
la surveillance et à l’examen de l’Autorité. 

 
Validation 
 
530. Les entités financières doivent s’être dotées d’un système solide pour valider 

l’exactitude et la cohérence de leurs modèles internes et du processus de 
modélisation. Il leur faut prouver à l’Autorité que ce processus leur permet 
d’évaluer, de manière cohérente et significative, la performance de leurs modèles 
et processus. 

 
531. Les entités financières doivent comparer régulièrement les résultats des 

rendements (calculés d’après les gains et pertes réalisés et non réalisés) avec 
les estimations modélisées et pouvoir montrer qu’ils se situent dans la fourchette 
prévue pour le portefeuille et les divers placements. Ces comparaisons doivent 
être faites à partir de séries de données aussi longues que possible. Les 
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méthodes et données utilisées doivent être clairement documentées par l’entité 
financière. Analyses et documents doivent être mis à jour au moins une fois l’an. 

 
532. Les entités financières devraient recourir à d’autres outils de validation 

quantitative et à des comparaisons avec des sources de données externes. 
L’analyse doit être fondée sur des données appropriées au portefeuille, 
régulièrement mises à jour et couvrant une période d’observation significative. 
Les évaluations internes de la performance du modèle doivent être fondées sur 
des historiques de longue durée, couvrant un éventail de situations économiques 
et, dans l’idéal, un cycle conjoncturel complet, voire davantage. 

 
533. Les entités financières doivent prouver que leurs méthodes et données de 

validation quantitative sont cohérentes dans le temps. Les modifications 
apportées aux méthodes d’estimation et aux données (sources et périodes 
couvertes) doivent être clairement et parfaitement documentées. 

 
534. Étant donné que l’évaluation des résultats dans les faits par rapport aux 

prévisions sert de base pour affiner et ajuster en permanence les modèles 
internes, les entités financières ayant recours aux modèles internes sont censées 
établir des critères bien précis pour la révision de ces modèles. Ces critères sont 
particulièrement importants dans les cas où les résultats s’écartent de manière 
significative des attentes et où la validité des modèles est remise en question. Ils 
doivent tenir compte des cycles conjoncturels et de toute variabilité systématique 
similaire de la rentabilité des actions. Tous les ajustements consécutifs à des 
révisions doivent être clairement documentés et cohérents avec les critères de 
révision de l’entité financière pour ces modèles. 

 
535. Afin de faciliter la validation des modèles par des contrôles ex post réguliers, les 

entités financières utilisant l’approche fondée sur les modèles internes doivent 
constituer et actualiser des bases de données sur les performances trimestrielles 
réelles de leurs investissements en actions ainsi que sur les prévisions calculées 
par ces modèles. Elles doivent également effectuer des contrôles ex post pour 
les estimations de volatilité servant à leurs modèles et pour l’adéquation des 
variables de substitution utilisées. L’Autorité peut leur demander d’échelonner 
leurs prévisions trimestrielles sur un horizon différent, plus court notamment, de 
stocker les données de résultats en fonction de cet horizon et de réaliser les 
contrôles ex post sur cette base. 

 
Documentation 
 
536. Il incombe à l’entité financière de convaincre l’Autorité de l’efficacité prédictive 

d’un modèle et de montrer qu’il n’en résulte aucune distorsion des exigences de 
fonds propres réglementaires. En conséquence, tous les éléments clés d’un 
modèle et du processus de modélisation devraient être parfaitement 
documentés. Les entités financières doivent consigner par écrit les détails relatifs 
à leur conception et à leur fonctionnement. Cette documentation est destinée à 
prouver que l’entité financière respecte bien les normes minimales quantitatives 
et qualitatives et apporte des réponses aux questions telles que l’application du 
modèle à différents segments du portefeuille, les méthodes d’estimation, les 
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responsabilités des parties impliquées dans la modélisation ainsi que les 
processus d’approbation et de révision des modèles. La documentation devrait 
notamment couvrir les aspects suivants : 

 
a) Une entité financière doit documenter son choix de méthode de 

modélisation interne et être en mesure de produire des analyses montrant 
que le modèle et les procédures de modélisation sont susceptibles de 
fournir des estimations identifiant de façon significative le risque inhérent à 
ses placements en actions. Les modèles et procédures internes doivent 
être révisés périodiquement afin de déterminer s’ils restent totalement 
applicables au portefeuille courant et aux conditions extérieures. En outre, 
une entité financière doit documenter l’historique des principales 
modifications apportées au modèle et au processus de modélisation après 
le dernier examen par l’Autorité. Si ces changements ont été réalisés par 
application de ses normes internes de révision des modèles, l’entité 
financière doit indiquer qu’ils sont cohérents avec ces normes. 

b) La documentation établie par l’entité financière doit : 
 
• fournir une description détaillée de la théorie, des hypothèses de 

base et/ou des fondements mathématiques et empiriques des 
paramètres, variables et sources de données utilisés pour 
l’estimation du modèle; 

• établir un processus statistique rigoureux (comprenant des tests de 
performance hors temps et hors échantillon) pour valider le choix des 
variables explicatives; 

• indiquer dans quelles circonstances le modèle ne fonctionne pas 
efficacement. 

c) En cas de recours à des variables de substitution et à des tableaux de 
conversion, les entités financières doivent avoir réalisé et documenté des 
analyses rigoureuses prouvant que ces variables et tableaux sont tous 
suffisamment représentatifs du risque inhérent aux placements en actions 
auxquels ils correspondent. La documentation doit indiquer, par exemple, 
quels facteurs importants (branches d’activité, caractéristiques du bilan, 
emplacement géographique, âge de la société, secteur et sous-secteur 
d’activités, caractéristiques opérationnelles) ont été utilisés pour convertir 
les divers placements individuels en variables approchées. En résumé, les 
entités financières doivent prouver que ces valeurs et transpositions 
utilisées :  
 
• sont bien comparables à l’actif ou au portefeuille sous-jacent; 

• obtenues à partir de conditions historiques (économie et marchés) 
correspondant aux placements sous-jacents ou, sinon, qu’un 
ajustement approprié à été effectué; 

• représentent des estimations solides du risque potentiel inhérent au 
placement sous-jacent. 
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5.8.12 Exigences de communication financière 
 
537.  Pour être autorisées à utiliser l’approche NI, les entités financières doivent 

satisfaire aux exigences de communication financière définies dans le cadre de 
la Ligne directrice sur les communications financières en vertu du Pilier III. Il s’agit 
d’exigences minimales pour l’application de l’approche NI; leur non-respect 
interdirait aux entités financières l’utilisation de l’approche NI concernée. 
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Chapitre 6. 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 applicable à toutes les expositions de titrisation qui 
satisfont aux définitions et aux exigences opérationnelles ci-après, sans égard au 
traitement comptable. 
 
Pour plus de précision, et par souci de cohérence avec le paragraphe 2 de la section 6.1, 
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 titrisation214. Ce nouveau cadre vient 
en remplacement des dispositions de titrisation prévues par Bâle II215 ainsi que des 
amendements de Bâle 2.5216.  
 
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.  
 

  
6.1 Champ et définition des transactions couvertes par les dispositions relatives 

à la titrisation 
 
1. Les entités financières doivent appliquer les dispositions relatives à la titrisation pour 

calculer les exigences de fonds propres réglementaires associées aux expositions 
résultant de transactions de titrisation classique et synthétique ou de montages 
assimilés présentant des caractéristiques communes à ces deux types de titrisation. 
Le traitement d’une position de titrisation doit être apprécié en fonction de sa nature 
économique plutôt que de sa forme juridique. De même, l’Autorité se fonde sur la 
nature économique d’une transaction pour déterminer s’il convient de lui appliquer 
les dispositions relatives à la titrisation aux fins du calcul des exigences de fonds 
propres. Les entités financières sont invitées à consulter l’Autorité en cas 
d’incertitude afin de déterminer si la transaction devrait être considérée comme de 
la titrisation. Par exemple, les transactions impliquant des flux de trésorerie générés 
par des biens immobiliers (loyers par exemple) peuvent ainsi, sous certaines 
conditions, être traitées comme des prêts spécialisés. 

 
                                                
214  BASEL COMMITTEE FOR BANKING SUPERVISION. BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Revisions to the 

securitisation framework, December 2014. https://www.bis.org/bcbs/publ/d374.pdf 
215  BASEL COMMITTEE FOR BANKING SUPERVISION. BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Basel II: International 

Convergence of Capital Measurement and Capital Standards: A Revised Framework - Comprehensive 
Version, June 2006. www.bis.org/publ/bcbs128.htm 

216  BASEL COMMITTEE FOR BANKING SUPERVISION. BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. Enhancements to 
the Basel II framework, July 2009 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 sous-jacent. La structure en strates/tranches des 
opérations de titrisation se distingue de celle caractérisant les instruments de dettes 
prioritaires et subordonnées dans la mesure où les tranches de titrisation 
subordonnées peuvent absorber des pertes sans pour autant que le paiement des 
tranches prioritaires soit interrompu; dans le cas des instruments de dettes 
prioritaires et subordonnés, il existe en revanche une priorité des droits des 
créanciers sur les produits de liquidation. 

 
 
Note de l’Autorité  
 
Dans sa forme la plus simple, la titrisation d’actif consiste à convertir des actifs généralement non 
liquides en titres qui peuvent être négociés sur les marchés financiers. Le processus de titrisation 
de l’actif s’amorce habituellement par la division des actifs financiers en blocs relativement 
homogènes au chapitre des caractéristiques des mouvements de trésorerie et des profils de 
risque, y compris les risques de crédit et de marché. Ces blocs d’actifs sont ensuite vendus à une 
entité hors d’atteinte en cas de faillite, habituellement appelée « structure ad hoc » ou SAH, qui 
finance l’achat en émettant des titres adossés à des créances (TAC) à des investisseurs. Les 
TAC sont des instruments financiers pouvant prendre diverses formes, notamment des papiers 
commerciaux, des créances à terme et des certificats de propriété à titre de bénéficiaire. Les 
mouvements de trésorerie engendrés par les actifs sous-jacents appuient le remboursement des 
TAC. Diverses formes de rehaussement de crédit sont utilisées pour offrir une protection de crédit 
aux investisseurs des TAC. 
 
La titrisation a généralement pour effet de partager le risque de pertes de crédit découlant des 
actifs sous-jacents en tranches qui sont distribuées aux diverses parties. Chaque niveau est 
considéré comme un rehaussement de crédit s’il protège les niveaux supérieurs contre les pertes. 
 
Une entité financière peut exercer au moins une fonction dans une transaction de titrisation de 
l’actif, notamment : 
 
• investir dans un titre de créance émis par une SAH; 
• offrir un rehaussement de crédit; 
• fournir une facilité de trésorerie; 
• constituer ou faire constituer une SAH; 
• percevoir les paiements de principal et d’intérêt sur les actifs et les transmettre à la SAH ou 

aux investisseurs dans des titres d’une SAH, ou à un fiduciaire les représentant; 
• favoriser des options de liquidation anticipée217. 
 

 
3. Une titrisation synthétique est une structure comportant au moins deux strates ou 

tranches différentes de risques reflétant des niveaux variables de risque de crédit, 
où l’ensemble, ou une partie, du risque associé à un portefeuille d’expositions sous-

                                                
217  Liquidation anticipée fait référence à l’expression anglaise clean-up calls. 
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jacent est transféré au moyen de dérivés de crédit ou de garanties destinées à 
couvrir le portefeuille; ces dérivés ou garanties peuvent faire l’objet de financement 
(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 de l’entité résultant d’opération de titrisation sont dénommées ci-

après « expositions de titrisation ». Elles peuvent inclure notamment : des titres 
adossés à des créances ou à des créances hypothécaires; des rehaussements de 
crédit; des facilités de liquidité; des swaps de taux ou de devises; des dérivés de 
crédit; 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’entité financière initiatrice sont également considérés comme des 
expositions de titrisation. 

 
5. Une exposition de retitrisation représente une exposition de titrisation en vertu de 

laquelle le risque lié à une réserve sous-jacente d’expositions est divisé en tranches 
et au moins une exposition sous-jacente est une exposition de titrisation. En outre, 
une exposition de titrisation contenant au moins une exposition de retitrisation 
devient une exposition de retitrisation. 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’entité 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. 
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Note de l’Autorité 
 
Le principal facteur à considérer pour déterminer si une exposition est une exposition de 
retitrisation est la présence de deux niveaux différents de tranches de risque de crédit dans la 
structure, c’est-à-dire qu’un ou plusieurs actifs auxquels les investisseurs sont ultimement 
exposés est en soi une exposition de titrisation. La présence de deux strates ou plus de SAH 
ne suffit pas à faire d’une structure une retitrisation. 
 
Les expositions de retitrisation comprennent notamment : 
 
• les obligations adossées à des créances (OAC) de TAC; 

• une exposition par tranches sur un portefeuille de prêts sous-jacents et sur une seule 
tranche d’un TAC; 

• un dérivé du crédit dont le rendement est lié à au moins une exposition de retitrisation. 

Les ententes d’achat de liquidités à l’échelle du portefeuille ne sont habituellement pas des 
retitrisations puisque la protection de premières pertes fournie par le vendeur représente la 
subdivision du risque en tranches, à condition que les actifs sous-jacents ne soient pas des 
titrisations. De même, les facilités de liquidité visant l’ensemble du programme couvrant tout le 
papier commercial émis par la structure ne sont généralement pas des expositions de 
retitrisation, à moins que l’un des placements de la structure ne soit une exposition de 
retitrisation. 
 
Les structures de papier commercial addossé à des actifs (PCAA) peuvent contenir des 
expositions de retitrisation et d’autres expositions, comme lorsqu’il y a à la fois des facilités de 
liquidité propres à un portefeuille et certains types de rehaussements de crédit à l’échelle du 
programme (RCP). La protection fournie par le vendeur constitue une strate de subdivision en 
tranches du risque de crédit; par conséquent, toute ligne de crédit propre à un portefeuille serait 
une exposition de titrisation pour le fournisseur de la ligne de crédit. La présence de RCP et/ou 
de différentes tranches de PCAA émis par la structure peut engendrer des expositions de 
retitrisation à l’échelon de la structure et devra être évaluée au cas par cas. Les entités 
financières sont invitées à consulter l’Autorité en cas d’incertitude sur la question de savoir si 
une exposition donnée doit être assimilée à une exposition de retitrisation. 
 

 
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. 

 
6.2 Définitions et terminologie générale 
 
6.2.1 Établissement initiateur 
 
7. Aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre des risques, une entité 

financière est considérée « établissement initiateur » dans le cadre d’une titrisation 
lorsqu’elle répond à l’une des conditions suivantes : 
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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 

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 entité est considérée comme le fournisseur des actifs dans les cas suivants : 
 
• les actifs figuraient au bilan de l’entité à un moment donné avant d’être transférés à une 

SAH; 

• l’entité consent un prêt à une SAH afin que cette dernière puisse accorder un prêt à un 
emprunteur comme s’il s’agissait de l’entité financière218; ou 

• l’entité financière permet219 à une SAH de céder directement les actifs financés par des 
TAC. 

 
L’Autorité se réserve le droit d'adopter une démarche de transparence pour déterminer 
l’établissement initiateur. Cette démarche peut également servir pour s’assurer que l'entité 
financière conserve des fonds propres suffisants dans une transaction de titrisation. 
 
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. 

 
 
6.2.2 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. 

 

                                                
218  L’entité financière est considérée comme le fournisseur puisque la SAH crée un actif portant la marque 

de l’entité financière. Cette dernière assumera un risque d’atteinte à la réputation du fait de son 
association avec le produit. 

219  En approuvant des prêts ou en fournissant un soutien administratif, par exemple. 
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6.2.3 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. 

 
6.2.4 Rehaussement de crédit 
 
10. Un rehaussement de crédit est une disposition contractuelle en vertu de laquelle 

l’entité financière conserve ou assume une exposition de titrisation et, en substance, 
fournit aux autres parties à la transaction un degré de protection supplémentaire. 

 
 
Note de l’Autorité  
 
Par « rehaussement de crédit », on entend un accord conclu avec une SAH pour couvrir les 
pertes liées au bloc d’actifs. Le rehaussement de crédit permet de protéger les investisseurs si 
les mouvements de trésorerie provenant de l’actif sous-jacent sont insuffisants pour effectuer 
sans délai les paiements de principal et d’intérêt attribuables à des TAC. Ce mécanisme sert à 
améliorer ou à soutenir la note de crédit des tranches supérieures et donc, la tarification et la 
négociabilité des TAC. 
 
Parmi les exemples courants de ce type de protection, mentionnons : Les dispositions de recours; 
les structures titres privilégiés/subordonnés, les marges de crédit subordonnées, les prêts 
subordonnés, les avoirs de tiers; les swaps structurés pour fournir un élément de rehaussement 
de crédit, et les facilités de trésorerie qui excèdent 103 % de la valeur nominale du papier 
commercial. En outre, ces mécanismes englobent des instruments de financement temporaire, à 
l’exception des avances de services admissibles, fournies par une entité financière à un 
fournisseur de rehaussement de crédit ou à une SAH, pour combler l’écart entre la date de dépôt 
d’une demande de remboursement auprès du fournisseur tiers du mécanisme de rehaussement 
et la date de réception du paiement. 
 

 
6.2.5 Obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit (sur flux 

d’intérêt seulement) 
 
11. Une obligation à coupons détachés de rehaussement de crédit est un actif figurant 

au bilan : 
 

i. qui représente une évaluation de flux de trésorerie liés à des produits futurs 
sur marges d’intérêt; et 

ii. qui est subordonné. 
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6.2.6 Remboursement anticipé 
 
12. Une clause de remboursement anticipé est un mécanisme qui, lorsqu’il est exercé, 

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, est 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. 

 
6.2.7 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 structure ad hoc 
(SAH, définie au paragraphe 21 de la section 6.2.14) et celui des intérêts payés, des 
commissions liées au service de la dette, des radiations et autres frais prioritaires 
du fonds ou SAH.  

 
6.2.8 Soutien implicite 
 
14. On parle de soutien implicite par une entité financière dans une transaction de 

titrisation lorsque ce soutien va au-delà de ses obligations contractuelles 
prédéfinies. 

 
6.2.9 Portefeuille d’expositions basé sur le modèle de notation interne (NI) 
 
15. Aux fins du calcul des exigences de fonds propres au titre des risques, un 

portefeuille NI représente un portefeuille de titrisation pour lequel l’entité peut utiliser 
une approche NI pour laquelle elle a obtenu l’autorisation de l’Autorité, afin de 
calculer les fonds propres requis pour ces expositions. 

 
L’Autorité s’attend à ce que l’entité ayant obtenu son autorisation pour l’utilisation 
de modèle dispose d’information suffisante pour le calcul de ses exigences de fonds 
propres relatif aux expositions sous-jacentes au portefeuille en utilisant l’approche 
NI. 

 
Lorsque l’entité ne peut estimer les fonds propres requis pour certaines expositions 
en utilisant l’approche NI et pour lesquelles elle a obtenu l’agrément de modèle, 
l’Autorité s’attend à ce que l’entité explique les raisons de l’impossibilité à estimer 
les fonds propres requis associés à ces expositions à l’aide de l’approche NI. 

 
L’Autorité peut néanmoins interdire à l’entité de traiter un portefeuille à l’aide de 
l’approche NI dans le cas de structure ou opérations particulières y compris des 
transactions avec des allocations de pertes très complexes, des tranches dont le 
rehaussement de crédit pourrait se détériorer pour des raisons autres que des 
pertes de portefeuille et des tranches de portefeuilles à forte corrélation interne (tel 
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que des portefeuilles fortement exposés à des secteurs uniques ou à forte 
concentration géographique). 

 
6.2.10 Portefeuille mixte 
 
16. Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres, un portefeuille mixte signifie un 

portefeuille de titrisation pour lequel l’entité est en mesure de calculer les 
paramètres de l’approche NI pour certaines expositions de la titrisation, mais pas 
toutes les expositions dans la titrisation. 

 
6.2.11 Portefeuille d’expositions basé sur l’approche standard (AS) 
 
17. Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres, un portefeuille AS signifie un 

portefeuille de titrisation pour lequel l’entité ne detient pas l’autorisation d’utiliser les 
l’approche NI pour calculer les paramètres d’aucune exposition; ou pour lequel, 
lorsque l’entité a obtenu l’autorisation de l’Autorité (pour tout ou une partie des 
expositions), mais n’est en mesure de calculer aucun des paramètres NI pour les 
expositions sous-jacentes par manque de données de qualité; ou pour lequel 
l’Autorité a interdit l’usage de l’approche NI pour le calcul des fonds propres requis 
tel que défini au paragraphe 15. 

 
6.2.12 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 titrisés220. 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 « tranches 
prioritaires ». 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 de 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. 

 

                                                
220  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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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 celles-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.  

 
6.2.13 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’entité sur son exposition de titrisation – et du montant de 
l’exposition hors bilan, le cas échéant. 

 
20. L’entité doit mesurer le montant de son exposition de titrisation hors bilan comme 

suit :  
 

• Lorsque l’entité 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 
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que ce droit est prioritaire sur les autres réclamations de flux de trésorerie du 
portefeuille sous-jacent.  

 
• La partie inutilisée des avances de fonds ou des facilités qui peuvent être 

annulées inconditionnellement sans préavis peut recevoir un FCEC de 0% 
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’entité, utiliser 
l’approche de calcul que l’entité utiliserait dans le cadre du risque de 
contrepartie. 

 
6.2.14 Structure ad hoc (SAH) 
 
21. Une 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 qui vend les 
expositions. Elle sert couramment de structure de financement dans laquelle les 
expositions sont cédées à un fonds (ou à une entité similaire) contre liquidités ou 
autres actifs financés au moyen d’un emprunt émis par le fonds. 

 
6.2.15 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 années et mesurée selon la 
discrétion de l’entité 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= + −  
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où LM  est l’échéance légale finale de la tranche. La dernière échéance légale 
n’inclut aucune période définie par la loi aux seules fins de permettre à un 
investisseur d’intenter des poursuites, notamment contre un débiteur du 
portefeuille d’actifs. 

Dans tous les cas, 
TM  est soumis à un plancher d’un an et un plafond de cinq ans. 

 
23. Lorsqu’elle détermine l’échéance d’une exposition de titrisation, l’entité devrait 

prendre en considération la période maximale pour laquelle elle est exposée à des 
pertes potentielles provenant des actifs titrisés. Lorsque l’entité 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 
lesquelles l’entité 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’entité 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 entité financière minimise son exposition au risque découlant de 
la relation avec une SAH. Une entité financière qui constitue ou fait constituer une SAH ne sera 
pas tenue de conserver des fonds propres résultant de cette activité si les conditions suivantes 
sont réunies : 
 
• L’entité financière ne possède pas de capital-actions dans une société et elle n’est pas non 

plus bénéficiaire d’une fiducie utilisée comme SAH pour acheter et titriser des actifs financiers. 
À cette fin, le capital-actions englobe toutes les catégories d’actions ordinaires et privilégiées. 

• La raison sociale de l’entité financière n’est pas incluse dans la raison sociale d’une société 
ou d’une fiducie utilisée comme SAH, et aucun rapprochement n’est sous-entendu avec 
l’entité financière, par exemple l’utilisation d’un symbole étroitement lié à cette dernière. 
Toutefois, si l’entité financière exécute une fonction précise pour une transaction ou des 
transactions particulières (p. ex., recueillir et transmettre des paiements ou fournir un 
rehaussement), elle pourrait l’indiquer dans le prospectus d’émission. 

• Aucun administrateur, dirigeant ou employé de l’entité financière n’est membre du conseil 
d'administration d’une société utilisée comme SAH, à moins que le conseil de cette dernière 
compte au moins trois membres. Si le conseil se compose d’au moins trois membres, l’entité 
financière ne peut compter plus d’un administrateur. Si la SAH est une fiducie, le bénéficiaire 
et le fiduciaire lié par contrat et (ou) le fiduciaire de l’émetteur doivent être des tiers 
indépendants de l’entité financière. 

• L’entité financière ne consent pas de prêt subordonné à la SAH, sauf dans les conditions 
prévues par la présente ligne directrice. C’est-à-dire qu’un prêt consenti par une entité 
financière à une SAH pour couvrir les coûts initiaux de la transaction ou de l’établissement 
est déduit des fonds propres pourvu que le prêt soit plafonné à son montant initial, qu’il soit 
amorti pendant la durée des titres émis par la SAH et qu’il ne sert pas de forme de protection 
des actifs ou titres émis. 

• L’entité financière n’assume aucune perte subie par la SAH ou ses investisseurs, ou ne prend 
pas en charge les dépenses courantes de la SAH, sauf dans les conditions prévues par la 
présente ligne directrice.  

 
Si l’entité financière ne respecte pas toutes ces conditions, elle doit détenir des fonds propres en 
couverture de tous les titres émis à des tiers par la SAH.  
 

 
6.3 Exigences opérationnelles pour la reconnaissance du transfert du risque 
 

Les exigences opérationnelles ci-après s’appliquent aux approches standard et NI 
du dispositif de titrisation. 

 
6.3.1 Exigences opérationnelles pour les titrisations classiques 
 
24. Un établissement initiateur peut exclure les expositions titrisées du calcul de ses 

actifs pondérés uniquement si toutes les conditions suivantes sont remplies. Les 
entités financières qui y satisfont doivent par ailleurs détenir des fonds propres 
réglementaires pour toutes les expositions de titrisation qu’elles conservent : 
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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 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 %, incluant un rajustement des pertes 
ajustements des portefeuilles NI. 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). Si 
l’approche fondée sur les notes internes est appliquée au portefeuille 
d’actifs, l’approche fondée sur les notations internes pour les opérations 
de titrisation (TITR-NI) doit être utilisée pour les positions conservées.  

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 
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en cas de faillite ou de liquidation. L’opinion d’un conseiller juridique221 qualifié 
doit certifier que ces conditions sont satisfaites. 

 
Le cédant est réputé avoir conservé un contrôle effectif sur les expositions au 
risque de crédit transférées lorsqu’il : 

i. peut racheter à l’acquéreur les expositions cédées auparavant pour 
réaliser un bénéfice; ou 

ii. est contraint de conserver le risque associé aux expositions cédées. 

Le fait que le cédant conserve les droits de gestion liés aux expositions ne 
signifie pas nécessairement qu’il exerce un contrôle indirect sur celles-ci. 

c) Les titres émis ne constituent pas des obligations du cédant. Ainsi, les 
investisseurs qui acquièrent les titres détiennent une créance uniquement sur 
le portefeuille d’expositions sous-jacent. 

d) Puisque l’acquéreur est une SAH, les détenteurs des intérêts économiques 
dans cette SAH ont le droit de les donner ou de les échanger sans restriction. 

e) Les options de liquidation anticipée doivent satisfaire aux conditions précisées 
au paragraphe 28 de la section 6.3.4. 

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 le niveau de rehaussements de crédit; 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 évènement de résiliation à l’exception des 
options de liquidation anticipée, de résiliation pour certains évènements tels 
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. 

 

                                                
221  Cette opinion juridique n’est pas limitée aux avis légaux d’un comité légal qualifié, mais autorise 

l’inclusion d’avis écrit produit par des avocats internes. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 964

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 256 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

6.3.2 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; 
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 
entités financières ne peuvent pas reconnaître des SAH comme garants dans 
les dispositions relatives à la titrisation. 

d) Les entités financières doivent transférer à des tiers une portion significative 
du risque de crédit associé à l’exposition sous-jacente. 

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 ses positions de premières pertes ou de ses 
rehaussements de crédit. 

f) ll 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 6.3.4. 
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6.3.3 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 / promeut 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’entité sur 
certaines facilités de trésorerie renouvelables au bénéfice d’autres 
investisseurs; 

(b)  davantage subordonner l’exposition de l’entité à celle des autres 
investisseurs; ou  

(c) d’une autre manière, augmenter l’exposition de l’entité 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’entité 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’entité 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 entité 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’entité, telles que d’importantes modifications des lois fiscales ou de la 
réglementation. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 966

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 258 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

 
Remarque 
 
Les exigences suivantes s’appliquent aux titrisations, qu’elles soient classiques ou synthétiques : 
 
• L’entité financière doit comprendre les risques inhérents de l’activité, savoir structurer et 

gérer ces transactions et doter adéquatement les fonctions relatives aux transactions. 

• Les modalités de toutes les transactions entre l’entité financière et la SAH doivent à tout le 
moins respecter les conditions du marché (et les frais sont acquittés sans tarder) et 
rencontrer les normes de crédit habituelles de l’entité financière. Le comité du crédit ou une 
structure tout aussi indépendante doit approuver chaque transaction. 

• Les plans de fonds propres et de liquidité d’une entité financière doivent tenir compte du 
besoin potentiel de financer une augmentation de l’actif au bilan pour des motifs 
d’amortissement anticipé ou d’événements liés à l’échéance des titres. Si l’Autorité estime 
que la planification est insuffisante, il peut relever les exigences de fonds propres de l’entité 
financière; 

• Les exigences de fonds propres relatives aux transactions de titrisation de l’actif se limitent 
à celles énoncées dans la présente ligne directrice si l’entité financière ne procure que le 
niveau de soutien (rehaussement de crédit ou de liquidité) auquel elle s’est engagée dans 
les diverses ententes qui définissent et restreignent les niveaux de pertes assumées par 
l’entité financière. 

 
 
6.3.4 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 
sur des positions de rehaussement de crédit ou sur d’autres 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’entité financière à acheter les actifs restants d’un bloc lorsque le solde 
de ces actifs ne dépasse pas 10 % du bloc initial est considérée comme une option de liquidation 
anticipée et ne requiert pas de fonds propres. Cependant, une option de liquidation anticipée qui 
permet le rachat des prêts restants lorsque le solde est supérieur à 10 % de la valeur initiale du 
bloc ou l’achat de prêts non productifs est considérée comme une protection de premier niveau. 
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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’entité financière initiatrice. Dans 
une titrisation classique, les expositions sous-jacentes doivent être traitées comme 
si elles n’avaient pas été titrisées. En outre, les entités financières ne doivent pas 
comptabiliser les plus-values sur cessions, telles que définies au paragraphe 36 de 
la section 6.5.1. Dans une titrisation synthétique, l’entité financière qui acquiert la 
protection doit détenir des fonds propres correspondant au montant total des 
expositions titrisées comme si elles ne bénéficiaient d’aucune protection contre le 
risque de crédit associé à ces dernières. Si une transaction de titrisation synthétique 
intègre une option d’achat (autre qu’une option de liquidation anticipée) qui met un 
terme effectif à la transaction et à la protection acquise à une date spécifique, l’entité 
financière doit traiter la transaction conformément au paragraphe 108. 

 
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’entité financière) elle doit être traitée comme une transaction de 
titrisation. 

 
6.4 Vérifications minimales exigées 
 
31. Pour qu’une entité 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’entité 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’entité 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’entité 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’entité devrait disposer d’informations non seulement 
sur les tranches de titrisations à ces informations, mais également l’information des 
tranches de titrisation sous-jacentes, 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.  
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34. L’entité financière doit avoir une compréhension approfondie de toutes les 
composantes structurelles d’une transaction de titrisation qui pourraient avoir un 
impact significatif sur la performance de l’exposition de l’entité financière à la 
transaction. Par exemple, l’ordre contractuel d’imputation des pertes et les seuils 
qui lui sont reliés, les rehaussements de crédit, les rehaussements de liquidité, les 
seuils de valeur marchande et la définition des défauts spécifiques à la transaction. 

 
6.5 Traitement des expositions de titrisation 
 
6.5.1 Calcul des exigences de fonds propres 
 
35. Les entités financières sont tenues de détenir des fonds propres réglementaires 

couvrant toutes leurs expositions de titrisation, y compris celles relatives aux 
techniques d’atténuation du risque de crédit utilisées dans le cadre d’une transaction 
de titrisation, à des investissements dans des titres adossés à des créances, à la 
conservation d’une tranche subordonnée, à l’octroi d’une ligne de crédit ou d’un 
rehaussement de crédit (voir sections suivantes). Les expositions de titrisation 
rachetées doivent être traitées comme des expositions de titrisation conservées. 
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 entités financières sont tenues de déduire des fonds propres de la catégorie 1A 

toute augmentation de capital 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 réglementaires222. 

 
37. Aux fins de la provision pour pertes attendues (PA) sur cessions telle que définie à 

la section 5.7, les expositions de titrisation ne contribuent pas au montant des PA. 
De même, les provisions spécifiques couvrant les expositions de titrisation n’entrent 
pas dans le calcul des provisions éligibles. Toutefois, l’entité émettrice peut 
compenser les expositions pondérées à 1 250 % en réduisant le montant de 
l’exposition de titrisation par le montant de leurs provisions spécifiques prise sur le 
portefeuille sous-jacent à cette transaction et les escomptes de prix d’achat non 
remboursables sur les expositions sous-jacentes. Des provisions spécifiques sur 
l’exposition de titrisation seront prises en compte dans le calcul du montant de 
l’exposition tel que défini aux paragraphes 19 et 20. La provision générale sur les 
expositions titrisées sous-jacentes à la titrisation ne doit pas être prise en compte 
dans le calcul. 

 
38. Le montant de l’actif pondéré en fonction du risque d’une exposition de titrisation est 

calculé en multipliant le montant de l’exposition, tel que défini aux paragraphes 19 
et 20, par la pondération de risque appropriée conformément à la hiérarchie des 
approches des paragraphes 42 à 47. Des plafonds de pondération du risque pour 
les expositions prioritaires décrits aux paragraphes 88 et 89 ou les planchers 
globaux décrits aux paragraphes 90 à 93 peuvent s’appliquer. Les expositions se 

                                                
222  Tel que spécifié au paragraphe 74 de la section 2.6.1. 
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chevauchant seront, quant à elles, pondérées conformément aux paragraphes 39 
et 41. 

 
6.5.2 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’entité exclut toutes ses 
pertes sur l’exposition B en remplissant ses obligations envers l’exposition A. Par 
exemple, si l’entité 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’entité 
qui remplit toutes ses obligations envers l’exposition A exclut les pertes découlant 
de son exposition B en toutes circonstances, l’entité 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’entité pourrait, aux fins du calcul de l’exigence de 

fonds propres, fractionner ou élargir223 ses expositions. Par exemple, une facilité de 
trésorerie peut ne pas être contractuellement requise de couvrir les actifs en défaut 
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’entité 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’entité devrait calculer ses exigences de fonds propres 
uniquement sur la facilité de trésorerie. 

 
41. Le chevauchement peut également être reconnu entre les différentes exigences de 

fonds propres pertinentes pour les expositions au portefeuille de négociation et au 
portefeuille bancaire à condition que l’entité puisse calculer et comparer les 
exigences de fonds propres des expositions auxquelles ce chevauchement 
s’applique. 

 
6.5.3 Hiérarchie des approches 
 
42. Tel qu’il sera décrit ci-dessous, les expositions de titrisation seront traitées 

différemment en fonction des expositions sous-jacentes à la titrisation ou du type 
d’information disponible pour l’entité. Les expositions de titrisation, pour lesquelles 
aucune des approches décrites aux paragraphes 43 à 47 ne peuvent être 
appliquées, doivent être pondérées à 1 250 %. 

                                                
223  Autrement dit, fractionner signifie répartir des expositions en portions qui chevauchent d’autres 

expositions détenues par l’entité 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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6.5.3.1 Expositions de titrisation du portefeuille Notation Interne (NI) 
 
43. L’entité doit utiliser l’approche de notation interne pour la titrisation (TITR-NI) décrite 

aux paragraphes 48 à 64 pour les expositions de titrisation d’un portefeuille NI tel 
que décrit au paragraphe 15, à moins que l’Autorité n’en décide autrement. 

 
6.5.3.2 Expositions de titrisation du portefeuille en approche standard (AS) 
 
44. Lorsque l’entité n’est pas en mesure d’appliquer l’approche TITR-NI, elle doit 

applique l’approche basée sur les notations externes (TITR-NE) décrite aux 
paragraphes 65 à 70 pour une exposition de titrisation dans un portefeuille AS défini 
au paragraphe 17 si : 

 
i. l’entité est située dans une juridiction qui permet l’utilisation de l’approche 

TITR-NE; et 
 
ii. l’exposition possède une note de crédit externe qui rencontre les exigences 

opérationnelles de l’utilisation d’une note de crédit externe du paragraphe 71, 
ou qu’il existe une notation inférée qui rencontre les exigences opérationnelles 
inférées des notations des paragraphes 72 et 73. 

 
 
Note de l’Autorité 

 
Toute entité financière ayant obtenu l’autorisation préalable de l’Autorité pourrait utiliser 
l’approche TITR-NE. Toutefois, afin de maintenir une exigence de fonds propres appropriée, 
l’Autorité pourrait, dans certaines circonstances, exiger un autre traitement que cette règle 
générale. 
 

 
45. L’entité située dans une juridiction qui autorise l’utilisation de l’approche TITR-NE 

peut utiliser l’approche basée sur les évaluations internes (AEI) décrite aux 
paragraphes 74 à 77 pour une titrisation non notée (p. e. pour une facilité de 
trésorerie ou un rehaussement de crédit) dans un portefeuille AS du programme de 
PCAA.  

 
Afin de pouvoir utiliser l’AEI, l’entité doit obtenir préalablement, l’approbation de 
l’Autorité pour l’utilisation de l’approche NI sur ses expositions de crédit. L’entité 
devrait consulter l’Autorité pour connaître son éligibilité à appliquer l’AEI pour ses 
expositions de titrisation, principalement dans le cas où l’entité a reçu l’autorisation 
d’appliquer l’approche NI pour une partie seulement de ses expositions sous-
jacentes. Afin de maintenir une exigence de fonds propres appropriée, l’Autorité 
pourrait, dans certaines circonstances, exiger un autre traitement que cette règle 
générale. 

 
46. L’entité qui n’est pas en mesure d’utiliser l’approche TITR-NE ou AEI pour ses 

expositions dans un portefeuille AS doit utiliser l’AS décrite aux paragraphes 78 à 
87. 
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6.5.3.3 Expositions de titrisation du portefeuille mixte 
 
47. Lorsque l’entité peut calculer KNI  sur au moins 95 % des montants d’expositions 

sous-jacentes à la titrisation, l’entité doit appliquer l’approche TITR-NI pour calculer 
son exigence de fonds propres pour le portefeuille sous-jacent comme suit :  

( )d  x K 1  x NI ASd K+ −  
 
Aux fins du calcul ci-dessus, d est le pourcentage du montant de l’exposition de 
titrisation que l’entité peut calculer KNI

 par rapport au montant d’exposition totale de 

la titrisation KNI  et ASK  sont définis aux paragraphes 49 et 79, respectivement. 
 

Lorsque l’entité ne peut calculer KNI
 sur au moins 95 % de ses expositions sous-

jacentes à la titrisation, elle doit utiliser l’une des approches pour les portefeuilles 
AS spécifiée aux paragraphes 44 à 46. 

 
6.5.4 Approches 
 

(i) Approche basée sur la notation interne (TITR-NI) 
 
48. Pour évaluer les fonds propres requis pour un portefeuille NI de titrisation, l’entité 

doit utiliser l’approche TITR-NI ainsi que les paramètres suivants : l’exigence de 

fonds propres NI des expositions sous-jacentes non titrisées (KNI ), le point 
d’attachement de la tranche (A), son point de détachement (D) et le paramètre 
prudentiel p, tels que définis ci-dessous. Lorsque la seule différence entre deux 
expositions à une transaction est liée à l’échéance, A et D devraient être les mêmes. 

 
Définition de KNI

 
 
49. KNI  est le ratio : 
 

a. des exigences de fonds propres selon l’approche NI (incluant l’exigence pour 
les pertes attendues et, le cas échéant, le risque de dilution tel que décrit au 
paragraphe 52) pour les expositions sous-jacentes du portefeuille; 

 
b. du montant de l’exposition du portefeuille (c.-à-d. la somme des montants à 

risque associé à la titrisation plus l’exposition en cas de défaut des 
engagements non tirés aux expositions titrisées)224 225. 

                                                
224  KNI

 doit aussi inclure les pertes inattendues et les pertes attendues associées au défaut dans le 
portefeuille sous-jacent. 

225  Le facteur scalaire 1,06 du paragraphe 44 de l’encadrement Bâle II est appliqué à la portion pertes 
inattendues du calcul de KNI

. Le calcul de KNI
 décrit dans ce paragraphe et le calcul du plancher décrit 

aux paragraphes 78 à 82 de ce chapitre sont les seules utilisations du facteur scalaire dans le cadre de 
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KNI  est exprimé en nombre décimal (c.-à-d. qu’une exigence de capital de 15 % 
équivaudrait à 0,15). 

 
Sans se limiter à l’explication du paragraphe 47 pour des portefeuilles mixtes, la 
valeur a) doit être calculée conformément aux normes minimales applicables dans 
la méthodologie NI (décrites au Chapitre 5) comme si l’entité financière détenait 
directement les expositions du portefeuille. Ce calcul doit refléter l’incidence des 
techniques ARC appliquées aux expositions sous-jacentes (individuellement ou 
globalement) et dont bénéficient par conséquent toutes les expositions de titrisation. 
 
Lorsque les structures comportent une SAH, tous les actifs de la SAH liés aux 
titrisations doivent être traités comme des expositions du portefeuille, y compris les 
actifs pour lesquels elle a constitué des réserves, notamment tout compte de sûretés 
en liquidités ou des gains latents face à une contrepartie résultant d’un swap de taux 
d’intérêt ou de devises226

.
 Néanmoins, l’entité peut exclure les expositions de la SAH 

du portefeuille servant de calcul pour l’exigence de fonds propres si l’entité peut 
démontrer à l’Autorité que le risque des expositions de la SAH n’est pas matériel 
(par exemple s’il est atténué227) ou que ces expositions n’affectent pas l’exposition 
de titrisation de l’entité.  

 
Dans le cas de titrisations synthétiques financées, tous produits des émissions de 
notes de crédit ou autres obligations financées de la SAH, servant de sûretés pour 
le remboursement de l’exposition de titrisation et pour laquelle l’entité est incapable 
de démontrer à l’Autorité la non-matérialité, doit être inclus dans le calcul de KNI  si 
le risque de défaut des sûretés est soumis à l’absorption des pertes de la 
titrisation228. 

 

                                                
titrisation, c.-à-d. que les APR résultant de la différence entre les différentes approches (NI, NE et AS) 
ne sont pas dépendantes du facteur scalaire. 

226  Dans le cas particulier des swaps autres que des dérivés de crédit, le numérateur de KNI  doit inclure la 
valeur marchande positive actuelle multipliée par la pondération pour le risque de l’émetteur multiplié 
par 8 %. Le dénominateur ne devrait toutefois pas prendre en considération ce swap puisque ce swap 
ne fournira pas de rehaussement de crédit à aucune tranche. 

227  Certaines meilleures pratiques de marché permettent d’éliminer ou de diminuer significativement le 
risque de défaut potentiel d’un initiateur de swaps. Ci-dessous quelques exemples : 
• La combinaison de sûretés en argent couvrant la valeur marchande du swap et d’un contrat qui 

oblige des paiements additionnels advenant une augmentation de la valeur marchande du swap. 
• Une cote de crédit minimale de l’initiateur de swap avec une obligation de déposer des sûretés ou 

qu’un autre initiateur de swap peut assumer la position du premier sans aucun coût pour la SAH 
advenant une détérioration de la qualité de crédit du fournisseur initial. 

• Si l’Autorité est satisfaite des techniques ARC utilisées et considère insignifiante la contribution sur 
le risque du détenteur de l’exposition de titrisation de ces expositions, l’Autorité pourrait autoriser 

l’entité à exclure ces expositions du calcul de KNI . 
228  Comme dans le cas des swaps autres que des dérivés de crédit, le numérateur KNI  doit inclure le 

montant d’exposition des sûretés multiplié par une pondération pour le risque de 8 %. Toutefois, le 
dénominateur doit être calculé sans tenir compte des sûretés. 
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50. Pour calculerKNI
, le traitement des créances achetées éligibles décrites aux 

paragraphes 239–243 et 363–368 du Chapitre 3 et les paragraphes 485, 487 et 
491–499 du Chapitre 4 pourrait être utilisé – en tenant compte des particularités 
spécifiées aux paragraphes 50(a) - 50(c) ci-dessous - si les exigences minimales de 
l’approche NI sont respectées : 

 
i. pour les actifs de la clientèle de détail, l’entité n’est pas en mesure de 

s’appuyer sur ses données internes; et 
ii. pour les autres actifs, il serait excessif pour l’entité d’évaluer le risque de 

défaut individuel des emprunteurs.  
 
Toutes les autres exigences NI doivent être rencontrées par l’entité. 
 

 50(a). Le paragraphe 50 s’applique sur toutes les expositions de titrisation, pas seulement 
aux créances achetées. À cette fin, l’expression « créances achetées éligibles » fait 
référence à toute exposition de titrisation pour laquelle les conditions du paragraphe 
50 sont respectées et l’expression « créances corporatives achetées éligibles » fait 
référence à toute exposition de titrisation autre que de la clientèle de détail. 

 
 50(b). L’Autorité pourrait refuser l’utilisation d’une approche « descendante (top-

down) »229 pour les créances achetées éligibles en fonction de la conformité de 
l’entité aux exigences minimum de fonds propres. L’approche descendante ne peut 
être appliquée à un portefeuille d’expositions concentrées lorsqu’un seul actif ou 
groupe d’actifs prêtés au même débiteur ou garantis par le même garant représente 
plus de 4 % du portefeuille d’actifs. 

 
 50(c). Les exigences pour l’utilisation d’une approche descendante pour les créances 

achetées éligibles demeurent généralement inchangées lorsqu’elles sont 
appliquées à la titrisation, à l’exception des cas suivants : 

 
i. L’exigence du paragraphe 242 de la section 5.2.1 selon laquelle l’entité 

acquéreuse doit reclamer tous les produits issus du portefeuille de créances 
ou un pourcentage des revenus générés par le lot de créances ne s’applique 
pas. Par contre, l’entité doit avoir une créance sur tous les produits du 
portefeuille d’expositions titrisées qui ont été alloués à l’exposition de l’entité 
dans la titrisation en conformité aux termes de la documentation relative à la 
titrisation. 

 
ii. Au paragraphe 492 de la section 5.8.7, l’entité financière acheteuse devraient 

être interprétée comme celle calculant KNI
. 

 
iii. Aux paragraphes 494–499 de la section 5.8.7, l’entité financière devrait être 

interprétée comme « l’entité financière estimant les variables PD, PCD et PA 
sur les expositions de titrisation ». 

                                                
229  L’approche descendante est traitée aux paragraphes 239 à 243 de la section 5.2.1, aux paragraphes 

363 à 368 de la section 5.6 ainsi qu’aux paragraphe 485, 487, 491 à 499 de la section Erreur ! Source d
u renvoi introuvable.. 
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iv. Si l’entité financière qui calcule KNI  ne peut pas elle-même satisfaire aux 

exigences des paragraphes 494 à 498 de la section 5.8.7, elle doit s’assurer 
qu’elle satisfait à ces exigences par l’intermédiaire d’un tiers à la titrisation 
agissant pour et dans l’intérêt des investisseurs dans la titrisation 
conformément aux conditions des documents de titrisation. Plus 
spécifiquement, les exigences relatives au contrôle effectif et à la propriété 
doivent être respectées pour tous les produits du portefeuille de titrisation qui 
ont été alloués à l’exposition de titrisation de l’entité financière. De plus, au 
premier alinéa du paragraphe 496 de la section 5.8.7, le critère d’éligibilité et 
les politiques analysées sont ceux de la titrisation et non celles de l’entité 
financière qui calcule KNI

. 
 
51. Lorsque l’entité a pris une provision spécifique ou a bénéficié d’un escompte non 

remboursable à l’achat d’expositions dans le portefeuille, les quantités (a) et (b) 
définies au paragraphe 49 doivent être calculées en utilisant le montant brut de 
l’exposition sans prendre en considération la provision spécifique ou l’escompte sur 
le prix d’achat non remboursable. 

 
52. Le risque de dilution dans une titrisation doit être reconnu s’il n’est pas immatériel, 

auquel cas l’entité financière doit en faire la démonstration à l’Autorité (voir le 
paragraphe 369 de la section 5.6.2), sinon, les provisions du paragraphe 49 et 
toutes les dispositions sous-jacentes à ce paragraphe s’appliquent. 

 
 52(a). Lorsque les risques de défaut et de dilution sont traités de façon agrégée (par 

exemple une réserve unique ou un excédent de sûreté est disponible pour couvrir 
les pertes de l’un ou l’autre des risques,) pour les fins du calcul de l’exigence de 

fonds propres pour la titrisation, l’entité doit évaluer KNI  pour le risque de défaut et 
de dilution, respectivement, et les combiner en une exigence KNI

 unique avant 
l’application de l’approche TITR-NE. L’Annexe 6-I présente un exemple de ce calcul.  

 
 52(b). Dans certaines circonstances, le rehaussement de crédit du portefeuille ne 

permettra pas de couvrir les pertes provenant du risque de crédit ou du risque de 
dilution. Dans le cas d’ordres d’imputabilité des pertes séparés pour le risque de 
crédit et de dilution, l’entité financière devrait consulter l’Autorité afin d’identifier 
comment l’exigence de fonds propres devrait être calculée. L’Annexe 6-I présente 
un exemple d’une manière conservatrice pour calculer cette exigence.  

 
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’entité (incluant l’exposition elle-même) avec (ii) le solde 
de toutes les expositions sous-jacentes à la titrisation. 
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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’entité avec (ii) du solde de toutes les expositions sous-jacentes à la titrisation. 

 
55. Pour le calcul de A et D : (i) le surdimentionnement et le financement par compte de 

réserve doivent être traités comme des tranches; et (ii) les actifs sous-jacents à ces 
comptes de réserve doivent être reconnus comme des actifs sous-jacents à 
l’exposition. Seule la portion des comptes de réserve qui absorbe les pertes et qui 
rehausse le crédit de la titrisation peut être reconnue comme tranche et comme 
actifs sous-jacents. Les comptes de réserve ne doivent pas être inclus dans le calcul 
de A et D s’ils sont censés être alimentés par des flux de trésorerie futurs issus des 
expositions sous-jacentes. De la même manière, les comptes de réserves non 
financés (par exemple, les excès d’écarts de crédit non réalisés) et les actifs qui ne 
procurent pas de rehaussement de crédit tel que les facilités de liquidité pures, les 
swaps de taux d’intérêt ou de devises ou les sûretés en argent ne doivent pas être 
inclus dans le calcul de A et D. L’entité devrait tenir compte de la dimension 
économique de la transaction et appliquer ces définitions de manière conservatrice 
selon la structure de la transaction. 

 
Calcul du paramètre prudentiel (p)  
 
56. Dans le contexte de l’approche TITR-NI, le paramètre prudentiel p se calcule 

comme suit : 
 

( )( )max 0,3;  x 1/  x K  x  x NI Tp A B N C D PCD E M = + + + +   

où : 
 
• 0,3 représente le plancher du paramètre p; 
 
• N est le nombre effectif de prêts dans le portefeuille sous-jacent, calculé 

conformément au paragraphe 59; 
• KNI  est l’exigence de fonds propres du portefeuille sous-jacent (tel que défini 

au paragraphe 49); 
 
• PCD est la perte en cas de défaut moyenne pondéré en fonction de 

l’exposition du portefeuille sous-jacent, calculé à partir du paragraphe 60); 
 
• TM  est l’échéance de la tranche calculée en conformité avec les 

paragraphes 22 et 23; et 
 
• les paramètres A, B, C, D, et E sont déterminés à partir du tableau suivant : 
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Paramètres A B C D E 

Expositions de gros 

Prioritaire, granulaire (N >= 25) 0 3,56 -1,85 0,55 0,07 

Prioritaire, non granulaire (N < 25) 0,11 2,61 -2,91 0,68 0,07 

Non prioritaire, granulaire (N >= 25) 0,16 2,87 -1,03 0,21 0,07 

Non prioritaire, non granulaire (N < 25) 0,22 2,35 -2,46 0,48 0,07 

Expositions au 
détail 

Prioritaire 0 0 -7,48 0,71 0,24 

Non prioritaire 0 0 -5,78 0,55 0,27 

 
57. Si le portefeuille NI sous-jacent est à la fois constitué d’expositions de gros et de 

détail, le portefeuille devrait être divisé en deux sous-portefeuilles, un de gros et un 
de détail et estimer le paramètre p (ainsi que les paramètres correspondants N, KNI  
et PCD) pour chacun des sous-portefeuilles. Par la suite, un paramètre p moyen 
pondéré pour la transaction doit être calculé en fonction des paramètres p ainsi que 
de l’exposition nominale de chaque sous-portefeuille. 

 
58. Si l’entité applique l’approche TITR-NI pour un portefeuille mixte tel que décrit au 

paragraphe 47, le calcul du paramètre p devrait tenir compte uniquement des actifs 
sous-jacents en approche NI. Les actifs en approche standard ne devraient pas être 
pris en considération dans le traitement. 

 
Nombre effectif d’expositions (N) 
 
59. Le nombre effectif d’expositions est calculé comme suit : 

 

 

 
ECDi représentant l’exposition en cas de défaut correspondant au ie instrument 
du portefeuille. Les expositions multiples à l’égard du même débiteur doivent être 
consolidées (c.-à-d. traitées comme un seul instrument). 

 
Perte en cas de défaut (PCD) moyenne pondérée par les expositions 
 
60. La perte en cas de défaut moyenne pondérée par les expositions se calcule comme 

suit : 
  



 








=
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PCDi représentant la perte moyenne en cas de défaut pour toutes les expositions 
envers l’ie débiteur. Quand les risques de défaut et de dilution des créances 
achetées sont traités de façon agrégée (une réserve unique ou un excédent de 
sûreté permet de couvrir les pertes de l’une ou l’autre source, par exemple), la valeur 
de la PCD doit être construite comme la PCD pondérée du risque de défaut et une 
PCD de 100 % au titre du risque de dilution. Les pondérations sont les exigences 
de fonds propres individuelles selon l’approche NI pour risque de défaut et de 
dilution respectivement. 

 
Méthode de calcul simplifiée de N et PCD 
 
61. Dans les conditions précisées ci-après, les entités financières peuvent recourir à 

une méthode simplifiée pour calculer le nombre effectif d’expositions et la PCD 
moyenne pondérée. Dans le calcul simplifié, 

mC  représente la part du portefeuille 
correspondant à la somme des expositions « m » les plus importantes (une part de 
15 %, par exemple, étant exprimée sous la forme décimale 0,15). La valeur de « m » 
est déterminée par chaque entité financière. 

 
Si la part du portefeuille correspondant à la plus importante exposition, C1, ne 
dépasse pas 0,03 (soit 3 % du portefeuille), l’entité financière peut, dans le cadre 
de la formule réglementaire, considérer que PCD = 0,50, N étant égal à : 

 

 
1

1
1 1 x  x max 1  x ;0

1

m
m

C C
N C C m C

m

−

 −  
= + −  

−  
 

 
Si seul C1 est disponible et qu’il ne dépasse pas 0,03, alors l’entité peut 
considérer que la PCD est fixée à 0,50 et N à 1/C1. 

 
Calcul des pondérations pour le risque  
 
62. Les fonds propres requis au titre de l’approche TITR-NI se calculent comme suit : 

 

( ) ( )

 x  x 

 x 

a u a l

FRS NI

e e
K

a u l

−
=

−
 

où : 
 

( )FRS NI
K  représente les fonds propres requis par unité d’exposition de titrisation sous 
l’approche NI selon la formule réglementaire simplifiée. Il est fonction des variables 
a, u et l. La constante e est la base du logarithme naturel (égal à 2,71828). Les 
variables a, u et l sont définies comme suit : 
 



 

=

i

i

i
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( )( )1/  x NIa p K= −  

NIu D K= −  

( )max ;0NIl A K= −  
 

63. Lorsque l’approche TITR-NI est utilisée, les pondérations assignées aux expositions 
de titrisation sont calculées comme suit :  

 
• lorsque pour une titrisation donnée, D est inférieur ou égal à NIK , une 

pondération de 1 250 % doit être allouée à l’exposition. 

• lorsque pour une titrisation donnée, A est supérieur ou égal à NIK , la 
pondération de l’exposition, exprimée en pourcentage, devrait être égale à 
12,5 fois ( )FRS NI

K . 

• Lorsque A est inférieur à NIK  et D est supérieur à NIK , la pondération à 

appliquer est la moyenne pondérée de 1 250 % et 12,5 fois ( )FRS NI
K  telle que 

décrite dans la formule suivante : 

( )
 x 12,5  x 12,5 x NI NI

FRS NI

K A D K
APR 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 déduites de l’exposition de 
titrisation pari passu aux swaps ou, si une telle exposition n’existe pas, à partir de 
la tranche subordonnée suivante. 

 
64. La pondération résultante est soumise à un plancher de pondération de 15 %. 
 

(ii) Approche fondée sur les notations externes (TITR-NE)  
 
65. Pour les expositions de titrisations notées à l’externe, ou pour lesquelles il est 

possible de déduire une notation, les actifs pondérés en fonction des risques traités 
par l’approche TITR-NE seront établis en multipliant les montants d’expositions (tels 
que définis au paragraphe 19) par les pondérations de risque appropriées aux 
paragraphes 66 à 70, à condition que les exigences opérationnelles énoncées aux 
paragraphes 71 à 73 soient respectées. 

 
Notations à court terme 
 
66. Pour les expositions avec une notation à court terme, ou lorsqu’une notation induite 

par une notation à court terme est disponible, les pondérations suivantes doivent 
être appliquées : 
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TABLEAU 1 
Pondération pour évaluation externe du risque pour les notations 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 15% 50 % 100 % 1 250 % 

 
Notations à long terme 
 
67. Pour les expositions avec une notation à long terme, ou lorsqu’une notation induite 

par une notation à long terme est disponible, les pondérations vont dépendre de (i) 
la note externe ou inférée; (ii) la priorité de la position; (iii) l’échéance résiduelle de 
la tranche; et (iv) pour les tranches subordonnées, l’épaisseur de la tranche. 

 
68. Plus spécifiquement, pour les expositions avec une notation à long terme, les 

pondérations pour le risque seront déterminées à partir du tableau 2 ci-dessous et 
seront ajustées en fonction de l’échéance résiduelle des tranches (calculée 
conformément aux paragraphes 22 et 23), et de l’épaisseur de la tranche lorsque la 
tranche n’est pas prioritaire tel que décrit au paragraphe 69. 

 
TABLEAU 2 

Pondération pour évaluation externe du risque pour les notations à long terme 
 

Notation 

Tranche prioritaire Tranche non prioritaire (mince) 

Échéance résiduelle de la tranche Échéance résiduelle de la tranche 

1 an 5 ans 1 an 5 ans 

AAA 15 % 20 % 15 % 70 % 

AA+ 15 % 30 % 15 % 90 % 

AA 25 % 40 % 30 % 120 % 

AA- 30 % 45 % 40 % 140 % 

A+ 40 % 50 % 60 % 160 % 

A 50 % 65 % 80 % 180 % 

A- 60 % 70 % 120 % 210 % 

BBB+ 75 % 90 % 170 % 260 % 

BBB 90 % 105 % 220 % 310 % 

BBB- 120 % 140 % 330 % 420 % 

BB+ 140 % 160 % 470 % 580 % 
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Notation 

Tranche prioritaire Tranche non prioritaire (mince) 

Échéance résiduelle de la tranche Échéance résiduelle de la tranche 

1 an 5 ans 1 an 5 ans 

BB 160 % 180 % 620 % 760 % 

BB- 200 % 225 % 750 % 860 % 

B+ 250 % 280 % 900 % 950 % 

B 310 % 340 % 1 050 % 1 050 % 

B- 380 % 420 % 1 130 % 1 130 % 

CCC+/CCC/CCC- 460 % 505 % 1 250 % 1 250 % 

Moins de CCC- 1 250 % 1 250 % 1 250 % 1 250 % 

 
69. Lorsque l’approche NE est appliquée, les pondérations assignées aux expositions 

de titrisation sont calculées de la manière suivante : 
 

• Pour tenir compte de l’échéance des tranches, l’entité devrait interpoler 
linéairement les pondérations entre un an et cinq ans selon l’échéance 
résiduelle. 

 
• Pour tenir compte de l’épaisseur des tranches, l’entité devrait calculer les 

pondérations des tranches non prioritaires de la manière suivante :  
 

  ( )Pondération Pondération du tableau après ajustement pour l'échéance  x 1 min ;50%T= −  
 

 
où : 
 
T représente l’épaisseur de la tranche mesurée par la différence entre D et A 
définis respectivement aux paragraphes 54 et 53. 

 
Dans le cas des transactions de couverture telles que les swaps de taux d’intérêt et 
de devises, les pondérations doivent être induites à partir d’une exposition de 
titrisation pari passu aux swaps ou, si cette exposition n’existe pas, à partir d’une 
tranche subordonnée. 

 
70. La pondération résultante est soumise à un plancher de 15 %. De plus, la 

pondération résultante ne devrait jamais être inférieure à la pondération associée à 
une tranche prioritaire d’une même titrisation avec la même notation et la même 
échéance. 
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Exigences opérationnelles pour l’utilisation des évaluations de crédit des 
organismes externes 
 
71. Les exigences opérationnelles suivantes s’appliquent à l’utilisation des évaluations 

de crédit des organismes externes dans les approches standard et NI du dispositif 
applicable à la titrisation : 

 
a) Pour être admise aux fins du calcul de la pondération des risques, l’évaluation 

externe du crédit doit couvrir et refléter le montant total de l’exposition au 
risque de crédit encouru par l’entité financière au titre de tous les paiements 
qui lui sont dus. Par exemple, lorsque l’entité détient une créance constituée 
du principal et des intérêts, l’évaluation doit pleinement prendre en compte et 
refléter le risque de crédit associé au respect des échéances d’amortissement 
du principal et des intérêts. 

b) L’évaluation doit être réalisée par un organisme externe d’évaluation du crédit 
(OEEC) reconnu par l’Autorité conformément aux paragraphes 90 à 108 des 
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 section 3.7.1.2 à la section « Accès 
international / transparence », pour qu’une évaluation du crédit soit éligible, 
les procédures, les méthodologies, les hypothèses et les éléments clés sur 
lesquelles s’appuient les évaluations doivent être rendus publics selon un 
principe de non-sélectivité et gratuitement230. En d’autres termes, une notation 
doit être publiée sous une forme facilement disponible et incluse dans la 
matrice de transition de l’OEEC. En outre, l’analyse des pertes et de la 
trésorerie ainsi que la sensibilité des notes à l’évolution des hypothèses de 
notation sous-jacentes devraient être rendues publiques. En conséquence, 
les notations qui sont mises à la seule disposition des parties à une transaction 
ne satisfont pas à cette exigence. 

c) Les OEEC reconnus doivent avoir apporté la preuve de leur expertise dans 
l’évaluation des titrisations, démontrée, par exemple, par leur expérience sur 
le marché. 

d) Une entité financière doit appliquer de façon homogène, à toutes les 
expositions d’un type donné de titrisation, les évaluations externes de crédit 
provenant d’OEEC reconnus. Par ailleurs, elle ne peut pas utiliser les 
évaluations d’un OEEC pour une ou plusieurs tranches et celles d’un autre 
OEEC pour d’autres positions (acquises ou conservées) au sein de la même 
structure de titrisation, que celle-ci soit notée ou non notée par le premier 
OEEC. Lorsqu’il est possible d’utiliser les notations d’au moins deux OEEC 
reconnus et que ces derniers évaluent différemment le risque de crédit de la 

                                                
230  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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même exposition de titrisation, les paragraphes 96 à 98 de la section 3.7.2.2 
s’appliquent. 

e) Lorsqu’un garant éligible défini au paragraphe 195 de la 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 section 4.1.5), les expositions de 
titrisation couvertes doivent être traitées comme si elles n’étaient pas notées. 

f) Dans le cas où l’ARC ne bénéficie pas à la SAH, mais à une exposition de 
titrisation spécifique au sein d’une structure donnée (tranche de TAC par 
exemple), l’entité financière doit traiter l’exposition comme si elle n’était pas 
notée, puis appliquer le régime ARC précisé au Chapitre 4 pour la prise en 
compte de la couverture. 

g) (i) Aux fins du calcul de la pondération des risques, une entité financière ne peut 
se fonder sur une évaluation externe de crédit lorsque cette évaluation repose 
au moins en partie sur un soutien non capitalisé qu’elle procure elle-même. 
Par exemple, si une entité financière achète des PCAA dont l’exposition de 
titrisation est non capitalisée (p. ex., facilité de trésorerie ou rehaussement de 
crédit), et que cette exposition joue un rôle dans la détermination de 
l’évaluation de crédit pour le PCAA, l’entité financière doit considérer le PCAA 
comme s’il n’était pas noté. L’entité financière doit continuer à détenir des 
fonds propres pour couvrir les autres expositions de titrisation (p. ex., les 
facilités de trésorerie ou les rehaussements de crédit). 

 
g) (ii) Le traitement décrit au paragraphe 71(g) (i) s’applique également aux 

expositions du portefeuille de négociation. L’exigence de fonds propres d’une 
entité financière pour les expositions du portefeuille de négociation ne peut 
être inférieure au montant exigé par les expositions du portefeuille bancaire. 

 
(iii) Exigences opérationnelles applicables aux notes induites 

 
72. En fonction de la hiérarchie des approches spécifiée aux paragraphes 42 à 47, une 

entité financière doit attribuer une notation induite à une position non notée et utiliser 
l’approche TITR-NE si les exigences du paragraphe 73 sont rencontrées. Ces 
exigences visent à s’assurer que la position non notée est, à tous égards, d’un rang 
supérieur à celui d’une exposition faisant l’objet d’une notation externe désignée 
« exposition de titrisation de référence ». 

 
73. Les exigences opérationnelles suivantes doivent être satisfaites pour qu’une note 

induite soit reconnue. 
 

a) L’exposition de titrisation de référence (p. ex., TAC) doit être, à tous égards, 
subordonnée ou pari passu à l’exposition non notée. Les rehaussements de 
crédit, le cas échéant, doivent être pris en compte dans l’évaluation de la 
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subordination relative de l’exposition non notée et de l’exposition de titrisation 
de référence. Par exemple, si l’exposition de référence bénéficie de garanties 
de tiers ou d’autres rehaussements de crédit dont l’exposition non notée ne 
bénéficie pas, il n’est pas permis d’affecter une note induite à cette dernière 
sur la base de l’exposition de titrisation de référence; 

b) L’échéance de l’exposition de titrisation de référence doit être égale ou 
supérieure à celle de la position non notée. 

c) Les notes induites doivent être réévaluées en permanence afin de refléter 
toute modification de la notation externe de l’exposition de titrisation de 
référence. 

d) La notation externe de l’exposition de titrisation de référence doit satisfaire 
aux exigences générales permettant la prise en compte des notations 
externes (paragraphe 24 de la section 6.3). 

 
Approche fondée sur les évaluations internes (AEI) pour les transactions de 
titrisation 
 
74. Sous réserve de l’accord de l’Autorité, l’entité peut utiliser ses évaluations internes 

de la qualité du crédit des expositions de titrisation affectées aux programmes 
d’émission de PCAA (facilités de crédit et rehaussements de crédit), pourvu que le 
processus d’évaluation interne de l’entité réponde aux exigences opérationnelles 
énoncées ci-après. Les évaluations internes d’expositions appliquées aux 
programmes d’émission de PCAA doivent être converties en notations externes 
équivalentes d’un OEEC. Ces équivalents sont utilisés pour déterminer les 
pondérations appropriées en vertu de l’approche TITR-NE pour les expositions.  

 
75. Afin d’utiliser l’approche AEI pour déterminer l’exigence de fonds propres associée 

aux facilités de liquidité, rehaussements de crédit ou autres expositions relevant 
d’un programme PCAA, le processus d’évaluation interne de l’entité doit respecter 
les exigences opérationnelles suivantes : 

 
a) Pour que l’exposition non notée soit éligible à l’AEI, le PCAA doit bénéficier 

d’une notation externe. Le PCAA lui-même est soumis à l’approche TITR-NE. 
b) L’évaluation interne de la qualité de crédit d’une exposition de titrisation au 

programme PCAA doit être basée sur les critères d’un OEEC pour le type 
d’actif acheté et doit être l’équivalent d’une notation minimale de BBB- au 
moment de l’affectation initiale de la notation. En outre, elle doit être utilisée 
dans les processus internes de gestion des risques de l’entité, y compris les 
systèmes d’information de gestion et de fonds propres économiques, et doit 
généralement satisfaire à toutes les exigences du dispositif NI. 

c) Pour que les entités financières puissent utiliser l’approche AEI, l’Autorité 
pourrait vérifier i) la conformité de l’OEEC aux critères d’éligibilité décrits aux 
paragraphes 90 à 108 des sections 3.7.1 et 3.7.2 et ii) les méthodologies de 
notation suivies par l’OEEC. En outre, il incombe aux entités financières de 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 984

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 276 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

démontrer que leurs évaluations internes correspondent aux normes de 
l’OEEC. 
Par exemple, lors du calcul du niveau de rehaussement de crédit dans le 
contexte de l’AEI, l’Autorité pourra, sous certaines conditions, interdire 
totalement ou partiellement toutes garanties provenant du vendeur ou tout 
écart excessif, ou tous autres rehaussements de crédit de premières 
protections assurant à l’entité financière une protection limitée. 

d) Le processus d’évaluation interne de l’entité financière doit identifier les 
gradations de risque. Les évaluations internes doivent correspondre aux 
notations externes des OEEC afin de faciliter la détermination des 
correspondances par l’Autorité. 

e) Le processus d’évaluation interne de l’entité financière, en particulier les 
facteurs de stress utilisés pour déterminer les exigences de rehaussement de 
crédit, doit être au moins aussi prudent que les critères de notation publiés et 
attribués par les grands OEEC qui notent le papier commercial du programme 
PCAA servant à l’acquisition des actifs. Toutefois, les entités financières 
devraient prendre en compte, dans une certaine mesure, toutes les 
méthodologies de notation existantes à leur disposition pour développer leurs 
propres évaluations internes : 

 
• Dans le cas où i) le papier commercial émis par un programme PCAA 

est noté par deux ou plusieurs OEEC et ii) les facteurs de stress de 
référence des différents OEEC nécessitent plusieurs niveaux de 
rehaussement de crédit pour obtenir une notation équivalente, l’entité 
financière doit appliquer le facteur de stress qui exige le niveau de 
protection le plus prudent ou le plus élevé. Par exemple, si pour un type 
d’actif donné, un OEEC exigeait un rehaussement de 2,5 ou 3,5 fois les 
pertes historiques pour obtenir une note équivalente à A et un autre 2 à 
3 fois les pertes historiques, l’entité financière doit utiliser la gamme de 
facteurs de stress la plus élevée pour déterminer le niveau approprié de 
rehaussement fourni par le vendeur. 

• Lors de la sélection des OEEC pour évaluer la notation externe d’un 
PCAA, une entité financière ne doit pas choisir uniquement les OEEC 
qui ont généralement des méthodologies de notation relativement moins 
restrictives. En outre, s’il y a des modifications de méthodologie pour 
l’un des OEEC sélectionnés, y compris les facteurs de stress qui ont une 
incidence négative sur la notation externe du papier commercial du 
programme, alors, il faut examiner la méthodologie de notation revisée 
pour déterminer si les évaluations internes liées aux expositions du 
programme PCAA ont lieu d’être révisées. 

• Une entité financière ne peut pas utiliser la méthodologie de notation 
d’un OEEC pour en dériver une évaluation interne si le processus de 
l’OEEC ou ses critères de notation ne sont pas rendus publics. 
Toutefois, les entités financières devraient examiner la méthodologie 
non publiée – dans la mesure où elles y ont accès – pour développer 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 985

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 277 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

leurs évaluations internes, en particulier si elles sont plus conservatrices 
que les critères accessibles au public. 

• En général, si les méthodologies de notation des OEEC pour un actif ou 
une exposition ne sont pas rendues publiques, alors l’AEI ne peut pas 
être utilisée. Cependant, il peut arriver que pour des transactions 
nouvelles ou structurées de façon particulière (qui ne correspondent à 
aucun critère de notation d’OEEC), l’entité financière devra vérifier avec 
l’Autorité si l’AEI peut être appliquée aux expositions concernées. 

 
f) Les auditeurs internes ou externes, un OEEC ou la fonction de surveillance 

interne des crédits ou de gestion des risques de l’entité financière doivent 
procéder à un réexamen périodique du processus d’évaluation interne et 
déterminer la validité de ces évaluations internes. Si les fonctions d’audit 
interne de l’entité financière, de surveillance des crédits ou de gestion des 
risques procèdent au réexamen du processus d’évaluation interne, alors elles 
doivent être indépendantes des activités du programme PCAA ainsi que des 
relations avec la clientèle. 

g) L’entité financière doit procéder au suivi de la performance de ses évaluations 
internes afin d’apporter des ajustements, si nécessaire, à son processus 
d’évaluation lorsque la performance des expositions diffère régulièrement des 
évaluations internes assignées à ces expositions. 

h) Le programme PCAA doit comporter des lignes directrices en matière de 
crédit et de placement (normes de souscription pour les programmes PCAA). 
Dans le cadre d’un achat d’actifs, le programme PCAA (soit l’administrateur 
du programme) devrait préparer une présentation de la structure de la 
transaction d’achat. Les facteurs qui devraient être présentés comprennent : 
le type d’actif; la nature et la valeur des expositions résultant de l’apport des 
facilités de liquidités et des rehaussements de crédit; l’ordre d’imputation des 
pertes; l’isolation juridique et économique des actifs reçus de l’établissement 
qui vend les actifs. 

i) Le profil de risque du vendeur d’actif doit faire l’objet d’une analyse de crédit, 
comprenant notamment les aspects suivants : résultats financiers effectifs et 
attendus, position actuelle sur le marché, niveau de compétitivité attendu, 
endettement, flux de trésorerie, taux de couverture des charges financières, 
notation. Devraient également être examinés les critères d’engagement, la 
capacité de remboursement et les procédures de recouvrement. 

j) La politique de souscription du programme PCAA doit établir les critères 
d’admissibilité minimaux des actifs qui, entre autres : 

 
• excluent l’achat d’actifs faisant l’objet d’un solde impayé de longue 

date ou en défaut; 

• limitent les concentrations excessives sur un emprunteur individuel ou 
sur une zone géographique; et  

• limitent l’échéance des actifs à acheter. 
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k) le programme PCAA devrait disposer de procédures de recouvrement qui 
prennent en compte la capacité opérationnelle et la qualité du crédit du 
gestionnaire de la titrisation. Le programme devrait atténuer autant que 
possible le risque du vendeur / gestionnaire, notamment, à l’aide de seuils 
reposant sur leur qualité de crédit, ainsi que des mécanismes de compte 
d’affectation permettant d’assurer la continuité des paiements en faveur du 
programme. 

l) L’estimation agrégée de pertes sur un portefeuille d’actifs que le programme 
PCAA envisage d’acquérir doit prendre en compte toutes les sources de 
risque potentiel (risque de crédit et de dilution, par exemple). Si le 
rehaussement de crédit apporté par le vendeur est uniquement basé sur les 
pertes au titre du risque de crédit, il convient ainsi d’établir une réserve 
séparée au titre du risque de dilution, si ce risque est significatif pour le 
portefeuille d’expositions considéré. En outre, au moment de déterminer le 
niveau de rehaussement requis, l’entité financière devrait examiner plusieurs 
années de données historiques, dont les pertes, les défauts, les dilutions et le 
taux de rotation des créances achetées. Elle devrait évaluer par ailleurs, les 
caractéristiques du portefeuille d’actifs sous-jacent, c’est-à-dire pondérés de 
la note de crédit moyenne, identifier toutes les concentrations sur un 
emprunteur ou une zone géographique, et la granularité du portefeuille 
d’actifs. 

m) Le programme PCAA doit incorporer les caractéristiques structurelles dans 
l’achat des actifs afin d’atténuer la détérioration potentielle de la qualité du 
portefeuille sous-jacent. De telles caractéristiques peuvent inclure des 
déclencheurs propres à un portefeuille d’expositions. 

 
76. Le montant notionnel de l’exposition de titrisation au programme PCAA doit être 

affecté de la pondération correspondant à la notation équivalente de l’exposition de 
l’entité. 

 
77. Si le processus d’évaluation interne de l’entité est jugé inadéquat, l’Autorité pourrait 

lui interdire l’utilisation de l’approche NI pour ses expositions PCAA, nouvelles 
comme anciennes, pour déterminer le traitement approprié jusqu’à ce qu’elle ait 
remédié aux déficiences. Dans ce cas, l’entité doit revenir à l’AS décrite aux 
paragraphes 78 à 87 qui suivent. 

 
(iv) 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’entité financière 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. 
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79. ASK  est définie comme l’exigence de fonds propres moyenne pondérée de 

l’ensemble des expositions sous-jacent du portefeuille, calculée 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 devises.231 Néanmoins, aux 
fins de calcul de l’exigence de fonds propres, l’entité peut exclure du portefeuille, 
les expositions de la SAH si l’entité 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.232  

 
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’entité est incapable de 

démontrer à l’Autorité la non-matérialité, doivent être inclus dans le calcul de ASK  si 
le risque de défaut des sûretés éponge les pertes de la titrisation233. 

 
80. Lorsque l’entité financière a pris une provision spécifique ou a bénéficié d’un 

escompte non remboursable sur une exposition sous-jacente au portefeuille, 
ASK  doit 

être calculé 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.  

                                                
231  Voir note de bas de page 223. 
232  Voir note de bas de page 224. 
233  Voir note de bas de page 225. 
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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’entité financière n’est pas en mesure de déterminer le statut de défaut tel 
que défini ci-haut pour un maximum de 5 % des expositions sous-jacentes, l’entité 
financière 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’entité financière 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 e
K

a u l

−
=

−
 

 
où ( )FRS A

K  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. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 989

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 281 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 6 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

• 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 A
K . 

• 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 A
K  tel 

que décrit par la formule suivante : 
 

( )
 x 12,5  x 12,5 x A A

FRS A

K A D K
APR 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 

entité 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. 

 
6.5.5 Plafonds pour les expositions de titrisation 
 
(i) Pondération maximale pour les expositions prioritaires 
 
88. Si l’entité financière 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’entité peut appliquer l’approche par transparence pour cette exposition. 
La pondération applicable dans le cadre de l’approche NI sera calculée en prenant 
en compte le facteur scalaire de 1,06 utilisé dans la section 1.3 de la présente ligne 
directrice, et devrait aussi inclure les pertes espérées multipliées par 12,5. Plus 
particulièrement : 

 
• Dans le cas d’un portefeuille où l’entité financière utilise exclusivement les 

approches AS ou NI, 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, les approches AS ou NI du cadre de risque de crédit. 

 
• Dans le cas d’un portefeuille mixte, lorsque l’approche TITR-NI est utilisée, la 

portion AS du portefeuille sous-jacent devrait recevoir les pondérations 
correspondantes en AS, alors que la portion NI celles correspondantes en NI. 
Lorsque l’approche TITR-NE ou TITR-AS est utilisée, le plafond de 
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pondération pour une exposition prioritaire sera basé sur les pondérations 
correspondantes en AS qu’elle soit ou non traitées en NI. 

 
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. Une entité financière (initiatrice, promotrice ou investisseuse) utilisant l’approche 

TITR-NI pour une exposition de titrisation peut appliquer l’exigence de fonds propres 
maximale pour les expositions de titrisation qu’elle détient égale à l’exigence de 
fonds propres NI (incluant la perte espérée et le facteur scalaire de 1,06 pour les 
pertes imprévues) qui lui aurait été exigée si elle n’avait pas titrisé les expositions 
sous-jacentes (traitées selon la section correspondante de l’approche NI du 
Chapitre 5). 

 
Dans le cas d’un portefeuille mixte, le plafond global devrait être calculé en 
additionnant les fonds propres exigés avant la titrisation, c.-à-d. en additionnant les 
fonds propres exigés sous le cadre du risque de crédit pour les portions NI et AS du 
portefeuille sous-jacent. 

 
91. Une entité financière initiatrice ou promotrice utilisant l’approche TITR-NE ou 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.  

 
Dans le cas d’un portefeuille mixte, le plafond global devrait être calculé en 
additionnant les fonds propres exigés avant titrisation, c.-à-d. en additionnant les 
fonds propres exigés sous le cadre du risque de crédit pour les portions NI et AS du 
portefeuille sous-jacent. La portion NI de l’exigence de fonds propres doit inclure la 
perte attendue et le facteur scalaire de 1,06 pour les pertes inattendues. 

 
92. Afin d’appliquer l’exigence de fonds propres maximale sur ses expositions de 

titrisation, l’entité financière devra disposer des intrants suivants :  
 

• Le pourcentage de détention maximal de la position que l’entité financière 
détient dans chacune des tranches du portefeuille donné (P). Plus 
spécifiquement : 

 
➢ Pour l’entité qui détient une ou plusieurs expositions de titrisation dans 

une tranche donnée d’un portefeuille donné, P est égal au ratio des 
montants nominaux des expositions de titrisation détenus par l’entité 
dans la tranche sur le montant nominal de la tranche.  
 

➢ Pour une entité financière 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 
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l’entité financière dans les différentes tranches calculées selon 
l’approche ci-haut. 

• Exigence de fonds propres du portefeuille sous-jacent ( PK ) : 

➢ Pour un portefeuille NI, PK  est égale à NIK
 tel que défini aux 

paragraphes 49 à 52. 

➢ Pour un portefeuille AS, PK  est égale à ASK  tel que défini aux 
paragraphes 79 et 80. 

➢ Pour un portefeuille mixte, PK  est égale à la moyenne pondérée des 
exigences de fonds propres du portefeuille sous-jacent en utilisant ASK  
pour la portion du portefeuille pour laquelle l’entité financière n’est pas 

en mesure de calculer NIK , et NIK  pour la portion du portefeuille pour 
laquelle l’entité financière est en mesure de calculer NIK .  

 
➢ L’exigence de fonds propres maximale agrégée sur l’exposition de 

titrisation de l’entité financière 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. 

 
6.6 Traitement des expositions de retitrisation 
 
94. Pour les expositions de retitrisation, l’entité financière 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’entité 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 tranche de titrisation et fixé à zéro dans le sous-ensemble 
contenant les tranches de titrisation. Pour l’exposition de retitrisation, AK  est alors 
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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. 
 
6.7 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)  des rehaussements supplémentaires ou soutien non contractuel 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 entité financière apporte un soutien implicite à une transaction de 

titrisation, elle doit, au minimum, détenir des fonds propres couvrant toutes les 
expositions liées à cette transaction, comme si celles-ci n’avaient pas été titrisées. 
Par ailleurs, elle n’est pas autorisée à comptabiliser les plus-values sur cession, 
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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. 

 
6.8 Traitement de l’atténuation du risque de crédit (ARC) dans les expositions 

de titrisation 
 
Techniques ARC éligibles pour les acheteurs de protection 
 
99. Une entité financière 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’entité financière applique l’approche TITR-NE ou TITR-AS, et le 
paragraphe 289 du Chapitre 4 lorsque l’entité financière applique l’approche 
TITR-NI. Les sûretés données par une SAH ne sont pas reconnues. 

• La protection fournie par une entité 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’entité 
financière 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 entité financière autre que l’établissement initiateur apporte une 

protection de crédit à une exposition de titrisation, elle doit calculer une exigence de 
fonds propres au titre de l’exposition couverte comme si elle agissait en qualité 
d’investisseur dans cette titrisation. 

 
101. Lorsque les conditions du paragraphe 99 sont remplies, l’entité achetant une 

protection complète (ou 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 protégées234 : 
                                                
234  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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• 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, conformément aux paragraphes 103 
à 105. 

 
• 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, de la façon suivante: 

 
➢ 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, 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, selon la hiérarchie des approches décrite aux paragraphes 42 à 47, l’entité doit 

utiliser l’approche TITR-NI ou 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 

NIK  (respectivement 
ASK ) sera calculée sur le portefeuille 

sous-jacent de la transaction initiale. 
 
104. Si, selon la hiérarchie des approches décrite aux paragraphes 42 à 47, l’entité doit 

utiliser l’approche TITR-NE pour l’exposition initiale de titrisation, les pondérations 
pour le risque des différentes sous-tranches seront calculées de la manière 
suivante : 

 
• Pour les sous-tranches prioritaires235, l’entité utilisera les pondérations de 

l’exposition de titrisation initiale; 
 
• Pour les sous-tranches moins prioritaires : 

 
➢ L’entité doit induire une notation à partir d’une des tranches 

subordonnées de la titrisation initiale. La pondération pour le risque de 
la sous-tranche de moindre priorité sera estimée en appliquant les 
notations induites par l’approche TITR-NE. Le paramètre d’épaisseur T 

                                                
235  La « sous-tranche la plus prioritaire » décrit uniquement la priorité relative à la tranche décomposée. Le 

calcul des pondérations pour le risque des sous-tranches est indépendant de la question à savoir si la 
sous-tranche est protégée (le risque est assumé par le garant) ou est non protégées (le risque est 
assumé par l’acheteur de la protection). 
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de la tranche sera seulement calculé pour la sous-tranche de moindre 
priorité. 

➢ Lorsqu’il est impossible d’induire une notation, la pondération pour le 
risque de la sous-tranche de moindre priorité sera calculée à partir de 
l’approche TITR-AS en appliquant les ajustements pour l’estimation de 
A et D conformément au paragraphe 103. La pondération pour le risque 
de cette sous-tranche sera obtenue par le plus élevé de : 

 
a) la pondération estimée selon l’approche TITR-AS avec les 

paramètres A et D ajustés; et 
 

b) la pondération pour le risque selon l’approche TITR-NE de 
l’exposition de titrisation initiale avant reconnaissance de la 
protection. 

 
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 réglementaires 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’entité financière 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’entité financière qui titrise 
synthétiquement des expositions détenues dans son bilan en achetant des 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’entité financière doit 
appliquer le traitement d’asymétrie d’échéances en conformité aux 
paragraphes 202 à 205 du Chapitre 4. Lorsque l’exposition couverte possède 
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une échéance résiduelle différente, l’échéance résiduelle la plus longue doit 
être utilisée. 

 
6.9 Traitement de l’exigence de fonds propres pour la titrisation « simple, 

transparente et comparable » (STC)  
 
6.9.1 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 relèvant pas d’un 
programme PCAA et respectant les critères STC seront assujetties aux exigences 
de fonds propres telles 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 titrisation236.  

 
6.9.2 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 fréquence ou du contenu des 
divulgations aux investisseurs, la concordance des intérêts des parties 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. 

                                                
236  Des travaux sont en cours pour intégrer les critères STC du CBCB. La cible vise à ce que les critères 

STC de l’Autorité soient harmonisés avec les critères STC du CBCB. 
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6.9.3 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 tels que spécifiés au paragraphe 110 
devraient être soumises à une exigence de fonds propres dans le cadre de la 
titrisation si lorsque l’approche: 

 
• TITR-NI est utilisée, les paragraphes 114 et 115 sont applicables au lieu des 

paragraphes 56 et 64 respectivement du présent chapitre; 
 
• TITR-NE est utilisée, les paragraphes 114, 116 et 117 sont applicables au lieu 

des paragraphes 66, 68 et 70 respectivement du présent chapitre; 
 

• TITR-AS est utilisée, les paragraphes 114 et 118 sont applicables au lieu des 
paragraphes 85 et 87 respectivement du présent chapitre. 

 
114. Sous les trois approches ci-dessus mentionnées, les pondérations en fonction du 

risque sont soumises à un plancher de 10 % pour les tranches prioritaires et de 
15 % pour toute autre tranche. 

 
(i) Approche basée sur les notations internes (TITR-NI) 
 
115. Le paramètre prudentiel p de l’approche NI pour une exposition sur une titrisation 

STC est calculé comme suit : 
 

( )( )max 0,3 ;  0,5 x  x 1/  x  x  x NI Tp A B N C K D PCD E M = + + + +   
 

où : 
 

• 0,3 représente le plancher du paramètre p; 
 
• N est le nombre effectif d’expositions sous-jacentes au portefeuille, calculé 

conformément au paragraphe 59; 
 
• KNI  est l’exigence de fonds propres du portefeuille sous-jacent (tel que 

défini au paragraphe 49); 
 
• PCD est la perte en cas de défaut moyenne pondérée par les expositions du 

portefeuille sous-jacent, calculé à partir du paragraphe 60); 
 
• TM  est l’échéance de la tranche déterminée en conformité avec les 

paragraphes 22 et 23; et 
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• les paramètres A, B, C, D, et E sont établis à partir du tableau du 
paragraphe 56. 

 
(ii) Approche basée sur les notations externes (TITR-NE) 
 
116. Pour les expositions avec des notations à court terme, ou lorsqu’une notation induite 

basée sur une notation à court terme est disponible, les pondérations pour le risque 
suivantes s’appliqueront :  

 
Évaluation 
externe de 

crédit 
A–1/P–1 A–2/P–2 A–3/P–3 Autre notation 

ou non notée 

Pondération 10 % 30 % 60 % 1 250 % 

 
117. Pour les expositions à long terme, les pondérations pour le risque seront 

déterminées à partir du tableau ci-dessous et seront ajustées en fonction de 
l’échéance de la tranche (calculée conformément aux paragraphes 22 et 23), et de 
l’épaisseur de la tranche pour les tranches non prioritaires en conformité au 
paragraphe 69. 

 

Notation 

Tranche prioritaire Tranche non prioritaire (mince) 

Échéance résiduelle de la tranche Échéance résiduelle de la tranche 

1 an 5 ans 1 an 5 ans 
AAA 10 % 10 % 15 % 40 % 

AA+ 10 % 15 % 15 % 55 % 

AA 15 % 20 % 15 % 70 % 

AA- 15 % 25 % 25 % 80 % 

A+ 20 % 30 % 35 % 95 % 

A 30 % 40 % 60 % 135 % 

A- 35 % 40 % 95 % 170 % 

BBB+ 45 % 55 % 150 % 225 % 

BBB 55 % 65 % 180 % 255 % 

BBB- 70 % 85 % 270 % 345 % 

BB+ 120 % 135 % 405 % 500 % 

BB 135 % 155 % 535 % 655 % 

BB- 170 % 195 % 645 % 740 % 

B+ 225 % 250 % 810 % 855 % 

B 280 % 305 % 945 % 945 % 

B- 340 % 380 % 1 015 % 1 015 % 

CCC+/CCC/CCC- 415 % 455 % 1 250 % 1 250 % 
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Notation 

Tranche prioritaire Tranche non prioritaire (mince) 

Échéance résiduelle de la tranche Échéance résiduelle de la tranche 

1 an 5 ans 1 an 5 ans 
Moins de CCC- 1 250 % 1 250 % 1 250 % 1 250 % 

 
(iii) 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. 
 
6.10 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. Eu égard à ces opérations, les institutions 
peuvent continuer d’utiliser l’approche fondée sur les notations externes (TITR-NE) même 
si le portefeuille sous-jacent ne correspond pas à la définition d’un portefeuille NI.  

 
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 des critères STC (simple, transparent et comparable). Dès lors, l’entité 
peut appliquer le traitement STC des fonds propres aux opérations existantes qu’elle juge 
respectant les critères STC si on lui octroyait suffisamment de temps pour apporter les 
modifications nécessaires. 
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Chapitre 7. Risque opérationnel 

7.1 Définition du risque opérationnel 
 
644. Le risque opérationnel se définit comme le risque de pertes résultant de carences 

ou de défauts attribuables à des procédures, à des personnes et systèmes 
internes ou à des événements extérieurs. La définition inclut le risque juridique237, 
mais exclut les risques stratégiques et d’atteinte à la réputation. 

 
7.2 Méthodologies de mesure 
 
645. Le cadre décrit ci-après présente trois méthodes de calcul des exigences de 

fonds propres au titre du risque opérationnel, par ordre croissant de complexité 
et de sensibilité au risque : 

 
i. approche indicateur de base; 
ii. approche standard; 
iii. approches de mesures avancées (AMA). 

 
646. Les entités financières sont invitées à passer de l’approche la plus simple à la 

plus complexe à mesure qu’elles développent des systèmes et des pratiques de 
mesure plus élaborés du risque opérationnel. Les critères d’agrément des 
approches standard et AMA sont exposés ci-après. 

 
647. Les entités financières exposées à un risque opérationnel important 

(établissements spécialisés offrant des services de traitement de cartes de 
paiement, par exemple) sont censées utiliser une formule plus élaborée que 
l’approche indicateur de base et correspondant à leur profil de risque238. Une 
entité financière sera autorisée à utiliser les approches indicateur de base ou 
standard pour certaines parties de ses activités et AMA pour d’autres, à condition 
de satisfaire à certains critères minimums (paragraphes 680 à 683 de la 
section 7.4). 

 
648. Une entité financière ne pourra pas, sans l’autorisation écrite de l’Autorité, revenir 

à une approche plus simple après avoir été autorisée à utiliser une approche plus 
élaborée. Toutefois, si l’Autorité détermine qu’une entité financière ne répond 
plus aux critères d’éligibilité à une approche donnée, elle peut lui demander de 
revenir à une approche plus simple pour une partie ou l’ensemble de ses 
activités, jusqu’à ce qu’elle satisfasse aux conditions posées par l’Autorité pour 
utiliser à nouveau l’approche plus élaborée. 

 

                                                
237  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. 
238  L’Autorité examinera l’exigence de fonds propres correspondant à l’approche (indicateur de base, 

standard ou AMA) utilisée par l’entité financière en regard du risque opérationnel afin d’en déterminer la 
crédibilité d’ensemble, notamment par rapport aux entités comparables. Si les résultats manquent de 
crédibilité, l’Autorité envisagera une action dans le cadre de son processus de surveillance prudentielle. 
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7.2.1 Approche indicateur de base 
 
649. Les entités financières appliquant l’approche indicateur de base doivent, au titre 

du risque opérationnel, détenir des fonds propres correspondant à la moyenne 
sur les trois dernières années d’un pourcentage fixe (alpha) de leur produit 
annuel brut moyen positif. Pour calculer la moyenne, il convient d’exclure les 
chiffres d’une année pour laquelle le produit annuel brut est négatif ou égal à 
zéro du numérateur et du dénominateur239. 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 financier et l’indicateur correspondant. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières nouvellement constituées qui appliquent l’approche indicateur de base et 
dont les données sur le produit brut couvrent moins de 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 entités financières 
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’exploitation240. Il est calculé :  
 

i. brut de toutes les provisions (pour intérêts impayés, par exemple);  
ii. brut des frais d’exploitation, dont les commissions versées aux prestataires 

de services d’externalisation241;  

                                                
239  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. 

240  Définis, au niveau national, par l’autorité de contrôle et/ou les normes comptables nationales. 
241  À l’inverse des commissions payées pour des services externalisés, les commissions reçues par les 

entités financières qui fournissent des services d’externalisation entrent dans la définition du produit brut. 
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iii. excluant les plus ou moins-values réalisées à partir de cessions de titres 
du portefeuille bancaire242; 

iv. excluant les éléments exceptionnels ou inhabituels et produits des activités 
d’assurance. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières devraient consulter la définition du produit brut à utiliser au moment de 
calculer les fonds propres au titre du risque opérationnel selon l’approche indicateur de base ou 
selon l’approche standard qu’on trouvera dans les instructions pour remplir le relevé des normes 
de fonds propres.  
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce que les entités financières effectuent un rapprochement entre le produit 
brut déclaré et les montants figurant dans les états financiers audités. Cette information doit être 
remise à l’Autorité à sa demande. 
 
Ces rapprochements doivent préciser les éléments qui sont exclus du calcul du risque 
opérationnel conformément à la définition du produit brut, mais qui sont inclus dans les états 
financiers audités. 
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsqu’une entité financière procède à une acquisition d’envergure, le calcul des fonds propres 
pour risque opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. Étant donné que le 
calcul du produit brut est fondé sur une moyenne mobile de 12 trimestres, le produit brut des 
quatre plus récents trimestres de l’activité acquise doit être fondé sur les montants réels du 
produit brut déclarés par l’activité acquise. Des estimations peuvent être utilisées pour les 
huit trimestres précédents si les montants réels ne sont pas disponibles. 
 
Les entités financières appliquant l’approche indicateur de base doivent utiliser les montants réels 
du produit brut des quatre plus récents trimestres. Des estimations peuvent être utilisées pour les 
huit trimestres précédents si les montants réels ne sont pas disponibles. 
 
Quand une entité financière procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut peut être 
ajusté, avec l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce dessaisissement. 
 

 
651. Comme l’approche indicateur de base constitue la méthodologie élémentaire, le 

présent cadre ne soumet son utilisation à aucune condition spécifique. Les 
entités financières appliquant cette approche sont toutefois appelées à respecter 

                                                
242  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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les recommandations du Comité de Bâle figurant dans le document Principles for 
the Sound Management of Operational Risk – final document, publié en juin 
2011. 

 
7.2.2 Approche standard  
 
652. Dans l’approche standard243 244, les activités des entités financières sont 

réparties en huit secteurs d'activités (financement des entreprises, activités de 
marché, banque de détail, banque commerciale, paiement et règlement, 
fonctions d’agent, gestion d’actifs et courtage de détail), décrits dans l’Annexe 7-
I. 

 

                                                
243  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. 

244  Approche standard alternative 
 L’Autorité peut, à sa discrétion, autoriser une entité financière à appliquer l’approche standard alternative 

(ASA), à condition qu’elle puisse démontrer que celle-ci apporte une amélioration, permettant par 
exemple d’éviter un double comptage des risques. Une fois qu’elle aura adopté une approche ASA, 
l’entité financière ne pourra pas revenir à l’approche standard sans l’autorisation de l’Autorité. Il n’est 
pas envisagé de permettre aux entités financières importantes détenant des portefeuilles diversifiés sur 
les principaux marchés d’utiliser l’approche ASA. 

 Aux termes de l’ASA, l’exigence de fonds propres au titre du risque opérationnel et sa méthodologie de 
calcul sont identiques à celles de l’approche standard, sauf pour deux secteurs d'activités : banque de 
détail et banque commerciale. Pour ceux-ci, les prêts et avances – multipliés par un facteur fixe « m » – 
sont utilisés au lieu du produit brut comme indicateur de risque; les bêta sont identiques à ceux de 
l’approche standard. L’exigence de fonds propres ASA au titre du risque opérationnel pour opérations 
de détail (la formule de base étant identique pour l’activité de banque commerciale) est exprimée de la 
façon suivante : 
KNI = 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 banques de détail et commerciales, si elles le désirent, peuvent agréger leurs 
activités de détail et de banque commerciale, en leur affectant un bêta de 15 %. De même, les entités 
financières qui ne sont pas en mesure d’affecter le produit brut aux six autres secteurs d'activités peuvent 
agréger le produit brut total correspondant et lui appliquer un bêta de 18 %, le produit annuel brut étant 
traité conformément au paragraphe 654. 

 Comme dans l’approche standard, l’exigence de fonds propres totale ASA représente la somme des 
exigences de fonds propres pour chacun des huit secteurs d'activités. 
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653. Pour chaque secteur d’activités, le produit brut sert d’indicateur global approché 
du volume d’activité et, partant, du degré d’exposition au risque opérationnel; 
l’exigence de fonds propres est calculée en multipliant le produit brut par un 
facteur (nommé bêta) spécifique. Bêta représente une mesure approchée de la 
proportion, pour l’ensemble du secteur financier, entre l’historique des pertes 
imputables au risque opérationnel pour un secteur d’activités donné et le montant 
agrégé du produit brut de ce secteur. Il convient de noter que, dans l’approche 
standard, le produit brut se mesure par secteur d’activités et non pour l’ensemble 
de l’activité de l’entité financière; s’agissant du financement des entreprises, par 
exemple, l’indicateur est le produit brut qui lui est spécifique. 

 
654. L’exigence totale de fonds propres représente la moyenne sur trois ans des 

sommes des exigences de fonds propres de tous les secteurs d'activités pour 
chaque année. Quelle que soit l’année considérée, les exigences de fonds 
propres « négatives » (résultant d’un produit brut négatif) dans tout secteur 
d’activités pourraient compenser sans limitation les exigences de fonds propres 
positives dans d’autres secteurs245. 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 zéro246.  

 
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. Les valeurs des bêtas sont 
détaillées ci-après : 

 

                                                
245  Les autorités de contrôle nationales sont libres d’adopter un traitement plus prudent du produit brut 

négatif. 
246  Si, comme pour l’approche indicateur de base, le produit annuel brut négatif introduit une distorsion dans 

l’exigence de fonds propres prévue dans le présent chapitre en application de l’approche standard, les 
superviseurs envisageront une action prudentielle appropriée dans le cadre du processus de 
surveillance prudentielle.  
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Secteurs d'activités Facteur bêta 

Financement d’entreprise (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 entités financières nouvellement constituées qui prévoient appliquer l’approche standard et 
dont les données sur le produit brut couvrent moins de 12 trimestres devraient répondre aux 
critères d’agrément propres à cette approche, notamment aux exigences relatives à la ventilation 
en secteurs d'activités qui sont décrites à l’Annexe 7-I. Elles devraient utiliser les données 
disponibles sur le produit brut afin de déterminer des valeurs approximatives pour les périodes 
pour lesquelles les données sont inexistantes (trois années de données sont requises). Les 
entités financières doivent consulter les instructions afférentes au formulaire de divulgation de 
l’Autorité sur les normes de fonds propres. 
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Note de l’Autorité 
 
Lorsqu’une entité financière procède à une acquisition importante, le calcul des fonds propres 
pour risque opérationnel doit être ajusté pour tenir compte de ces activités. Étant donné que le 
calcul du produit brut est fondé sur une moyenne mobile de douze trimestres, le produit brut des 
quatre plus récents trimestres de l’activité acquise doit être fondé sur les montants réels du 
produit brut déclarés par l’activité acquise. Des estimations peuvent être utilisées pour les huit 
trimestres précédents si les montants réels ne sont pas disponibles. 
 
Les entités financières appliquant l’approche standard doivent ventiler le produit brut des quatre 
plus récents trimestres de l’activité acquise dans les huit secteurs d'activités prévus par Bâle II. 
Quand l’entité financière a reçu l’allocation en pourcentage du produit brut de l’entité acquise 
ventilé dans les huit secteurs d'activités pour les quatre plus récents trimestres, elle peut 
l’appliquer au produit brut des huit trimestres précédents. Ainsi, l’exercice de ventilation de 
l’activité acquise ne doit être exécuté que pour les quatre plus récents trimestres.  
 
Les résultats de la ventilation peuvent être appliqués au total du produit brut de l’activité acquise 
pour les huit trimestres précédents pour déterminer le pourcentage attribué aux huit secteurs 
d'activités. 
 
Quand une entité financière procède à un dessaisissement, le calcul du produit brut peut être 
ajusté, avec l’autorisation écrite de l’Autorité, pour tenir compte de ce dessaisissement. 
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières constituées au Québec ne peuvent appliquer l’approche standard 
alternative à aucune partie de leurs opérations. 
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
En ce qui concerne les entités financières qui mettent en œuvre l’approche standard, l’Autorité 
permettra à leurs filiales d’appliquer l’approche indicateur de base ou l’approche standard afin 
de déterminer l’exigence des fonds propres réglementaires au titre du risque opérationnel de la 
filiale. 
 

 
7.2.3 Approches de mesures avancées (AMA) 
 
655. Selon les AMA, l’exigence de fonds propres réglementaire équivaut à la mesure 

du risque opérationnel produite par le système interne de l’entité financière, sur 
la base des critères quantitatifs et qualitatifs décrits ci-après, sous réserve de 
l’autorisation écrite de l’Autorité. 

 
656. Les entités financières adoptant les AMA peuvent, avec l’autorisation de l’autorité 

de contrôle du pays d’accueil et le soutien de l’Autorité, avoir recours à un 
mécanisme d’allocation visant à déterminer l’exigence de fonds propres 
réglementaires de leurs filiales à dimension internationale qui ne sont pas 
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considérées comme significatives par rapport à l’ensemble du groupe, mais qui, 
elles-mêmes, entrent dans le cadre des Chapitres 1 et 2 de la présente ligne 
directrice. Cette autorisation est soumise à la condition que l’entité financière 
puisse effectivement démontrer aux autorités de contrôle compétentes que le 
mécanisme d’allocation est approprié et peut se vérifier dans les faits. Il incombe 
au conseil d’administration et à la haute direction de chaque filiale de procéder à 
leur propre évaluation des risques opérationnels et des contrôles et de veiller à 
ce que la filiale soit capitalisée de façon adéquate pour couvrir ces risques. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité permettra à la filiale d’une composante d’une entité financière québécoise d’utiliser un 
montant attribué provenant de l’AMA de la composante de l’entité financière qui la détient, 
pourvu que les conditions énoncées au paragraphe 656 soient satisfaites. 
 

 
657. Sous réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité précisée au paragraphe 669 d) 

de la section 7.3.2, la prise en compte d’une estimation solidement argumentée 
des avantages de la diversification peut être effectuée au niveau du groupe ou 
de la filiale d’une composante de l’entité financière. Cependant, si l’autorité de 
contrôle du pays d’accueil décide que les filiales doivent calculer des exigences 
de fonds propres individuelles (Chapitres 1 et 2 de la présente ligne directrice), 
celles-ci ne peuvent pas intégrer, dans leurs calculs AMA, les avantages de la 
diversification à l’échelle du groupe (p. ex., lorsqu’une filiale à dimension 
internationale est considérée significative, elle peut incorporer les avantages 
résultant de l’effet de diversification de ses propres activités – au niveau sous-
consolidé – mais pas ceux résultant de l’effet de diversification de la société 
mère). 

 
658. La méthodologie appliquée sera jugée pour son caractère approprié en fonction 

du stade de développement des techniques d’allocation sensibles au risque et 
de la mesure dans laquelle elle reflète le niveau de risque opérationnel des unités 
juridiques et de l’ensemble du groupe. Les autorités de contrôle attendent des 
groupes ayant adopté AMA qu’ils poursuivent leurs efforts pour affiner les 
techniques d’allocation du risque opérationnel, nonobstant l’autorisation initiale 
de techniques reposant sur le produit brut ou d’autres indicateurs du risque 
opérationnel. 

 
659. Paragraphe supprimé. 
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7.3 Critères d’agrément 
 
7.3.1 Approche standard247 
 
660. Pour être autorisée à appliquer l’approche standard, une entité financière 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; 

• elle dispose des ressources suffisantes, au sein des principaux secteurs 
d'activités ainsi que des unités de contrôle et de vérification. 

 
661. L’Autorité est en droit d’imposer à l’entité financière une période initiale de 

surveillance de l’approche standard avant qu’elle puisse l’utiliser aux fins du 
calcul des exigences de fonds propres réglementaires. 

 
662. L’entité financière doit élaborer des procédures spécifiques et établir des critères 

consignés par écrit pour ventiler le produit brut de ses diverses activités entre les 
secteurs d'activités et unités dans celles prévues par le cadre de l’approche 
standard. Les critères doivent faire l’objet d’un examen et d’un ajustement, selon 
les besoins, de façon à intégrer les nouvelles activités et les changements 
d’activité. Les principes présidant à cette ventilation sont exposés dans 
l’Annexe 7-I. 

 
663. Certaines entités financières à dimension internationale pourraient souhaiter 

utiliser l’approche standard. Il est donc important qu’elles disposent de systèmes 
adéquats pour la gestion du risque opérationnel. En conséquence, elles doivent 
satisfaire aux critères supplémentaires suivants pour pouvoir utiliser l’approche 
standard248. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Toute entité financière appliquant l’approche standard devra se conformer aux critères du 
paragraphe 663. L’Autorité tiendra compte du profil de risque et de la complexité de l’entité 
financière lorsqu’elle examinera les documents d’autoévaluation de la conformité à ces critères. 
 

 
a) L’entité financière doit être dotée d’un système de gestion du risque 

opérationnel où les responsabilités sont clairement attribuées à une 

                                                
247  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. 

248  Pour les autres entités financières, l’observation de ces critères est recommandée et peut être imposée 
par l’Autorité, à sa discrétion. 
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fonction de gestion du risque opérationnel. Cette fonction est 
responsable : de l’élaboration de stratégies permettant d’identifier, 
d’évaluer, de surveiller et de contrôler/d’atténuer le risque opérationnel; de 
la codification des politiques et procédures de l’entité financière concernant 
la gestion et le contrôle du risque opérationnel; de la conception et de la 
mise en œuvre du cadre d’évaluation du risque opérationnel de l’entité 
financière; de la conception et de la mise en œuvre du système de 
divulgation du risque opérationnel. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Il se peut que la taille et la complexité d’une entité financière ne justifient pas l’existence d’une 
unité organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque opérationnel. Le cas 
échéant, une entité financière doit être en mesure de démontrer à l’Autorité que son cadre de 
gestion du risque opérationnel est adapté à la taille et à la complexité de ses opérations. En 
l’absence d’une telle unité indépendante, les responsabilités susmentionnées devraient échoir à 
des employés n’exerçant pas les activités faisant l’objet du contrôle.  
 
L’expression « système de gestion du risque opérationnel » ne désigne pas nécessairement une 
application technologique conçue pour gérer le risque opérationnel systémique, quoiqu’une telle 
application puisse être un élément de l’approche de l’entité financière en la matière. Le terme 
« système » s’entend plutôt d’un ensemble de politiques et de processus mis en place à l’échelle 
de l’entité financière afin de cerner et d’évaluer le risque opérationnel et d’en assurer le suivi et 
le contrôle. 
 

 
b) Dans le cadre de son système interne d’évaluation du risque opérationnel, 

l’entité financière doit enregistrer systématiquement les données relatives 
au risque opérationnel, notamment les pertes significatives par secteur 
d’activités. Le système d’évaluation doit être étroitement intégré aux 
processus de gestion des risques de l’entité financière. Les données qu’il 
produit doivent faire partie intégrante de ses processus de surveillance et 
de contrôle du profil de risque opérationnel. Par exemple, ces informations 
doivent tenir une place prépondérante dans la divulgation des risques, 
dans les rapports à la direction et dans l’analyse des risques. L’entité 
financière doit disposer de techniques pour inciter à une meilleure gestion 
du risque opérationnel dans l’ensemble de l’entité financière. 

 
c) L’exposition au risque opérationnel (et notamment les pertes significatives 

subies) doit être régulièrement divulguée à la direction de l’unité concernée, 
à la haute direction et au conseil d’administration. L’entité financière doit 
disposer de procédures lui permettant de prendre les mesures nécessaires 
à la lumière des rapports à la direction. 
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Note de l’Autorité 
 
Toute entité financière qui met en œuvre l’approche standard devrait périodiquement faire rapport 
sur son exposition au risque opérationnel à la haute direction et au conseil d’administration. La 
fréquence et la teneur de ces rapports doivent être fonction de la structure de rapport ainsi que de 
la nature, de la complexité et du profil de risque de l’entité financière. La nécessité d’officialiser le 
processus de production de ces rapports doit également correspondre à la structure interne de 
l’entité financière (p. ex., le nombre d’employés et la hiérarchie). Toute entité financière doit 
élaborer des procédures lui permettant de prendre des mesures adéquates au vu de l’information 
que renferment les rapports liés au risque opérationnel. 
 

 
d) Le système de gestion du risque opérationnel de l’entité financière doit être 

bien documenté. L’entité financière doit avoir mis en place des procédures 
permettant d’assurer le respect d’un ensemble documenté de politiques, 
contrôles et procédures internes concernant le système de gestion du 
risque opérationnel, qui doit comporter des règles à appliquer en cas de 
non-conformité. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Toute entité financière devrait élaborer des processus pour s’assurer qu’elle respecte un 
ensemble documenté de politiques, de contrôles et de procédures internes relativement à la 
gestion du risque opérationnel. 
 

 
e) Les processus de gestion et le système d’évaluation du risque opérationnel 

doivent faire l’objet d’une validation et d’une vérification périodique 
indépendante, devant porter sur les activités des unités et sur la fonction 
de gestion du risque opérationnel. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsque la taille et la complexité d’une entité financière ne justifient pas l’existence d’une unité 
organisationnelle se consacrant uniquement à la gestion du risque opérationnel, la vérification 
indépendante doit porter particulièrement sur les processus de gestion de ce risque, et elle peut 
être intégrée à l’examen des activités des unités respectives qui en font l’objet. 
 

 
f) Le système d’évaluation du risque opérationnel de l’entité financière (y 

compris les processus internes de validation) doit faire l’objet d’un examen 
périodique par les auditeurs externes et/ou l'Autorité. 
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Note de l’Autorité 
 
L’Autorité n‘oblige pas les entités financières à se prêter à des examens de vérification externe 
du système d’évaluation du risque opérationnel. 
 

 
7.3.2 Approches de mesure avancées (AMA) 
 
i. Critères généraux 
 
664. Pour être autorisée à appliquer les AMA, une entité financière doit donner à 

l’Autorité l’assurance que, au minimum : 
 

• son conseil d’administration et sa haute direction participent activement à 
la surveillance du cadre de gestion du risque opérationnel; 

• elle dispose d’un système de gestion du risque opérationnel de conception 
saine et mis en œuvre avec intégrité; 

• elle dispose des ressources suffisantes, au sein des principaux secteurs 
d'activités ainsi que des unités de contrôle et de vérification, pour utiliser 
l’approche. 

 
665. L’AMA sera soumise à une période initiale de surveillance par l’Autorité avant 

d’être appliquée à des fins réglementaires. Cette période permettra à l’Autorité 
de déterminer la crédibilité et la pertinence de l’approche. Tel qu’indiqué ci-après, 
le système interne de mesure d’une entité financière doit raisonnablement 
estimer les pertes inattendues en combinant les données internes et externes 
sur les pertes, l’analyse de scénarios ainsi que les facteurs caractérisant 
l’environnement opérationnel propre à l’entité financière et son contrôle interne. 
Ce système doit également être capable de servir de fondement à l’allocation du 
capital économique aux différents secteurs d'activités en fonction du risque 
opérationnel, de façon à favoriser une meilleure gestion du risque opérationnel 
au sein de chacun. 

 
ii. Critères qualitatifs 
 
666. Une entité financière doit satisfaire aux critères qualitatifs suivants avant d’être 

autorisée à appliquer une AMA pour le calcul des fonds propres en regard du 
risque opérationnel : 

 
a) Elle doit disposer d’une fonction gestion du risque opérationnel 

indépendante, responsable de la conception et de la mise en œuvre du 
cadre de gestion du risque opérationnel de l’entité financière. Cette fonction 
est responsable : de la codification des politiques et procédures de l’entité 
financière concernant la gestion et le contrôle du risque opérationnel; de la 
conception et de la mise en œuvre du cadre de gestion du risque 
opérationnel de l’entité financière; de la conception et de la mise en œuvre 
du système de divulgation du risque opérationnel; de l’élaboration de 
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stratégies permettant d’identifier, de mesurer, de surveiller et de 
contrôler/d’atténuer le risque opérationnel. 

b) Le système interne de mesure du risque opérationnel doit être étroitement 
intégré à la gestion quotidienne des risques de l’entité financière. Les 
données qu’il produit doivent faire partie intégrante de ses processus de 
surveillance et de contrôle du profil de risque opérationnel. Par exemple, 
ces informations doivent tenir une place prépondérante dans la divulgation 
des risques, dans les rapports à la direction, dans l’allocation interne des 
fonds propres et dans l’analyse des risques. L’entité financière doit 
disposer de techniques pour allouer les fonds propres pour le risque 
opérationnel aux principaux secteurs d'activités et pour inciter à une 
meilleure gestion du risque opérationnel dans l’ensemble de l’entité 
financière. 

c) L’exposition au risque opérationnel et les pertes subies doivent faire l’objet 
de rapports réguliers à la direction de l’unité concernée, à la haute direction 
et au conseil d’administration. L’entité financière doit disposer de 
procédures lui permettant de prendre les mesures nécessaires à la lumière 
des rapports à la direction. 

d) Le système de gestion du risque opérationnel de l’entité financière doit être 
bien documenté. L’entité financière doit avoir mis en place des procédures 
permettant d’assurer le respect d’un ensemble documenté de politiques, 
contrôles et procédures internes concernant le système de gestion du 
risque opérationnel, qui doit comporter des règles à appliquer en cas de 
non-conformité. 

e) Les auditeurs internes et/ou externes doivent examiner périodiquement les 
processus de gestion et les systèmes de mesure du risque opérationnel. 
Ces examens doivent porter sur les activités des unités et sur la fonction 
indépendante de gestion du risque opérationnel. 

f) La validation du système de mesure du risque opérationnel par les 
auditeurs externes et/ou l’Autorité devrait comporter les éléments suivants : 

 
• vérification du bon fonctionnement des processus de validation 

interne; 

• vérification de la transparence et de l’accessibilité des flux de 
données et des processus liés au système de mesure des risques. 
En particulier, les auditeurs et l’Autorité doivent être en mesure 
d’avoir facilement accès aux spécifications et aux paramètres du 
système, lorsqu’ils le jugent utile et conformément à des procédures 
appropriées. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité n’oblige pas les entités financières à se prêter à des vérifications externes de leurs 
processus de gestion et de leurs systèmes de mesure du risque opérationnel. 
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iii. Critères quantitatifs  
 
Critère de fiabilité AMA 
 
667. Étant donné l’évolution constante des méthodologies d’analyse du risque 

opérationnel, le Comité de Bâle ne précise ni l’approche ni les hypothèses quant 
aux distributions de probabilités utilisées pour modéliser la mesure du risque 
opérationnel aux fins du calcul des fonds propres réglementaires. Une entité 
financière doit cependant être à même de démontrer que son approche prend en 
compte les événements exceptionnels générateurs de pertes potentiellement 
sévères. Quelle que soit l’approche retenue, une entité financière doit faire la 
preuve que sa mesure du risque opérationnel répond à un critère de fiabilité 
comparable à celui de l’approche notation interne pour le risque de crédit 
(correspondant à une période de détention d’un an et à un intervalle de confiance 
au 99,9e centile). 

 
668. Le Comité de Bâle reconnaît que le critère de fiabilité AMA procure aux entités 

financières une large marge de flexibilité pour le développement d’un système 
de mesure et de gestion du risque opérationnel. Toutefois, dans le cadre du 
développement de ces systèmes, les entités financières doivent adopter et 
mettre à jour des procédures rigoureuses pour la modélisation du risque 
opérationnel et la validation indépendante du modèle. Le Comité de Bâle 
examinera l’évolution des pratiques du secteur financier permettant d’estimer de 
façon cohérente et crédible des pertes opérationnelles potentielles. Il examinera 
également les données accumulées ainsi que les exigences de fonds propres 
estimées selon l’AMA et affinera éventuellement ses propositions. 

 
Critères spécifiques 
 
669. La présente section définit une série de critères quantitatifs applicables aux 

mesures du risque opérationnel élaborées en interne, aux fins du calcul de 
l’exigence minimale de fonds propres. 

 
a) Le système interne de mesure du risque opérationnel doit couvrir la totalité 

du risque opérationnel défini par le Comité de Bâle (paragraphe 644) et les 
types d’événements générateurs de pertes opérationnelles définis par 
l’Annexe 7-II. 

b) L’entité financière doit calculer son exigence de fonds propres en 
agrégeant les pertes attendues (PA) et les pertes inattendues (PI), sauf si 
elle peut démontrer que son mode de fonctionnement interne couvre 
adéquatement PA. Cela signifie que, si elle veut baser ses exigences 
minimales de fonds propres réglementaires exclusivement sur PI, l’entité 
financière doit convaincre l’Autorité qu’elle a mesuré et pris en compte son 
exposition PA. 
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Note de l’Autorité 
 
Une entité financière peut détenir des fonds propres uniquement pour couvrir des pertes 
inattendues (PI), à condition qu’elle puisse démontrer qu’elle a mesuré et pris en compte son 
exposition aux pertes attendues (PA). Pour que la « mesure » des PA par l’entité financière soit 
à la satisfaction de l’Autorité, il faudrait qu’elle corresponde aux exigences de fonds propres au 
titre de la somme des PA et des PI, exigences qui sont calculées en appliquant l’AMA adoptée 
par l’entité financière et approuvée par l’Autorité.  
 
L’Autorité pourrait autoriser la compensation des PA si celle-ci prend la forme suivante : i) 
réserves pour des pertes opérationnelles constituées en vertu des principes comptables 
généralement reconnus en vigueur au Canada; ii) autres moyens (p. ex., tarification, 
établissement du budget), à condition que l’entité financière puisse démontrer que les pertes 
correspondantes sont largement prévisibles et raisonnablement stables et que la procédure 
d’estimation est cohérente dans le temps.  
 
La compensation maximale au titre des PA pour risque opérationnel ne peut excéder le montant 
de l’exposition à des PA qui a été calculé au moyen de l’AMA adoptée par l’entité financière et 
approuvée par l’Autorité.  
 
Les compensations admissibles au titre des PA pour risque opérationnel devraient être à même 
de couvrir, avec une grande certitude, les PA sur une période d’un an. Lorsque la compensation 
ne revêt pas la forme de réserves, le recours à celle-ci devrait se limiter aux secteurs d'activités 
et aux types d’événement dont les pertes sont courantes et largement prévisibles. Étant donné 
que les pertes extraordinaires liées au risque opérationnel n’entrent pas dans la catégorie des 
PA, les réserves spécifiquement constituées pour couvrir ce type d’événement déjà survenu ne 
seront pas admissibles comme compensation au titre des PA.  
 
L’entité financière devrait clairement documenter la façon dont elle mesure et prend en compte 
les PA pour le risque opérationnel, notamment la manière dont les compensations, le cas 
échéant, répondent aux conditions précitées. 
 

 
c) La granularité du système de mesure du risque doit être suffisante pour 

appréhender les principales sources de risque opérationnel affectant la 
forme de la queue de distribution des estimations de pertes. 

d) Dans le calcul des exigences de fonds propres réglementaires, les 
estimations individuelles des divers types de risque opérationnel doivent 
être additionnées. L’entité financière peut toutefois être autorisée à 
appliquer des coefficients de corrélation déterminés en interne entre ces 
estimations individuelles, à condition de démontrer à l’Autorité que ses 
systèmes de détermination des coefficients de corrélation sont rationnels, 
mis en œuvre avec intégrité et tiennent compte des incertitudes inhérentes 
à toute estimation de corrélations (notamment en période de tensions). 
L’entité financière doit valider ses hypothèses de corrélations à l’aide de 
techniques quantitatives et qualitatives appropriées. 

e) Le système de mesure du risque opérationnel doit comporter certaines 
caractéristiques essentielles pour satisfaire au critère de fiabilité décrit 
dans la présente section, concernant les domaines suivants : données 
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internes; données externes pertinentes; analyse de scénarios; facteurs 
reflétant l’environnement opérationnel et les systèmes de contrôle interne. 

f) L’entité financière doit disposer de processus crédibles, transparents, bien 
documentés et vérifiables pour pondérer ces éléments clés dans son 
système global de mesure du risque opérationnel. Ainsi, il peut arriver que 
l’intervalle de confiance de 99,9e centile basé essentiellement sur des 
données internes et externes sur les événements générateurs de pertes ne 
soit pas fiable pour des secteurs d'activités présentant une queue de 
distribution épaisse et un faible nombre de pertes constatées. En pareils 
cas, l’analyse de scénarios et les facteurs de l’environnement opérationnel 
et du contrôle interne peuvent jouer un rôle prédominant dans le système 
de mesure du risque. En revanche, les données sur les événements 
générateurs de pertes opérationnelles peuvent jouer un rôle prédominant 
dans les systèmes de mesure pour les secteurs d'activités ou l’intervalle de 
confiance de 99,9e centiles reposant essentiellement sur de telles données 
est jugé fiable. Dans tous les cas, l’approche servant à pondérer les quatre 
éléments fondamentaux doit posséder une cohérence interne et éviter le 
double comptage des évaluations qualitatives ou des facteurs d’atténuation 
du risque déjà pris en compte dans d’autres éléments du cadre. 

 
Données internes 
 
670. Les entités financières doivent enregistrer les données internes de pertes 

conformément aux critères précisés dans la présente section. Ce suivi constitue 
un préalable indispensable à l’élaboration et au fonctionnement d’un système 
crédible pour la mesure du risque opérationnel. Les données internes de pertes 
sont cruciales, car elles permettent de mettre en relation les estimations de 
risques effectuées par l’entité financière et ses pertes effectives. Cela peut être 
réalisé de plusieurs manières, notamment en utilisant les données internes de 
pertes pour former une estimation empirique du risque, pour valider les données 
saisies et produites par le système interne de mesure, ou pour assurer un lien 
entre pertes historiques et décisions de gestion et de contrôle du risque. 

 
671. Les données internes de pertes sont d’autant plus significatives qu’elles sont 

clairement reliées à un type d’activité de l’entité financière, à des processus 
technologiques et à des procédures de gestion des risques. En conséquence, 
une entité financière doit disposer de procédures bien documentées pour 
évaluer, à tout moment, la pertinence des données historiques de pertes, 
notamment pour les situations dans lesquelles le jugement peut prévaloir sur les 
indications chiffrées, les transposer ou leur appliquer d’autres ajustements, dans 
quelle mesure une telle décision peut intervenir et qui est autorisé à la prendre. 

 
672. Les mesures du risque opérationnel produites à l’interne et utilisées aux fins du 

calcul des exigences de fonds propres réglementaires doivent être basées sur 
les données de pertes historiques sur une période d’observation d’au moins cinq 
ans, qu’elles soient utilisées pour mesurer directement la perte ou pour valider 
cette mesure. Lors de l’adoption initiale d’une AMA, une entité financière est 
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autorisée à se baser sur une période d’observation de trois ans (y compris pour 
le double calcul de la section 1.4). 

 
673. Pour qu’une entité financière soit autorisée à utiliser ses systèmes aux fins du 

calcul des fonds propres réglementaires, ses processus internes de collecte des 
données doivent satisfaire aux critères suivants : 

 
• Afin de faciliter le processus de validation par l’Autorité, l’entité financière 

doit pouvoir faire correspondre ses données historiques de pertes aux 
catégories prudentielles de niveau 1 précisées dans les Annexes 7-I et 7-
II et les transmettre à l’Autorité sur demande. L’allocation des pertes aux 
secteurs d'activités et types d’événements définis doit être effectuée selon 
des critères objectifs bien documentés. Toutefois, il appartient à l’entité 
financière de décider dans quelle mesure elle intègre ces secteurs dans 
son système de mesure du risque opérationnel. 

• Les données internes de pertes d’une entité financière doivent être 
exhaustives, c’est-à-dire prendre en compte toutes les activités et 
expositions importantes des sous-systèmes et implantations 
géographiques concernées. Une entité financière doit pouvoir justifier que 
les activités et expositions exclues n’auraient, ni individuellement ni 
globalement, aucune incidence significative sur les estimations agrégées 
du risque. Elle doit avoir fixé un seuil adéquat (p. ex., 12 500 $ canadiens), 
en termes bruts, pour les données de pertes à collecter. Le seuil approprié 
peut varier quelque peu selon les entités financières, et au sein d’une 
même entité financière selon les secteurs d'activités et/ou les types 
d’événements. Toutefois, il devrait correspondre globalement à celui des 
entités financières comparables. 

• Outre les données sur le montant brut des pertes, une entité financière doit 
recenser divers renseignements : date de l’événement; recouvrement 
éventuel de montants bruts; éléments dérivant les facteurs ou causes à 
l’origine de la perte. Le niveau de détail doit être adapté à l’ampleur de la 
perte brute. 

• Une entité financière doit élaborer des procédures spécifiques pour ventiler 
les données de pertes associées à des événements survenant au sein 
d’une fonction centralisée (service informatique, par exemple), à une 
activité couvrant plusieurs secteurs d'activités et à une succession 
d’événements liés. 

• Les pertes opérationnelles associées au risque de crédit et incluses depuis 
longtemps dans les bases de données des entités financières sur le risque 
de crédit (carence dans la gestion des sûretés, par exemple) continuent 
d’être traitées comme risque de crédit aux fins du calcul des exigences 
minimales de fonds propres réglementaires dans le cadre de la ligne 
directrice. En conséquence, ces pertes ne sont pas assujetties à une 
exigence de fonds propres au titre du risque opérationnel249. Les entités 

                                                
249  Cela vaut pour toutes les entités financières, y compris celles qui pourraient seulement commencer à 

concevoir leurs bases de données sur le risque opérationnel et le risque de crédit. 
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financières doivent néanmoins, pour la gestion interne du risque 
opérationnel, identifier toutes les pertes significatives liées au risque 
opérationnel (tel que défini au paragraphe 644 et en relation avec les types 
d’événements figurant à l’Annexe 7-II), y compris celles qui sont déjà liées 
au risque de crédit. Il conviendrait d’annoter spécialement ces dernières 
séparément dans la base de données de l’entité financière sur le risque 
opérationnel. Le seuil délimitant des pertes « significatives » peut varier 
selon les entités financières, et au sein d’une même entité financière selon 
les secteurs d'activités et/ou les types d’événements. Les seuils significatifs 
devraient correspondre globalement à ceux des entités financières 
comparables. 

• Les pertes opérationnelles associées au risque de marché sont traitées 
comme risque opérationnel aux fins du calcul des exigences minimales de 
fonds propres réglementaires dans le cadre de la ligne directrice et seront 
donc assujetties à une exigence de fonds propres en regard du risque 
opérationnel. 

 
Données externes 
 
674. Le système de mesure du risque opérationnel d’une entité financière doit utiliser 

des données externes pertinentes (données publiques et/ou partagées au sein 
du secteur financier), notamment lorsqu’il existe des raisons de croire que l’entité 
financière est exposée à des pertes peu fréquentes, mais potentiellement 
lourdes. Ces données externes devraient inclure des informations sur le montant 
des pertes réelles, sur l’importance de l’activité à l’origine de ces pertes, sur les 
causes et les circonstances et tout renseignement complémentaire pouvant 
servir à d’autres entités financières pour évaluer la pertinence de l’événement en 
ce qui les concerne. Une entité financière doit établir une procédure systématique 
pour déterminer les situations nécessitant de recourir à des données externes et 
les méthodologies à utiliser pour incorporer ces données (p. ex., transposition, 
ajustements qualitatifs ou intégration dans les modèles pour améliorer l’analyse 
de scénarios). Les conditions et modalités d’utilisation des données externes 
doivent faire l’objet d’une révision périodique, être documentées et soumises à 
des vérifications régulières indépendantes. 

 
Analyse par scénario 
 
675. Lorsqu’elle évalue son exposition à des événements pouvant engendrer des 

pertes sévères, une entité financière doit utiliser une analyse de scénarios définis 
par des spécialistes et recourant à des données externes. Cette approche, qui 
s’appuie sur les connaissances de cadres des métiers expérimentés et de 
spécialistes de la gestion des risques, permet d’obtenir des évaluations 
argumentées de pertes sévères plausibles. Par exemple, ces évaluations de 
spécialistes peuvent être exprimées sous la forme de paramètres d’une 
distribution statistique présumée des pertes. En outre, l’analyse de scénarios 
devrait être utilisée par l’entité financière pour évaluer l’impact des déviations par 
rapport aux hypothèses de corrélations intégrées à son cadre de mesure du 
risque opérationnel, en particulier pour estimer les pertes potentielles provenant 
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de plusieurs événements de pertes simultanés. Cette évaluation doit être 
régulièrement validée et ajustée par rapport aux pertes effectives, afin d’assurer 
leur caractère raisonnable. 

 
Facteurs environnement opérationnel et contrôle interne 
 
676. Outre les données sur les pertes (réelles ou fondées sur l’analyse de scénarios), 

la méthodologie d’évaluation des risques applicable à l’ensemble d’une entité 
financière doit couvrir les facteurs environnement opérationnel et contrôle interne 
pouvant modifier son profil de risque opérationnel. En intégrant ces facteurs, les 
évaluations des risques d’une entité financière sont plus prospectives, reflètent 
plus directement la qualité de son environnement opérationnel et du cadre de 
contrôle, aident à rapprocher l’évaluation des exigences de fonds propres des 
objectifs de la gestion des risques et rendent compte de façon plus immédiate 
des améliorations comme des détériorations du profil de risque opérationnel. 
Pour pouvoir être admise aux fins des fonds propres réglementaires, la prise en 
compte de ces facteurs doit satisfaire aux critères suivants : 

 
• Le choix de chaque facteur doit être justifié par le fait qu’il représente un 

vecteur de risque pertinent, en s’appuyant sur l’expérience et sur l’avis d’un 
spécialiste du secteur d’activités concerné. Dans la mesure du possible, 
les facteurs doivent pouvoir être transcrits en mesures quantitatives 
vérifiables. 

• La sensibilité des estimations des risques aux modifications de ces facteurs 
et le poids relatif des divers facteurs doivent être solidement argumentés. 
Outre le fait qu’il doit reconnaître la modification des risques induite par 
l’amélioration des contrôles, le cadre doit également prendre en compte la 
hausse potentielle des risques provenant d’un accroissement de la 
complexité des activités ou du volume d’activité. 

• Le cadre et tous les aspects de son application, y compris la logique 
justifiant l’ajustement des estimations empiriques, doivent être documentés 
et soumis à une vérification indépendante au sein de l’entité financière ainsi 
que par l’Autorité. 

• Régulièrement, le processus et les résultats doivent être validés par 
comparaison avec les données internes de pertes effectives et les données 
externes pertinentes; les ajustements nécessaires doivent être apportés. 

 
iv. Facteurs d’atténuation des risques250 
 
677. Dans la méthodologie AMA, une entité financière est autorisée à prendre en 

compte l’assurance comme technique d’atténuation du risque opérationnel aux 
fins du calcul des exigences de fonds propres réglementaires. Cette prise en 

                                                
250  Le Comité de Bâle entend entretenir un dialogue régulier avec la profession sur le sujet des techniques 

d’atténuation du risque opérationnel et, le moment venu, pourrait envisager de réviser les critères 
d’éligibilité et les limites à imposer en fonction de l’expérience. 
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compte sera limitée à 20 % de l’exigence de fonds propres totale au titre du 
risque opérationnel. 

 
678. La capacité d’une entité financière à bénéficier de cette technique d’atténuation 

des risques dépendra du respect des critères suivants : 
 

• La note affectée à la capacité d’indemnisation de l’assureur est d’au 
minimum A (ou équivalent). 

• La police d’assurance doit avoir une durée initiale d’au moins un an. 
S’agissant d’une police dont le temps à échéance résiduel est inférieur à 
un an, l’entité financière doit opérer une décote en rapport avec la 
diminution du temps à échéance résiduel de la police, jusqu’à 100 % pour 
les polices dont le temps à échéance résiduel est égal ou inférieur à 
90 jours. 

• La police d’assurance est assortie d’une période de préavis de résiliation 
de l’assureur d’au minimum 90 jours. 

• La police d’assurance ne comporte pas de clauses entraînant la réduction 
ou suppression des garanties en cas de sanctions de l’Autorité ou 
s’agissant d’une entité financière défaillante, empêchant l’entité financière, 
l’administrateur ou le liquidateur d’être indemnisé pour les préjudices subis 
ou les frais engagés par l’entité financière, sauf au titre d’événements 
survenant une fois la procédure engagée et à condition que la police 
d’assurance comporte des clauses d’exclusion de toute amende, pénalité 
ou de tout dommage pour faute résultant de mesures réglementaires. 

• Le calcul des techniques d’atténuation des risques doit refléter l’étendue 
de la couverture de l’entité financière offerte par les polices d’assurance, 
de manière transparente et cohérente, en regard de la probabilité effective 
et de l’incidence de la perte dans la détermination globale par l’entité 
financière de ses fonds propres pour risque opérationnel. 

• L’assurance est fournie par un tiers indépendant. Dans le cas des 
assurances émanant de sociétés captives ou de filiales, l’exposition doit 
avoir été transférée (par le biais de la réassurance, par exemple) à une 
entité indépendante répondant aux critères d’éligibilité. 

• Le cadre de prise en compte de l’assurance est solidement argumenté et 
bien documenté. 

• L’entité financière communique une description de son usage de 
l’assurance aux fins d’atténuation du risque opérationnel. 

 
679.  La méthodologie de prise en compte de l’assurance dans une AMA doit 

également intégrer les éléments suivants, par le biais de décotes et réductions 
appropriées limitant cette prise en compte : 

 
• temps à échéance résiduel de la police, lorsqu’il est inférieur à un an, tel 

que précisé précédemment; 
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• conditions de résiliation dans ce cas; 

• incertitude concernant l’indemnisation ainsi que toute inadéquation entre la 
couverture fournie par la police d’assurance à l’exposition au risque 
opérationnel. 

 
7.4 Application partielle 
 

 
Remarque 
 
L’Autorité ne permettra que provisoirement à une entité financière adoptant l’approche 
standard d’en faire l’application partielle. Une entité financière pourra appliquer l’approche 
indicateur de base à une partie de ses opérations pendant au plus trois ans suivant 
l’instauration de l’approche standardisée. L’Autorité ne permettra l’application partielle de 
l’approche standard que si l’entité financière peut prouver que cette application partielle n’est 
pas à des fins d’arbitrage des fonds propres au niveau de l’entité telle que définie dans le 
champ d’application de la présente ligne directrice. Elle s’attend à ce que l’application partielle 
ne soit utilisée que dans des cas précis, où l’entité financière peut clairement justifier cette 
démarche. 
 

 
680. Une entité financière est autorisée à utiliser la méthodologie AMA pour certaines 

de ses activités et les approches indicateur de base ou standard pour les autres 
(application partielle), sous réserve de satisfaire aux conditions suivantes : 

 
• Tous les risques opérationnels liés à ses activités mondiales consolidées 

sont pris en compte. 

• Toutes les activités couvertes par l’AMA satisfont aux critères qualitatifs 
permettant l’utilisation de cette approche, et la part des activités traitée 
conformément à une approche plus simple répond aux conditions requises 
par celle-ci. 

• À sa date de mise en œuvre, l’AMA couvre une part significative des 
risques opérationnels. 

• L’entité financière transmet à l’Autorité un calendrier pour l’application de 
l’AMA à la quasi-totalité de ses activités. Ce calendrier doit être conçu dans 
l’optique d’un passage facilement réalisable à l’AMA à terme et non pour 
viser d’autres objectifs. 
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Note de l’Autorité 
 
Une entité financière peut recourir à l’application partielle de l’AMA à condition qu’elle puisse 
prouver que cette application partielle n’est pas à des fins d’arbitrage des fonds propres. Une 
entité financière appliquant une AMA ne sera pas obligée de s’en tenir à l’une des approches 
plus simples (l’approche indicateur de base ou l’approche standardisée) pour les opérations non 
visées par l’AMA. Les entités financières peuvent utiliser l’approche standard combinée à 
l’approche indicateur de base pour toute opération non saisie par l’AMA (voir les notes de 
l’Autorité qui suivent le paragraphe 683 au sujet de l’application partielle de l’approche 
standardisée). 
 
À l’instauration d’une AMA d’application partielle, une part « significative » (75 %) des opérations 
de l’entité financière doit adopter l’AMA. L’entité financière disposera de cinq ans pour étendre 
l’AMA à la « quasi-totalité » (90 %) de ses opérations. 
 
Pour déterminer si elle satisfait aux critères de la part significative et de la quasi-totalité des 
opérations, l’entité financière doit calculer l’exigence de fonds propres selon l’approche standard 
pour les opérations optant pour une AMA, et comparer ce montant au total des exigences de 
fonds propres calculé pour l’ensemble de l’entité financière à l’aide de l’approche standard (et 
de l’approche indicateur de base, le cas échéant). Pour que les opérations visées par l’AMA 
soient jugées « significatives », le ratio ainsi obtenu doit être d’au moins 75 %; il doit atteindre au 
moins 90 % pour qu’elles représentent la « quasi-totalité » des opérations. 
 

 
681. Sous réserve de l'autorisation de l’Autorité, une entité financière optant pour 

l’application partielle peut déterminer quelle partie de ses activités est traitée 
selon la méthodologie AMA, en fonction des secteurs d'activités, de la structure 
juridique, de l’implantation géographique ou d’autres facteurs internes. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières peuvent déterminer quelle partie de leurs activités est traitée selon la 
méthodologie AMA en fonction du secteur d’activités, de la structure juridique ou d’une 
combinaison des deux. Aucune activité exclue du calcul selon la méthodologie AMA ne peut être 
incluse dans la détermination des avantages de diversification pour l’ensemble du groupe dans le 
cadre de l’AMA. 
 

 
682. Sous réserve de l’autorisation de l’Autorité, dans les cas où une entité financière 

envisage de mettre en œuvre une approche autre que AMA pour l’ensemble du 
groupe, sur une base cumulée, et qu’elle ne remplit pas les troisième et/ou 
quatrième conditions du paragraphe 680, l’entité financière peut, dans des 
circonstances limitées : 

 
• procéder de façon permanente à une mise en œuvre partielle de l’approche 

AMA;  

• inclure dans ses exigences de fonds propres au titre du risque opérationnel 
pour l’ensemble du groupe, sur une base cumulée, les résultats d’un calcul 
AMA effectué dans une filiale où l’approche AMA a été approuvée par 
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l’autorité de contrôle compétente de la juridiction d’accueil et jugé 
acceptable par l’Autorité. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’entité financière qui adopte l’approche standard peut être tenue d’instaurer une AMA pour une 
filiale œuvrant dans une autre juridiction. Dans ce cas, avec l’accord de l’Autorité, l’entité 
financière peut intégrer cette exigence de fonds propres résultant d’un calcul AMA au calcul de 
ses fonds propres pour risque opérationnel. 
 

 
683.  Il conviendrait que l’autorisation visée au paragraphe 682 ne soit accordée qu’à 

titre exceptionnel. Elle devrait en principe être limitée à des circonstances dans 
lesquelles l’entité financière est dans l’impossibilité de remplir certaines 
conditions en raison de décisions de l’autorité de contrôle sur les activités des 
filiales de l’entité financière dans des juridictions à l’étranger. 
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Chapitre 8. Risque de marché 

8.1 Risque de marché : dispositif de mesure 
 

 683(i). Le risque de marché s’entend du risque de pertes sur les positions de bilan et de 
hors-bilan liées à la variation du prix du marché, recouvrent : 

 
• les risques relatifs aux instruments liés aux taux d’intérêt et titres de 

propriété du portefeuille de négociation; 

• le risque de change251 et le risque sur produits de base encourus pour 
l’ensemble de l’entité financière. 

 
8.1.1 Portée et couverture des exigences de fonds propres 
 

 683(ii). Les exigences de fonds propres pour les instruments liés aux taux d’intérêt et 
titres de propriété portent sur les éléments du portefeuille de négociation courant 
évalués prudemment par les entités financières, conformément aux paragraphes 
718(c) à 718(cix) ci-après. La définition du portefeuille de négociation est 
précisée aux paragraphes 685 à 689 (iii) ci-après. 

 
683(iii). Pour le risque de change et le risque sur produits de base, les exigences de 

fonds propres portent sur l’ensemble des positions sur devises et produits de 
base de l’entité financière. Une certaine latitude étant laissée pour exclure les 
positions de change structurelles. Certaines de ces positions seront 
comptabilisées et, par conséquent, évaluées à leur valeur marchande, mais que 
d’autres pourront l’être à leur valeur comptable. 

 
 683(iv). Paragraphe supprimé. 

 
 683(v). De la même façon que pour le risque de crédit, les exigences de fonds propres 

relatives au risque de marché s’appliquent à l’entité telle que définie au 
Chapitre 1. L’Autorité autorisera les composantes de l’entité à déclarer en termes 
nets les positions courtes et longues sur le même instrument (p. ex., une devise, 
un produit de base, un titre de propriété ou une obligation), quel que soit leur lieu 
d’inscription comptable. Cependant, en certaines circonstances, l’inclusion des 
positions individuelles dans le système de mesures sans aucune compensation 
avec celles des autres unités pourrait s’imposer. Cela pourra s’avérer nécessaire, 
par exemple, lorsque des obstacles entravent le rapatriement rapide de 
bénéfices d’une filiale à l’étranger ou que des difficultés résultant de dispositions 
juridiques ou de procédures empêchent de gérer en temps voulu les risques sous 
une forme consolidée. L’entité doit documenter le bien-fondé et la méthode 
permettant de déterminer si les positions doivent ou non être réglées par 
compensation. Ces renseignements doivent être mis à la disposition de l’Autorité. 
En outre, celle-ci se réserve le droit de surveiller les risques de marché des 
diverses unités à un niveau individuel pour éviter que des déséquilibres 
significatifs au sein de l’entité n’échappent au contrôle.  

                                                
251  Sauf les positions structurelles au sens de la section 8.3.3. 
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684. Paragraphe supprimé. 
 
685. Par portefeuille de négociation, on entend l’ensemble des positions sur 

instruments financiers et produits de base détenues à des fins de négociation ou 
dans le but de couvrir d’autres éléments du portefeuille de négociation. Pour être 
admis dans le calcul des fonds propres réglementaires, ces instruments 
financiers doivent être libres de clauses restreignant leur négociabilité ou doivent 
pouvoir bénéficier d’une couverture intégrale. En outre, les positions doivent être 
réévaluées fréquemment et avec précision et le portefeuille doit être géré 
activement. Chaque entité financière devrait se doter d’une politique précisant 
les éléments à attribuer au portefeuille de négociation. 

 
686. Par instrument financier, on entend tout contrat créant un actif financier pour une 

entité financière et un passif financier ou un instrument de capital pour une autre 
entité financière. Les instruments financiers comprennent tant les instruments 
financiers primaires (ou au comptant) que les instruments dérivés. Peuvent 
constituer un actif financier : des liquidités; droit de recevoir de la trésorerie ou 
un autre actif financier; droit contractuel d’échanger des actifs financiers à des 
conditions potentiellement favorables; instrument de capital. Peuvent constituer 
un passif financier : obligation contractuelle de livrer de la trésorerie ou un autre 
actif financier; obligation contractuelle d’échanger des passifs financiers à des 
conditions potentiellement défavorables. 

 
687. Les positions détenues à des fins de négociation sont celles qui ont été prises en 

vue d’être cédées à court terme et/ou dans l’intention de tirer profit de 
mouvements de prix actuels ou escomptés à court terme, ou pour s’assurer des 
bénéfices d’arbitrages. Elles peuvent englober, par exemple, des positions pour 
compte propre, des positions liées à la négociation pour la clientèle (notamment 
achats et ventes simultanés clientèle/compte propre) et les activités de teneur de 
marché. 

 
 687(i). Les entités financières doivent disposer de politiques et procédures clairement 

définies pour déterminer les expositions à inclure et à exclure de leur portefeuille 
de négociation aux fins du calcul des fonds propres réglementaires, pour assurer 
la conformité aux critères du portefeuille de négociation énoncés dans le présent 
chapitre, et afin de tenir compte de leurs capacités et pratiques de gestion des 
risques. Le respect de ces politiques et procédures doit être dûment documenté 
et faire l’objet d’un audit interne périodique. 

 
 687(ii). Ces politiques et procédures doivent à tout le moins porter sur les facteurs 

généraux énoncés ci-après. La liste de ces facteurs ne constitue pas une série 
de tests auxquels un produit ou un groupe de produits liés doit être assujetti pour 
être intégré dans le portefeuille de négociation. Elle représente plutôt une liste 
succincte de points essentiels qui doivent être pris en compte par les politiques 
et procédures aux fins de la gestion globale du portefeuille de négociation de 
l’entreprise : 
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• les activités que l‘entité financière estime commerciales et faisant partie 
intégrante du portefeuille de négociation aux fins des fonds propres 
réglementaires; 

• dans quelle mesure une exposition peut être quotidiennement évaluée à la 
valeur du marché par rapport à un marché bidirectionnel actif et liquide; 

• pour les expositions évaluées par référence à un modèle, dans quelle 
mesure l’entité financière peut : 
 
i. déterminer les risques importants de l’exposition; 
ii. couvrir les risques importants de l’exposition et la mesure dans 

laquelle les instruments de couverture disposeraient d’un marché 
bidirectionnel à la fois actif et liquide; 

iii. dégager des estimations fiables pour les hypothèses et les 
paramètres principaux utilisés dans le modèle. 

 
• dans quelle mesure l’entité financière peut et doit effectuer des évaluations 

de l’exposition qui sont validées à l’extérieur, et ce, d’une façon constante; 

• dans quelle mesure les restrictions juridiques ou d’autres exigences 
opérationnelles réduiraient la capacité de l’entité financière de liquider 
immédiatement l’exposition; 

• dans quelle mesure l’entité financière doit et peut gérer activement le risque 
lié à l’exposition dans ses activités de négociation; 

• dans quelle mesure l’entité financière peut transférer le risque ou les 
expositions entre les portefeuilles bancaires et de négociation, et les 
critères de ces transferts. 

 
688.  Pour être éligibles aux exigences de fonds propres réglementaires relatives aux 

portefeuilles de négociation, l’ensemble des conditions suivantes doivent être 
satisfaites : 

 
• La position/l’instrument ou le portefeuille fait l’objet d’une stratégie de 

négociation dûment documentée (précisant la période de détention 
anticipée) et approuvée par la haute direction. 

• Les politiques et procédures de gestion active de la position sont clairement 
définies. Elles doivent respecter les principes ci-après : 
 
➢ Les positions sont gérées en salle des marchés. 
➢ Elles sont soumises à des limites dont le caractère approprié fait 

l’objet d’un suivi. 
➢ Les négociants, appelés parfois « opérateurs », peuvent 

prendre/gérer des positions de façon autonome dans des limites 
prédéterminées et conformément à la stratégie convenue. 
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➢ Les positions sont évaluées aux prix du marché au moins une fois 
par jour (et les résultats sont reflétés dans l’état des résultats de 
l’entité financière), ou par référence à un modèle dont les paramètres 
sont réévalués quotidiennement. 

➢ Les positions sont divulguées à la haute direction dans le cadre du 
processus de gestion des risques de l’entité financière. 

➢ Les positions font l’objet d’une surveillance active par référence aux 
sources d’information du marché (la liquidité de marché ou la 
possibilité de couvrir les positions ou le profil de risque du portefeuille 
doit faire l’objet d’une évaluation). Dans le cadre de cette 
surveillance, il conviendrait d’évaluer la qualité et la disponibilité de 
l’information de marché servant au processus d’évaluation, le volume 
des transactions et la taille des positions négociées. 

• Des politiques et procédures clairement définies permettent de surveiller 
les positions par rapport à la stratégie de négociation de l’entité financière, 
incluant le suivi du volume des transactions et des positions du portefeuille 
de négociation retenues au-delà des dates prévues. 

 
689. Paragraphe supprimé. 
 

 689(i). Lorsqu’une entité financière couvre une exposition de risque de crédit dans son 
portefeuille bancaire à l’aide d’un dérivé de crédit comptabilisé dans son 
portefeuille de négociation (c.-à-d. à l’aide d’une couverture interne), l’exposition 
au portefeuille bancaire n’est pas réputée couverte aux fins des fonds propres à 
moins que l’entité financière n’achète auprès d’un tiers admissible fournisseur de 
protection un dérivé de crédit conforme aux exigences du paragraphe 191 de la 
section 4.1.5 par rapport à l’exposition du portefeuille bancaire. Lorsqu’une telle 
protection est achetée à un tel tiers et est ensuite prise en compte comme 
couverture d’une exposition au portefeuille bancaire aux fins des fonds propres 
réglementaires, la couverture de dérivé du crédit interne et externe ne serait pas 
incluse dans le portefeuille de négociation aux fins des fonds propres 
réglementaires. 

 
 689(ii). Les positions à l’intérieur des instruments de fonds propres réglementaires 

admissibles de l’entité financière sont déduites des fonds propres. Les positions 
relatives aux instruments de fonds propres réglementaires admissibles d’autres 
banques, firmes de courtage en valeurs et entités du secteur financier, de même 
que les actifs incorporels, sont assujetties au régime établi par l’Autorité à l’égard 
des actifs détenus dans le portefeuille bancaire. Lorsqu’une entité financière fait 
la preuve qu’elle est un teneur de marché actif, l’Autorité peut alors prévoir une 
exception de négociation pour les instruments de fonds propres du portefeuille 
de négociation d’autres banques, firmes de courtage et entités du secteur 
financier. Pour avoir droit à une exception de négociation, l’entité financière doit 
disposer de systèmes et de mécanismes de contrôle adéquats aux fins des 
transactions d’éléments de fonds propres réglementaires admissibles. 
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Note de l’Autorité 
 
Cette exception de négociation ne s’applique qu’aux positions dans des instruments de fonds 
propres réglementaires et d’autres instruments TLAC d’autres institutions financières qui ne 
dépassent pas le seuil de 10 % ou le seuil de 5 % relatif aux participations non significatives tel 
que décrit à la section 2.6. Pour ce qui est du traitement des participations significatives dans 
les fonds propres et instruments TLAC des banques, d’autres institutions financières et d’entités 
d’assurance, celui-ci est également explicité à la section 2.6 de la présente ligne directrice. 
 

 
 689(iii). Les transactions commerciales à terme assimilables aux mises en pension 

qu’une entité financière comptabilise dans son portefeuille bancaire peuvent être 
incluses dans le portefeuille de négociation de l’entité financière aux fins du calcul 
des fonds propres réglementaires dans la mesure où toutes les transactions 
assimilables aux mises en pension sont prises en compte. À cette fin, les 
transactions commerciales assimilables aux mises en pensions ne représentent, 
par définition, que celles qui satisfont aux exigences énoncées aux 
paragraphes 687 et 688 et dont les deux volets prennent la forme d’espèces ou 
de titres pouvant être pris en compte dans le portefeuille de négociation. Qu’elles 
soient comptabilisées dans le portefeuille bancaire ou dans le portefeuille de 
négociation, toutes les transactions assimilables aux mises en pension sont 
assujetties à une exigence de risque de contrepartie dans le portefeuille 
bancaire. 

 
 689(iv). Aux fins du présent chapitre, le portefeuille de négociation avec corrélation se 

compose d’expositions de titrisation et de positions sur dérivés de crédit au 
ne défaut qui remplissent les critères suivants : 

 
• les positions ne sont ni des expositions de retitrisation, ni d'autres dérivés 

d'expositions de titrisation n'offrant pas une répartition au prorata des 
revenus d'une tranche de titrisation. Cela exclut donc les options sur une 
tranche de titrisation et les tranches superprioritaires avec effet de levier 
synthétique (ainsi que les positions complexes à « double effet de levier » 
qui ne sont peut-être pas prises en compte dans la définition de retitrisation 
et seraient ainsi exclues); et 

• tous les sous-jacents de référence sont des produits, y compris des dérivés 
de crédit ayant une seule contrepartie, pour lesquels il existe un marché 
acheteur-vendeur liquide. Cela comprend les positions sur indices 
négociées couramment fondées sur ces sous-jacents de référence. Un 
marché acheteur-vendeur est présumé exister lorsque des offres d’achat 
et de vente sont effectuées entre parties indépendantes et de bonne foi de 
sorte qu’un prix se rapportant raisonnablement au dernier prix de vente ou 
au prix d’offre ou de vente concurrentiel peut être calculé à l’intérieur d’une 
journée et fixé pour que le prix à l’intérieur d’une période relativement 
courte respecte les règles commerciales.  

Les positions se référant à un sous-jacent qui serait considéré comme une 
exposition de clientèle de détail, une exposition sur l'immobilier résidentiel ou une 
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exposition sur l'immobilier commercial en vertu de l'approche standard pour le 
risque de crédit ne peuvent faire partie d'un portefeuille de négociation avec 
corrélation. Les positions qui font référence à une créance envers une société ad 
hoc (SAH) ne peuvent pas non plus faire partie d'un portefeuille de négociation 
avec corrélation. Une entité financière peut inclure dans le portefeuille de 
négociation avec corrélation des positions qui ne sont ni des expositions de 
titrisation, ni des dérivés de crédit au ne défaut, mais qui couvrent d'autres 
positions du portefeuille de négociation avec corrélation, à condition qu'il existe 
un marché acheteur-vendeur liquide, tel que décrit ci-dessus, pour l'instrument 
ou ses sous-jacents. 

 
Méthodes de mesure des risques de marché  
 

 701(i). Pour mesurer leurs risques de marché, les entités financières ont le choix entre 
deux grandes méthodes (décrites aux paragraphes 709 à 718 lxix) et 718 lxx) 
à 718 xcix), respectivement). L’une consiste à mesurer les risques selon 
l’approche standard, en utilisant les dispositifs exposés aux paragraphes 709 
à 718 lxix) ci-après. Les paragraphes 709 à 718 lv) traitent des quatre domaines 
de risque faisant l’objet de la présente section : taux d’intérêt, positions sur titres 
de propriété, change et produits de base. Les paragraphes 718 lvi) à 718 lxix) 
précisent un certain nombre d’approches possibles pour mesurer le risque de 
prix sur options de toutes sortes. L’exigence de fonds propres correspondant à 
l’approche standard est déterminée par les mesures de risque exposées aux 
paragraphes 709 à 718 lxix), additionnées de manière arithmétique. 

 
 701(ii). L’autre méthode, subordonnée à la réalisation de certaines conditions et dont 

l’utilisation dépend de l’autorisation écrite de l’Autorité, est exposée aux 
paragraphes 718 lxx) à 718 xcix). Elle permet aux entités financières de prendre 
les mesures du risque obtenues à partir de leurs propres modèles de gestion 
interne des risques, sous réserve de sept séries de conditions, à savoir : 

 
• certaines normes générales concernant l’adéquation du système de 

gestion des risques; 

• des critères qualitatifs pour le suivi interne de l’utilisation des modèles, 
notamment par la haute direction;  

• des principes directeurs précisant un ensemble approprié de facteurs de 
risques de marché (c.-à-d. les taux/cours/prix de marché qui affectent la 
valeur des positions des entités financières); 

• des critères quantitatifs définissant l’utilisation de paramètres statistiques 
minimaux communs pour la mesure du risque; 

• des principes directeurs de simulations de crise et de contrôle prudentiel 
ex post; 

• des procédures d’agrément pour la surveillance externe de l’utilisation des 
modèles; 
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• des règles pour les entités financières qui recourent à la fois à des modèles 
et à l’approche standard. 

 
 701(iii). L’approche standard utilise une approche analytique dans laquelle le risque 

spécifique et le risque général de marché résultant de positions sur titres de 
créance et de propriété sont calculés séparément. La plupart des modèles 
internes sont essentiellement axés sur le risque général de marché d’une entité 
financière, la mesure du risque spécifique (envers des émetteurs spécifiques de 
titres de créance ou de propriété252) étant généralement effectuée par des 
systèmes distincts de mesure du risque de crédit. Les entités financières utilisant 
des modèles doivent être soumises à des exigences de fonds propres pour le 
risque spécifique qui n’est pas pris en compte par leurs modèles. En 
conséquence, une exigence séparée de fonds propres pour ce risque est 
appliquée à chaque entité financière qui se trouve dans ce cas. L’exigence de 
fonds propres, pour les entités financières utilisant des modèles pour le risque 
spécifique, est précisée aux paragraphes 718 lxxxvii) à 718 xcviii)253 et sont 
résumées à l’Annexe 8-I. 

 
 701(iv).  Pour la mesure du risque de prix sur options dans le cadre de l’approche 

standard, qui offre un certain nombre de variantes plus ou moins élaborées (voir 
paragraphes 718 lvi) à 718 lxix)), l’Autorité suivra la règle qui veut que plus une 
entité financière émet d’options, plus sa méthode de mesure doit être 
perfectionnée. À plus long terme, les entités financières ayant une forte activité 
sur options devront adopter des modèles très complets de VaR et se soumettre 
à l’ensemble des critères qualitatifs et quantitatifs précisés aux 
paragraphes 718 lxx) à 718 xcix). 

 
 701(v).  Chaque entité financière devra surveiller et déclarer le niveau de risque assujetti 

à une exigence de fonds propres. Le total des exigences de fonds propres de 
l’entité financière pour le risque de marché correspondra à ce qui suit : 

 
a) la somme des exigences de fonds propres liées au risque de marché 

déterminées selon l’approche standard; ou 
b) la mesure des risques de marché dérivée des modèles; ou 
c) une somme des montants visés aux alinéas a) et b). 
 

                                                
252  Le risque spécifique inclut le risque qu’un titre de créance ou de propriété particulier varie plus/moins 

que le marché en général dans la négociation au jour le jour (y compris pendant les périodes d’instabilité 
de l’ensemble du marché) et le risque circonstanciel (lorsque le cours d’un titre de créance ou de 
propriété évolue brutalement par rapport au marché en général, à la suite, par exemple, d’une offre 
publique d’achat ou d’un quelconque autre choc, au nombre desquels le risque de « défaut »). 

253  L’entité qui a déjà reçu l’agrément de l’Autorité pour appliquer un modèle de risque spécifique à certains 
portefeuilles ou lignes de métier, conformément à la version originale de l’Amendement relatif aux 
risques de marché de 1996, doivent convenir avec leur autorité d’un calendrier pour la mise en 
conformité de ce modèle avec les nouvelles normes dans les meilleurs délais, l’échéance étant fixée au 
1er janvier 2010. À l’issue de la période de transition, l’entité n’ayant pas été en mesure d’élaborer une 
méthode acceptable est tenue d’utiliser l’approche standard pour le risque spécifique. 
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 701(vi).  Toutes les transactions, y compris les achats et les ventes à terme, entrent dans 
le calcul des exigences de fonds propres selon la date de la transaction. Même 
si les déclarations périodiques ne sont que trimestrielles, les entités financières 
doivent mesurer les risques de manière à toujours pouvoir calculer les exigences 
quotidiennes de fonds propres pour le risque de marché. Les entités financières 
doivent aussi exploiter de rigoureux mécanismes de gestion des risques pour 
éviter que les expositions intrajournalières ne soient excessives. 

 
8.1.2 Traitement du risque de contrepartie dans le portefeuille de négociation 
 
702. Les instruments dérivés, les mises et prises en pension, les prêts de titres et les 

autres transactions contenues dans le portefeuille de négociation sont assujettis 
aux exigences de fonds propres afférentes à la fois au risque de marché et au 
risque de crédit puisqu’ils sont exposés au risque de perte lié à la variation de la 
valeur de l’instrument sous-jacent et au manquement d’une partie au contrat sur 
instruments dérivés à l’une de ses obligations. Les coefficients de pondération 
du risque de crédit à utiliser pour ce calcul doivent correspondre à ceux retenus 
pour déterminer les exigences de fonds propres pour le portefeuille bancaire. 
Ainsi, les entités financières appliquant l’approche standard pour leur portefeuille 
bancaire utiliseront les coefficients de pondération prévus par cette approche 
pour leur portefeuille de négociation; en revanche, celles qui utilisent l’approche 
NI pour leur portefeuille bancaire appliqueront les coefficients de pondération de 
l’approche NI pour leur portefeuille de négociation, conformément aux 
recommandations concernant l’adoption de l’approche NI pour le portefeuille 
bancaire énoncées au Chapitre 5 (paragraphes 256 à 262 (i) de la section 5.2.3). 
Quand un portefeuille est traité selon la méthodologie NI, les pondérations en 
fonction des risques prévues par l’approche NI doivent être appliquées aux 
contreparties.  

 
703. Si une entité financière utilise des décotes prudentielles ou des estimations 

internes de ces décotes dans le cadre de l’approche globale à l’égard du 
portefeuille bancaire, les sûretés du portefeuille de négociation visées par la 
définition des sûretés éligibles du portefeuille bancaire font l’objet des mêmes 
décotes. Les sûretés du portefeuille de négociation qui ne peuvent être incluses 
dans le portefeuille bancaire à titre de sûretés éligibles peuvent quand même être 
prises en compte dans le calcul de l’exigence de fonds propres, mais elles font 
l’objet des décotes suivantes : 

 
• si l’entité financière utilise des décotes prudentielles dans le portefeuille 

bancaire, la sûreté fait l’objet d’une décote de 25 %; 

• si l’entité financière utilise des estimations internes pour la décote des 
sûretés dans le portefeuille bancaire, elle doit calculer une décote pour 
chaque titre constituant la sûreté, et de la même manière que pour les 
instruments du portefeuille bancaire. 

 
704. Le calcul de l’exigence de fonds propres pour risque de contrepartie sur dérivés 

de gré à gré associés à des sûretés est le même que s’il s’agissait du portefeuille 
bancaire.  
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705. L’approche globale pour l’atténuation du risque de crédit décrite aux 

paragraphes 147 à 181 (i) des sections 4.1.3 et 4.2.1 à 4.2.4 ainsi qu’à 
l’Annexe 3-II254 s’applique également aux fins du calcul de l’exigence au titre du 
risque de contrepartie sur les transactions assimilables aux mises en pension. 
Les entités financières qui utilisent une approche de modèle VaR approuvé pour 
les transactions assimilables aux mises en pension dans le portefeuille bancaire 
peuvent aussi l’appliquer au portefeuille de négociation, sous réserve des 
conditions prévues aux paragraphes 178 à 181 (i) des sections 4.1.3 et 4.2.1 à 
4.2.4 ainsi qu’à l’Annexe 3-II. 

  
Dérivés de crédit 
 
706. Paragraphe supprimé. 
 
707. Pour le portefeuille de négociation, l’exigence de fonds propres au titre du risque 

de contrepartie d’un dérivé de crédit ayant un seul sous-jacent de référence est 
calculée au moyen des facteurs de majoration pour exposition potentielle future 
suivants : 

 
 
Remarque 
 
Au lieu d’utiliser la méthode d’évaluation du risque courant pour calculer le risque de 
contrepartie, les entités financières peuvent aussi appliquer la méthode des modèles internes 
décrite à l’Annexe 3-II, sous réserve de l’autorisation écrite de l’Autorité. 
 
En vertu de la méthode d’évaluation du risque courant, le choix du facteur de majoration à utiliser 
pour calculer l’engagement éventuel à l’égard du risque de contrepartie dépend de l’admissibilité 
de l’élément d’actif de référence. Dans le cas des produits sur rendement total et des swaps de 
défaut de crédit, les facteurs de majoration sont spécifiés dans le tableau suivant. Le facteur ne 
dépend pas du temps à échéance résiduel du contrat. Le facteur de majoration s’applique tant 
au vendeur qu’à l’acheteur d’une protection, à une exception près : le vendeur de protection est 
assujetti à un facteur de majoration uniquement quand la position est sujette à dénouement en 
cas d’insolvabilité de l’acheteur de protection alors que le sous-jacent reste solvable. Le facteur 
est alors plafonné en fonction du montant des primes non acquittées. 
 

 

                                                
254  L’ajustement en fonction de la taille de l’entreprise prévu pour les PME, qui s’applique aux crédits aux 

entreprises dans le cadre de l’approche NI, s’applique également au sein du portefeuille de négociation. 
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TABLEAU 1 

 Acheteur de protection Vendeur de protection 

Contrat sur rendement total   

Actif de référence éligible 
Actif de référence non éligible 

5 % 
10 % 

5 % 
10 % 

Contrat sur défaut   

Actif de référence éligible 
Actif de référence non éligible 

5 % 
10 % 

5 % 255 
10 % 255 

 
Il n’y a pas de différenciation en fonction du temps à échéance résiduel. 
 
La définition d’actif éligible est la même que pour les titres éligibles dans le traitement du 
risque spécifique selon l’approche standard, exposée aux paragraphes 711 i) et 711 ii). 
 
 

                                                
255  Le vendeur de protection est assujetti à un facteur de majoration uniquement quand la position est sujette 

à dénouement en cas d’insolvabilité de l’acheteur de protection alors que le sous-jacent reste solvable. 
Le facteur de majoration devrait alors être plafonné en fonction du montant des primes non acquittées. 
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Remarque 
 
La présente remarque décrit les exigences minimales de fonds propres pour couvrir le risque 
spécifique lié aux positions sur dérivés de crédit dans le portefeuille de négociation. Ces 
positions sont également assujetties à l’exigence de fonds propres pour risque de crédit de 
contrepartie. 
 
Aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres, les transactions sur dérivés de crédit sont 
fractionnées comme suit : 
 
(i) Les swaps sur rendement total sont décomposés en deux volets. Le premier volet 

représente la position notionnelle effective de l’actif de référence auquel s’appliquent 
des fonds propres pour risque général de marché et risque spécifique. Le deuxième 
volet, qui correspond au paiement d’intérêts prévu par le swap, est comptabilisé comme 
une position notionnelle effective dans une obligation d’un pays de l’OCDE à taux fixe 
ou variable correspondant. 

(ii) Les produits et swaps de défaut de crédit pour le garant correspondent à une position 
notionnelle effective de l’actif de référence, mais n’exigent des fonds propres que pour 
le risque spécifique. Dans le cas de tels produits, aucune position relative au risque 
général de marché n’est créée dans l’actif de référence. Si une prime périodique ou des 
paiements d’intérêt doivent être versés par le bénéficiaire dans le cadre du swap, ces 
flux de trésorerie sont représentés par une position notionnelle d’une obligation état 
dans la devise de référence, au taux fixe ou variable correspondant. 

(iii) Les billets liés à un effet de crédit sont traités comme une position dans le billet 
proprement dit, avec un produit de défaut de crédit intégré. Le billet comporte un risque 
spécifique rattaché à l’émetteur et un risque général de marché selon le coupon ou le 
taux d’intérêt du billet. Le produit de défaut de crédit intégré crée une position notionnelle 
effective dans le risque spécifique de l’actif de référence. 

 
 
708.  Lorsque le dérivé de crédit est un contrat sur premier défaut, la majoration est 

déterminée sur la base de la qualité la moins élevée du panier de créances, c’est-
à-dire que, s’il existe des éléments non éligibles dans le panier, c’est la 
majoration applicable à l’actif de référence non éligible qui doit être utilisée. 
S’agissant des contrats sur deuxième (et 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, l’avant-dernière qualité de crédit détermine la majoration 
applicable aux contrats sur deuxième défaut et ainsi de suite. 

 
8.1.3 Dispositions transitoires 
 

 708(i). L’Autorité pourra autoriser, au cas par cas, le recours à des accords transitoires 
de courte durée en vue d’utiliser à la fois un modèle interne et l’approche 
standard relativement à un risque quelconque visant toutes les activités d’une 
entité financière, sous réserve de ce qui suit : 

 
• L’entité financière devra adopter des contrôles internes appropriés qui 

empêchent des entités juridiques d’échanger des activités pour en arriver 
à une exigence de fonds propres plus avantageuse. 
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• L’Autorité imposera une exigence de fonds propres additionnelle qui pourra 
être modifiée de temps à autre selon les modalités de l’accord transitoire. 
Cette exigence additionnelle disparaîtra lorsque le modèle interne tiendra 
pleinement compte de la catégorie de risque en cause. 

• L’entité financière devra s’engager formellement à respecter les modalités 
de l’autorisation transitoire et à étendre, au plus tard à une date précise, 
l’application de son modèle interne aux activités d’abord assujetties à 
l’approche standard. 

 
8.2 Risque de marché : méthode de mesure standard 
 
8.2.1 Risque de taux d’intérêt 
 
709. Paragraphe supprimé. 

 
 709(i). La présente section décrit le dispositif standard de mesure destiné à évaluer le 

risque associé à la détention de titres de créances et d’autres instruments liés 
aux taux d’intérêt, ou à la prise de position sur de tels titres et instruments, dans 
le portefeuille de négociation. Sont pris en compte tous les titres de cette nature 
à taux fixe et à taux variable ainsi que les instruments ayant un comportement 
identique, dont les actions prioritaires non convertibles256. Les obligations 
convertibles, c’est-à-dire émissions de dette ou actions prioritaires qui sont 
convertibles, à un prix déterminé, en actions ordinaires de l’émetteur, sont 
traitées comme titres de créance ou comme titres de propriété selon qu’elles se 
négocient sous l’une ou l’autre forme. Les produits dérivés relèvent des 
dispositions indiquées ci-après aux paragraphes 718 ix) à 718 xviii) ci-après. 

 
 709(ii). L’exigence minimale de fonds propres est exprimée en fonction de deux 

éléments calculés séparément, l’un correspondant au risque spécifique afférent 
à chaque titre de créance, qu’il s’agisse d’une position longue ou courte, et l’autre 
au risque de taux d’intérêt supporté par le portefeuille, ou risque général de 
marché, pour lequel les positions longues et courtes sur différents titres ou 
instruments peuvent se compenser. L’entité financière doit cependant établir 
l'exigence de fonds propres pour risque spécifique concernant le portefeuille de 
négociation avec corrélation de la manière suivante : elle calcule (i) les exigences 
totales de fonds propres pour risque spécifique qui s'appliqueraient seulement 
aux positions nettes longues du portefeuille de négociation avec corrélation sur 
une base nette, et (ii) les exigences totales de fonds propres pour risque 
spécifique qui s'appliqueraient seulement aux positions nettes courtes du 
portefeuille de négociation avec corrélation sur une base nette. Le plus élevé de 
ces deux montants totaux constitue l'exigence de fonds propres pour risque 
spécifique concernant le portefeuille de négociation avec corrélation. 

 
                                                
256  Les titres hypothécaires négociés et les instruments négociés qui en sont dérivés comportent une 

caractéristique particulière : le risque de remboursement anticipé. Aussi, pour le moment, aucune 
disposition standard ne leur est appliquée; ils sont traités au gré des autorités nationales. Un titre faisant 
l’objet d’une cession temporaire (pension ou prêt) est considéré comme propriété du cédant, c’est-à-dire 
qu’il est traité comme les autres positions sur titres de créance. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1035

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 327 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 8 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

i. Risque spécifique 
 

 
Remarque 
 
Les produits qui ne sont pas couverts par le cadre de titrisation (voir les définitions aux 
paragraphes 1 à 6 de la section 6.1) et les produits autres qu’au ne défaut sont traités comme 
suit. 
 

 
 709(iii). Aux fins de ce calcul, il est permis de compenser des positions longues ou 

courtes d’une même émission (comprenant certains contrats sur instruments 
dérivés). Aucune compensation n’est permise entre émissions distinctes pour 
calculer la valeur nette du portefeuille même si l’émetteur est commun, car des 
différences touchant la devise, le taux du coupon, la liquidité, les clauses de 
remboursement anticipé, etc., peuvent se traduire par des divergences de prix à 
court terme. 

 
Exigences de fonds propres au titre du risque spécifique relatif à l’émetteur 
 
710. Les nouvelles exigences de fonds propres au titre du risque spécifique 

applicables aux diverses catégories d’emprunts sont les suivantes : 
 

TABLEAU 2 

Catégories Évaluations externes 
du crédit Période résiduelle jusqu’à échéance Exigences au titre du 

risque spécifique 

Emprunts 
gouvernementaux 

AAA à AA- Toutes 0 % 

A+ à BBB- 

Inférieure ou égale à 6 mois 0,25 % 

Supérieure à 6 mois, mais inférieure ou 
égale à 24 mois 1,0 % 

Supérieure à 24 mois 1,6 % 

BB+ à B- Toutes 8,0 % 

Inférieure à B- Toutes 12,0 % 

Non noté Toutes 8,0 % 

Emprunts qualifiés Toutes 

Inférieure ou égale à 6 mois 0,25 % 

Supérieure à 6 mois, mais inférieure ou 
égale à 24 mois 1,0 % 

Supérieure à 24 mois 1,6 % 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1036

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 328 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 8 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

TABLEAU 2 

Catégories Évaluations externes 
du crédit Période résiduelle jusqu’à échéance Exigences au titre du 

risque spécifique 

Autres 

Semblable aux exigences relatives au risque de crédit en vertu de l’approche standard, 
pour les titres de créance qui ne sont pas de bonne qualité. 

BB+ à BB- Toutes 8,0 % 

Inférieure à BB- Toutes 12,0 % 

Non noté Toutes 8,0 % 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Selon l’approche standard pour risque spécifique, le coefficient de pondération applicable à 
l’élément d’actif d’un emprunteur souverain repose sur la note attribuée à cet élément d’actif. Aux 
fins des facteurs de risque spécifique à cette approche, les obligations des provinces 
canadiennes sont assimilées à celles du gouvernement du Canada.  
 

 
 710(i). Les emprunts gouvernementaux comprennent tous les types de titres de 

créance, y compris les obligations, les bons du Trésor et autres instruments à 
court terme qui sont émis ou entièrement garantis par, selon le cas : 

 
• le gouvernement du Canada ou le gouvernement d’une province ou d’un 

territoire du Canada; 

• les mandataires des administrations centrales fédérales, provinciales et 
territoriales du Canada dont les dettes sont, en vertu de leur loi habilitante, 
des obligations directes du gouvernement dont ils dépendent. 

Les emprunts gouvernementaux comprennent également tous les types de titres 
de créance ayant été émis par des administrations centrales ou entièrement 
garantis ou entièrement adossés à des titres émis par des administrations 
centrales qui : 
 
• ont été notés et dont la note tient compte de la qualité de crédit du pays 

émetteur; 

• sont libellés dans la devise locale de l’administration émettrice et financés 
par des éléments de passif comptabilisés dans cette devise. 

 
711. Lorsque le titre d’État est libellé en devise locale et financé par l’entité financière 

dans la même devise, l’exigence de fonds propres au titre du risque spécifique 
peut être diminuée, à la discrétion de l’Autorité. 

 
 711(i).  Les emprunts qualifiés comprennent les titres de créance émis par un débiteur 

non gouvernemental qui sont notés de bonne qualité et qui sont émis ou 
entièrement garantis par : 
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• un organisme du secteur public; 

• une banque multilatérale de développement257; 

• une banque où l’instrument ne fait pas partie des fonds propres de 
l’institution émettrice258; ou 

• une entreprise de courtage en valeurs 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. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité attend d’une entité financière qu’elle effectue sa propre évaluation interne afin de 
déterminer si un pays non membre du Comité de Bâle a mis en œuvre des normes équivalentes 
à celles du Comité de Bâle. 
 

 
 711(ii).  Les emprunts qualifiés comprennent aussi les titres de créance qui ont été notés 

de bonne qualité par au moins deux agences nationales de notation ou notés de 
bonne qualité par une agence nationale de notation et à tout le moins de bonne 
qualité par une autre agence de notation. 

 
Voici quelques agences d’évaluation du crédit reconnues sur une base 
nationale : 
 
• DBRS; 

• Moody’s Investors Service (Moody’s); 

• Standard & Poor’s (S&P); 

• Fitch Rating Services (Fitch); 

• Japan Credit Rating Agency, Ltd (JCR); 

• Japan Rating and Investment Information (R&I). 
 

                                                
257  Les banques multilatérales de développement sont définies au Chapitre 3. 
258 Les organismes publics, les banques multilatérales de développement et les banques sont définies au 

Chapitre 3. 
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Le Tableau 3 indique les notes minimales des titres dits « de bonne qualité » 
d’après les organismes susmentionnés. 

 
TABLEAU 3 

Notes minimales des titres de bonne qualité 

 Notes minimales 

Agence Titres Marché monétaire 

DBRS BBB faible A-3 

Moody’s Baa3 P-3 

S&P BBB- A-3 

Fitch BBB- A-3 

JCR BBB- J-2 

R&I BBB- A-3 

 
Exigences de fonds propres au titre du risque spécifique sur titres de dette non 
notés 
 
712. En outre, les entités financières qui ont recours à l’approche NI pour un 

portefeuille peuvent inclure des titres non notés dans la catégorie des emprunts 
éligibles si les deux conditions suivantes sont réunies :  

 
• les titres sont équivalents à des titres « de bonne qualité »259 selon le 

système de notation interne de l’entité financière, dont l’Autorité a confirmé 
qu’il répond aux critères d’agrément pour l’approche NI260; 

• le débiteur a émis des titres cotés sur une bourse reconnue. 
 
Exigences de fonds propres au titre du risque spécifique relatif à un émetteur non 
éligible 
 

 712(i). Les autres emprunts englobent les titres de créance qui ne constituent ni des 
emprunts gouvernementaux ni des emprunts qualifiés. Les instruments de cette 
catégorie sont assujettis aux mêmes exigences de risque spécifique s’appliquant 
aux entreprises qui effectuent des emprunts de qualité inférieure en vertu de 
l’approche standard pour le risque de crédit dans le cadre de la présente ligne 
directrice. 

 

                                                
259  Titre noté BBB- ou mieux. 
260  C’est-à-dire que le titre de dette a une PD à un (1) an inférieure ou égale à la PD à un (1) an inférée de 

la moyenne sur longue durée de la PD à un (1) an d’un titre noté au minimum de bonne qualité (BBB- 
ou mieux) par une agence d’évaluation du crédit reconnue sur le plan national. 
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 712(ii). Cependant, puisque cette démarche peut, dans certains cas, sous-estimer 
sensiblement le risque spécifique rattaché aux titres d’emprunt qui présentent un 
rendement élevé au rachat par rapport aux titres d’État, l’Autorité pourra : 

 
• appliquer une exigence supérieure pour risque spécifique à ces 

instruments; et/ou 

• interdire la compensation aux fins de la définition de la mesure du risque 
général de marché entre ces instruments et d’autres titres d’emprunt. 

 
Règles spécifiques pour les positions visées par le cadre de titrisation  
 

 712(iii). Le risque spécifique qui s'applique aux expositions de titrisation définies aux 
paragraphes 1 à 6 de la section 6.1 et qui figure dans le portefeuille de 
négociation doit être calculé selon la méthode utilisée pour ces positions dans le 
portefeuille bancaire à moins d'indication contraire. À cette fin, on doit établir le 
coefficient de pondération de la façon exposée ci-dessous et l'appliquer aux 
positions nettes du portefeuille de négociation dans des instruments de titrisation. 
On doit calculer l'exigence totale de fonds propres pour risque spécifique qui 
s'appliquerait aux dérivés de crédit au ne défaut selon la méthode indiquée au 
paragraphe 718, et l'exigence totale de fonds propres pour risque spécifique qui 
s'appliquerait aux expositions de titrisation selon la méthode du 
paragraphe 709(ii). 

 
 712(iv).  L’entité doit appliquer les approches classées par degré de priorité au Chapitre 6, 

section 6.5.3. L’approche de la titrisation fondée sur les notations internes (TITR-
NI) doit être utilisée si l’institution est autorisée à appliquer l’approche NI pour 
risque de crédit au type d’actif sous-jacent et qu’elle possède suffisamment 
d’information pour pouvoir calculer par application de l’approche NI les exigences 
de fonds propres correspondant à l’actif titrisé. Si l’institution ne remplit pas ces 
critères et que les expositions de titrisation sont notées à l’externe, l’approche de 
la titrisation fondée sur les notations externes (TITR-NE) doit être employée. Les 
exigences opérationnelles pour la reconnaissance des évaluations de crédit 
externes décrites au paragraphe 71 de la section 6.5.4, y compris l’obligation 
d’obtenir deux notations externes reconnues de l’exposition de titrisation, doivent 
être satisfaites pour que l’approche TITR-NE puisse être appliquée. Là où ni 
l’approche TITR-NI ni l’approche TITR-NE ne peuvent être employées, 
l’approche standard de la titrisation (TITR-AS) y sera substituée. 261. 

 
 712(v).  Les exigences de fonds propres pour les expositions de retitrisation définies au 

paragraphe 5 de la section 6.1 doivent être calculées selon l’approche TITR-AS 
et être assujetties à des exigences de fonds pour risque spécifique et des autres 
restrictions décrites à la section 6.6. 

 
 712(vi). Paragraphe supprimé. 

 

                                                
261  L’application de l’opérateur maximal aux positions nettes longues et aux positions courtes peut se faire 

après considération de toutes les options de compensation possibles. 
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 712(vii). Une position assujettie à une application d’un coefficient de pondération 
de 1 250 % (exigence de fonds propres de 100 %) aux termes de l’approche 
standard pour le risque spécifique de taux d’intérêt relatif aux produits en 
tranches (selon les paragraphes 712(iv) à 712(vi)) pourrait être exclue du calcul 
de l'exigence de fonds propres pour risque général de marché selon que l’entité 
financière applique la méthode d'évaluation standard ou la méthode des modèles 
internes pour établir cette valeur. 

 
Plafonnement de l'exigence de fonds propres pour risque spécifique à la perte 
maximale possible 
 

 712(viii). Les entités financières peuvent plafonner à la perte maximale possible l'exigence 
de fonds propres qui s'applique à une position sur dérivé de crédit ou un 
instrument de titrisation. Pour les positions courtes, cette limite peut être calculée 
comme une variation de valeur qui résulterait si les contreparties sous-jacentes 
devenaient immédiatement exemptes de risque de défaut. Pour les positions 
longues, la perte maximale possible peut être calculée comme une variation de 
valeur dans le cas où toutes les contreparties sous-jacentes feraient défaut, sans 
possibilité de recouvrement. La perte maximale possible doit être établie pour 
chacune des positions. 

 
Exigences de fonds propres au titre du risque spécifique sur positions couvertes 
par des dérivés de crédit 
 
713. Aucune exigence de fonds propres pour risque spécifique ne s’applique à l’un ou 

l’autre volet d’une position lorsque la valeur des deux volets (long et court) évolue 
toujours en sens opposé et à un degré globalement identique. Cela survient dans 
les cas suivants : 

 
a) Les deux volets sont constitués d’instruments totalement identiques. 
b) Une position longue au comptant est couverte par un swap sur rendement 

total (ou inversement) et il existe un adossement parfait entre l’élément de 
référence et l’élément sous-jacent (position au comptant)262. 

 
Dans ces cas, une exigence de fonds propres pour risque spécifique n’est 
nécessaire ni pour l’un ni pour l’autre des deux volets de la position. 
 
Une réduction de l’exigence pour risque spécifique est permise lorsque la valeur 
des deux volets (long et court) évolue toujours en sens opposé, mais pas à un 
degré globalement identique. Cela survient dans les cas suivants : 
 
c) la position longue au comptant est couverte par un swap de défaut de crédit 

ou un billet lié à un effet de crédit (ou inversement) en autant qu’il y ait un 
appariement parfait en termes d’échéance entre l’élément de référence et 
l’élément sous-jacent. En outre, les principales caractéristiques du dérivé 
de crédit (p. ex., la définition des événements de crédit et des modalités de 

                                                
262 Il est accepté que l’échéance du swap lui-même soit différente de celle de l’exposition sous-jacente. 
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règlement) ne devraient pas faire diverger significativement du prix du 
dérivé de crédit de celui de la position au comptant. 

 
714. Dans la mesure où une transaction répondant aux exigences de c) transfère le 

risque (compte tenu des clauses restreignant les paiements, telles que les 
versements d’indemnités forfaitaires et seuil d’importance relative), une 
compensation à hauteur de 80 % du risque spécifique sera appliquée au volet de 
la transaction pour laquelle l’exigence de fonds propres est la plus élevée, 
l’exigence au titre du risque spécifique correspondant à l’autre volet étant nulle. 

 
715. Une compensation partielle de l’exigence pour risque spécifique est aussi admise 

lorsque la valeur des deux volets (long et court) évolue habituellement en sens 
opposé. Cela survient dans les cas suivants : 

 
• La position est visée en b) ci-dessus, mais il existe un désappariement 

d’actifs entre l’obligation de référence et l’exposition sous-jacente. Par 
contre, l’actif de référence est de rang égal ou inférieur à celui de l’actif 
sous-jacent, l’actif sous-jacent et l’actif de référence émanent du même 
emprunteur (c.-à-d. la même entité juridique) et il existe des clauses 
juridiquement contraignantes de défaut croisé et de remboursement 
anticipé croisé. 

• La position est visée en a) ou c) ci-dessus, mais il existe un 
désappariement de devises ou de durée entre la protection de crédit et 
l’actif sous-jacent. 

• La position est visée en c) ci-dessus, mais il existe un désappariement 
d’actifs entre la position au comptant et le dérivé de crédit. Toutefois, l’actif 
sous-jacent est indiqué comme livrable dans la documentation du dérivé 
de crédit. 

 
716. Dans chacun des cas qui précèdent, l’exigence pour risque spécifique du volet 

de la transaction pour laquelle l’exigence de fonds propres est la plus élevée 
demeure la même, mais celle de l’autre volet est nulle. 

 
717. Dans tous les autres cas non expressément visés ci-dessus (paragraphes 713 à 

715), le total de l’exigence de fonds propres pour risque spécifique s’applique 
aux deux volets de la position. 

 
718. Un dérivé de crédit au ne défaut est un contrat dont le rendement se fonde sur le 

ne actif à faire défaut dans un panier d'instruments de référence sous-jacents. Au 
moment du ne défaut, le contrat prend fin et est réglé. 

 
a) L'exigence de fonds propres pour risque spécifique qui s'applique à un 

dérivé de crédit au premier défaut correspond au moins élevé des deux 
montants suivants : (1) la somme des exigences de fonds propres pour 
risque spécifique pour chacun des instruments de crédit de référence qui 
figurent dans le panier, et (2) le paiement maximal possible sur un 
événement de crédit en vertu du contrat. Lorsqu'une entité financière 
affiche une position de risque dans l'un des instruments de crédit de 
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référence sous-jacents à un dérivé de crédit au premier défaut et que ce 
dérivé de crédit couvre la position de risque, l’entité financière peut déduire 
le montant de la couverture de l'exigence de fonds propres pour risque 
spécifique qui s'applique à l'instrument de crédit de référence ainsi que de 
la portion de l'exigence de fonds propres pour risque spécifique du dérivé 
de crédit qui s'applique à cet instrument de crédit de référence précis. 
Lorsqu'une entité financière possède de nombreuses positions de risque 
dans des instruments de crédit de référence sous-jacents à un dérivé de 
crédit au premier défaut, cette compensation n'est autorisée que pour 
l'instrument de crédit sous-jacent de référence assujetti à l'exigence de 
fonds propres pour risque spécifique le moins élevé. 

b) L'exigence de fonds propres pour risque spécifique qui s'applique à un 
dérivé de crédit au ne défaut où n est supérieur à 1 correspond au moins 
élevé des montants suivants : (1) la somme des exigences de fonds 
propres pour risque spécifique pour chacun des instruments de crédit de 
référence qui figurent dans le panier, à l'exception des (n-1) obligations 
affichant les exigences de fonds propres pour risque spécifique les moins 
élevées; et (2) le paiement maximal possible lors d’un événement de crédit 
en vertu du contrat. Aucune compensation au titre de l'exigence de fonds 
propres pour risque spécifique qui s'applique à tous les instruments de 
crédit de référence sous-jacents n'est autorisée pour les dérivés de crédit 
au ne défaut dont le n est supérieur à 1. 

c) Si un dérivé de crédit au premier défaut ou au ne défaut fait l'objet d'une 
notation externe, le vendeur de la protection doit calculer l'exigence de 
fonds propres pour risque spécifique à l'aide de la note du dérivé et 
appliquer les coefficients de pondération pour le risque de titrisation 
indiqués au paragraphe 712(iv) ou 712(v), selon le cas. 

d) L'exigence de fonds propres à laquelle est assujettie chaque position nette 
sur dérivé de crédit au ne défaut s'applique à toutes les positions que l‘entité 
financière possède, qu’elles soient longues ou courtes (c.-à-d. que l’entité 
financière achète ou vende une protection). 

 
ii. Risque général de marché 
 

 718(i). Les exigences de fonds propres pour risque général de marché visent à saisir le 
risque de pertes résultant de variations des taux d’intérêt du marché. Une entité 
financière peut mesurer son exposition au risque général de marché à l’aide de 
deux méthodes principales de mesure du risque : l’une fondée sur l’échéance et 
l’autre sur la duration. Dans chacune, l’exigence de fonds propres est la somme 
de quatre composantes :  

 
• la position nette courte ou longue de l’ensemble du portefeuille de 

négociation; 

• une faible proportion des positions équilibrées dans chaque tranche 
d’échéances (non-compensation verticale); 
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• une proportion plus élevée des positions équilibrées entre les différentes 
tranches (non-compensation horizontale); 

• une exigence nette pour les positions sur options, le cas échéant (voir 
paragraphes 718 Lxvi) à 718 Lxix)). 

 
 718(ii). Il faut construire une échelle d’échéances distincte pour chaque devise dans 

laquelle l’entité financière détient des positions significatives, et les exigences de 
fonds propres doivent être calculées séparément pour chaque devise. Aucune 
compensation des positions significatives dans des devises différentes n’est 
permise. Les positions dans des devises dans lesquelles l’activité est négligeable 
peuvent faire l’objet d’un seul tableau d’échéances dans lequel figurera, au sein 
de la tranche d’échéances appropriée, la position nette longue ou courte pour 
chacune des devises. Ces positions nettes individuelles devront être totalisées 
dans chaque tranche, qu’elles soient longues ou courtes, de manière à obtenir 
un chiffre de position brute. 

 
 718(iii). Dans la méthode fondée sur l’échéance (voir paragraphe 718 vii) pour la 

méthode par duration), les positions longues ou courtes sur titres de créance et 
autres sources de risque de taux d’intérêt, y compris les instruments dérivés, sont 
classées dans un tableau comportant treize tranches d’échéances (ou quinze 
dans le cas d’instruments à faible coupon). Les instruments doivent être ventilés 
en fonction de leur temps à échéance résiduel s’ils sont à taux fixe et de leur 
échéance à courir jusqu’à la plus proche date de révision du taux s’ils sont à taux 
variable. Des positions de sens opposé pour un montant identique et sur la même 
émission (mais pas sur émissions différentes d’un même emprunteur), qu’elles 
soient physiques ou notionnelles, peuvent être omises du tableau d’échéances 
de taux d’intérêt, ainsi que les positions quasiment équilibrées sur swaps, 
contrats à terme (des marchés organisés et de gré à gré) et contrats de taux à 
terme remplissant les conditions stipulées aux paragraphes 718 xiii) et 718 xiv) 
ci-après. 

 
 718(iv). Pour calculer l’exigence de fonds propres pour risque général de marché, l’entité 

financière répartit la position longue ou courte (à sa valeur marchande) de 
chaque titre de créance et des autres sources d’exposition au risque de taux 
d’intérêt, y compris les instruments dérivés, parmi les tranches et les trois plages 
de l’échelle d’échéances du Tableau 3. On fait ensuite le total respectif des 
positions longues et des positions courtes dans chaque tranche. Ces deux totaux 
sont multipliés par le coefficient approprié de pondération des risques (traduisant 
la sensibilité-prix des positions aux variations des taux d’intérêt) pour déterminer 
les positions sur risque de marché longues et courtes pondérées en fonction des 
risques pour chaque tranche d’échéances.  
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Voici les coefficients de pondération des risques pour chaque tranche : 
 

TABLEAU 6A 

Méthode fondée sur l’échéance : tranches d’échéances et pondérations 

Plage Coupon ≥ 3 % Coupon < 3 % Coefficient de 
pondération 

1 

≤ 1 mois ≤ 1 mois 0,00 % 

1–3 mois 1–3 mois 0,20 % 

3–6 mois 3–6 mois 0,40 % 

6–12 mois 6–12 mois 0,70 % 

2 

1–2 ans 1,0–1,9 an 1,25 % 

2–3 ans 1,9–2,8 ans 1,75 % 

3–4 ans 2,8–3,6 ans 2,25 % 

3 

4–5 ans 3,6–4,3 ans 2,75 % 

5–7 ans 4,3–5,7 ans 3,25 % 

–10 ans 5,7–7,3 ans 3,75 % 

10–15 ans 7,3–9,3 ans 4,50 % 

15–20 ans 9,3–10,6 ans 5,25 % 

> 20 ans 10,6–12 ans 6,00 % 

 12–20 ans 8,00 % 

 > 20 ans 12,50 % 
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TABLEAU 6B 

Tranche Hypothèse de variation 
de taux Tranche Hypothèse de variation 

de taux 

jusqu’à 1 mois 1,00 de 3 à 4 ans 0,75 

de 1 à 3 mois 1,00 de 4 à 5 ans 0,75 

de 3 à 6 mois 1,00 de 5 à 7 ans 0,70 

de 6 à 12 mois 1,00 de 7 à 10 ans 0,65 

1 à 2 ans 0,90 10 à 15 ans 0,60 

2 à 3 ans 0,80 15 à 20 ans 0,60 

  plus de 20 ans 0,60 

 
 718(v). Une exigence de fonds propres est calculée pour la position pondérée équilibrée 

dans chaque tranche pour tenir compte du risque de base. Cette exigence 
représente 10 % de la position pondérée équilibrée dans chaque tranche, c’est-
à-dire 10 % du moins élevé de la position pondérée, longue ou courte ou, si ces 
deux positions sont égales, 10 % de l’une d’elles263. Si la tranche ne comporte 
qu’une position longue brute ou une position courte brute, il n’y a pas lieu de 
calculer une exigence de fonds propres pour risque de base. Le solde (c.-à-d. 
l’excédent des positions longues pondérées sur les positions courtes pondérées, 
ou vice versa, à l’intérieur d’une tranche) constitue la position pondérée non 
équilibrée pour cette tranche. 

 
 718(vi). La position pondérée équilibrée de chaque plage est multipliée par le coefficient 

de pondération du risque correspondant à cette plage. Les coefficients de 
pondération du risque des plages 1, 2 et 3 sont présentés au Tableau 6A. Les 
positions pondérées équilibrées et non équilibrées sont calculées comme suit. 
Lorsqu’une même plage comporte à la fois des positions longues et courtes 
pondérées non équilibrées dans diverses tranches, la mesure dans laquelle les 
unes compensent les autres constitue la position pondérée équilibrée de cette 
plage. Le solde (c.-à-d. l’excédent des positions longues pondérées sur les 
positions courtes pondérées, ou vice versa, à l’intérieur d’une plage) représente 
la position pondérée non équilibrée de cette plage. 

 
Les positions pondérées équilibrées entre les plages sont multipliées par le 
coefficient de pondération du risque correspondant aux plages adjacentes 
appropriées. Les coefficients de pondération du risque des plages adjacentes 
sont présentés au Tableau 4. Dans le calcul des positions pondérées équilibrées 

                                                
263  Par exemple, si la somme des positions longues pondérées dans une tranche est de 100 millions de 

dollars et si celle des positions courtes pondérées est de 90 millions de dollars, l’exigence pour risque 
de base pour cette tranche sera égale à 10 % de 90 millions de dollars, soit 9 millions de dollars. 
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entre les plages, les positions pondérées non équilibrées d’une plage peuvent 
être appliquées en compensation des positions dans d’autres plages, comme 
suit : 
 
a) La position longue (courte) pondérée non équilibrée de la plage 1 peut 

compenser la position courte (longue) pondérée de la plage 2. La 
compensation des positions pondérées non équilibrées des plages 1 et 2 
constitue la position pondérée équilibrée entre les plages 1 et 2. 

b) Le solde éventuel des positions longues (courtes) pondérées non 
équilibrées de la plage 2 peut ensuite être équilibré en compensant les 
positions courtes (longues) pondérées non équilibrées entre les plages 2 et 
3264. 

c) Le solde éventuel des positions longues (courtes) pondérées non 
équilibrées de la plage 1 peut ensuite être équilibré en compensant les 
positions longues (courtes) de la plage 3. La compensation des positions 
pondérées non équilibrées des plages 1 et 3 constitue la position pondérée 
équilibrée entre les plages 1 et 3. 

 
À l’instar des exigences pour le risque de base, celles pour le risque de courbe 
de rendement sont additionnées et intégrées aux exigences de fonds propres 
pour le risque général de marché. 

                                                
264  Par exemple, si la position pondérée non équilibrée de la plage 1 était longue (100 $) et si celle de la 

plage 2 était courte (200 $), l’exigence de fonds propres pour la position pondérée équilibrée entre les 
plages 1 et 2 serait de 40 % de 100 $, soit 40 $. Le solde de la position pondérée non équilibrée de la 
plage 2 (100 $) aurait également pu être reporté pour compenser une position longue de la plage 3 et 
aurait été assujetti à une exigence de 40 %. 
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TABLEAU 7 

Non-compensations des plages 

Plage265 Tranche 
d’échéances 

Au sein de la 
plage 

Entre plages 
adjacentes 

Entre les 
plages 1 et 3 

1 

0–1 mois 
1–3 mois 
3–6 mois 

6–12 mois 

40 % 

40 % 

100 % 
2 

1–2 ans 
2–3 ans 
3–4 ans 
4–5 ans 

30 % 

40 % 
3 

5–7 ans 
7–10 ans 

10–15 ans 
15–20 ans 
> 20 ans 

30 % 

 
L’exigence de position nette pour le risque de taux d’intérêt dans une devise donnée 
correspond à la valeur absolue de la somme pondérée des positions ouvertes nettes dans 
chaque tranche. 
 

 718(vii). Avec la méthode fondée sur la duration, les entités financières dotées des 
moyens nécessaires ont la faculté, avec l’autorisation préalable écrite de 
l’Autorité, d’utiliser une méthode plus précise pour mesurer l’ensemble de leur 
risque général de marché, en déterminant la sensibilité-prix de chaque position 
individuellement. Elles doivent opter pour une utilisation continue de la méthode 
(sauf autorisation de l’Autorité) et sont soumises à un suivi prudentiel des 
systèmes mis en œuvre. La méthode est la suivante : 

 
• calculer, dans un premier temps, la sensibilité-prix de chaque instrument à 

une variation de taux d’intérêt comprise entre 0,6 et 1,0 point de 
pourcentage selon son échéance (voir tableau suivant); 

• porter ensuite la mesure ainsi obtenue dans l’échelle à quinze tranches 
d’échéances figurant au tableau suivant; 

                                                
265  Pour les coupons de moins de 3 %, les plages sont 0-1 an, 1-3,6 ans et 3,6 ans et plus. 
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• appliquer aux positions longues et courtes à l’intérieur de chaque tranche 
un facteur de non-compensation verticale de 5 % pour prendre en compte 
le risque de base; 

• effectuer une compensation horizontale des positions nettes à l’intérieur de 
chaque tranche, avec application d’un facteur de non-compensation 
comme indiqué au tableau du paragraphe 718 vi) ci-avant. 

 

TABLEAU 8 

Méthode fondée sur la duration : 
tranches d’échéances et hypothèses de variation de taux 

 Hypothèse de 
variation de taux 

Plage 1  

≤ 1 mois 1,00 

1–3 mois 1,00 

3–6 mois 1,00 

6–12 mois 1,00 

Plage 2  

1,0–1,9 an 0,90 

1,9–2,8 ans 0,80 

2,8–3,6 ans 0,75 

Plage 3  

3,6–4,3 ans 0,75 

4,3–5,7 ans 0,70 

5,7–7,3 ans 0,65 

7,3–9,3 ans 0,60 

9,3–10,6 ans 0,60 

10,6–12 ans 0,60 

12–20 ans 0,60 

> 20 ans 0,60 

 
 718(viii). Dans le cas des devises résiduelles (voir paragraphe 718 ii) ci-avant), les 

positions brutes au sein de chaque tranche d’échéances sont assujetties soit aux 
pondérations de risque indiquées au paragraphe 718 iv), si les positions sont 
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notifiées au moyen de la méthode fondée sur l’échéance, soit à l’hypothèse de 
variation de taux précisée au paragraphe 718 vii), si elles sont déclarées selon 
la méthode fondée sur la duration, sans autre compensation. 

 
iii. Instruments dérivés sur taux d’intérêt 
 

 718(ix). Le dispositif de mesure doit inclure tous les produits dérivés et instruments de 
hors bilan sur taux d’intérêt du portefeuille de négociation dont le prix est sensible 
aux variations de taux d’intérêt (p. ex., contrats de taux à terme et autres contrats 
à terme de gré à gré, contrats à terme des marchés organisés sur obligations, 
swaps de taux, swaps simultanés de taux et de devises ainsi que positions de 
change à terme). Les options peuvent être traitées selon différentes méthodes, 
décrites aux paragraphes 718 lvi) à 718 lxix) ci-après. Le paragraphe 718 xviii) 
ci-après présente un résumé des règles applicables aux dérivés sur taux 
d’intérêt. 

 
Calcul des positions 
 

 718(x). Les dérivés doivent être convertis en positions sur le sous-jacent correspondant 
et être alors soumis aux exigences de fonds propres pour risque spécifique et 
risque général de marché précisées précédemment. Pour appliquer la formule 
standard décrite ci-avant, il convient de retenir la valeur marchande du nominal 
ou notionnel sous-jacent établie selon les recommandations pour une évaluation 
prudente énoncées aux paragraphes 718(c) à 718(cix) ci-avant266. 

 
Contrats à terme (sur les marchés organisés et de gré à gré), y compris taux à 
terme 
 

 718(xi). Ces produits sont traités comme la combinaison d’une position longue et d’une 
position courte sur un titre d’État notionnel. La durée de l’instrument correspond 
à la période à courir jusqu’à la date de livraison ou d’exercice du contrat, allongée 
– le cas échéant – de la durée de vie du support. Par exemple, une position 
longue (ouverte en avril) sur contrat d’un marché organisé de taux 3 mois 
échéance juin doit être déclarée en deux volets : une position longue sur titre 
d’État à échéance 5 mois et une position courte sur titre d’État à échéance 
2 mois. Lorsque plusieurs instruments sont livrables en exécution du contrat, une 
flexibilité est laissée à l’entité financière pour choisir celui qu’elle inscrit dans le 
tableau d’échéances ou de duration; elle doit cependant tenir compte de tout 
facteur de conversion défini par le marché organisé. S’il s’agit d’un contrat à 
terme d’un marché organisé sur indice d’obligations de sociétés, les positions 
sont portées à la valeur marchande du panier notionnel sous-jacent. 

 
Swaps 
 

 718(xii). Ils sont traités comme deux positions notionnelles sur titres d’État avec les 
durées de vie appropriées. Ainsi, un swap de taux par lequel une entité financière 

                                                
266  Pour les instruments dont le montant notionnel apparent diffère du montant notionnel effectif, les entités 

financières doivent utiliser ce dernier. 
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reçoit un intérêt variable et paie un intérêt fixe est considéré comme une position 
longue sur instrument à taux variable d’une échéance correspondant à la 
prochaine date de révision du taux et comme une position courte sur instrument 
à taux fixe d’une durée équivalant à la durée de vie résiduelle du contrat. Pour 
les swaps qui paient ou reçoivent un taux fixe ou variable en contrepartie d’une 
autre référence, par exemple un indice boursier, la composante taux doit être 
déclarée en fonction de la date appropriée de révision du taux et la composante 
actions apparaît dans le tableau de déclaration des titres de propriété. Les volets 
séparés des swaps simultanés de taux et de devises doivent faire l’objet d’une 
déclaration par devise dans les tableaux respectifs. 

 
Calcul des exigences de fonds propres pour instruments dérivés selon l’approche 
standard 
 
Compensation des positions équilibrées 
 

 718(xiii). Les entités financières peuvent se dispenser de noter dans le tableau 
d’échéances de taux d’intérêt, tant pour le risque spécifique que pour le risque 
général de marché, les positions longues et courtes (physiques et notionnelles) 
sur instruments absolument identiques (même émetteur, coupon, numéraire et 
échéance). Une position équilibrée sur un contrat à terme et sur son support peut 
aussi être entièrement compensée267 et exclue ainsi du calcul. Lorsque le contrat 
à terme comporte une gamme de produits livrables, la compensation des 
positions sur le contrat et sur son support n’est possible que dans le cas où il est 
facile d’identifier un sous-jacent dont la livraison est la plus rentable pour la partie 
ayant une position courte. Le prix de ce titre, appelé parfois le « moins cher à 
livrer », et celui du contrat à terme doivent être étroitement liés. Aucune 
compensation n’est admise entre positions en devises différentes; les volets 
distincts des swaps simultanés de taux et de devises ou des contrats à terme sur 
devises doivent être traités comme positions notionnelles sur les instruments 
correspondants et inclus dans le calcul approprié pour chaque devise. 

 
 718(xiv). En outre, les positions de sens opposé sur la même catégorie d’instruments268 

peuvent, dans certaines circonstances, être tenues pour équilibrées et sont donc 
intégralement compensables. Pour bénéficier de cette exonération, les positions 
doivent être rattachées aux mêmes sous-jacents, être de même valeur nominale 
et libellées dans la même devise269, tout en remplissant les conditions 
supplémentaires suivantes : 

 

                                                
267  Le volet représentant le temps à échéance résiduel du contrat à terme d’un marché organisé doit, 

cependant, faire l’objet d’une déclaration. 
268  Cela inclut la valeur delta des options. Les valeurs delta des volets résultant du traitement des plafonds 

et planchers, tels que définis au paragraphe 718 lx), peuvent également être compensées mutuellement 
selon les modalités précisées dans ce paragraphe. 

269  Les volets séparés de swaps différents peuvent aussi être « équilibrés » sous réserve des mêmes 
conditions.  
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i. pour les contrats à terme des marchés organisés : les positions 
équilibrées sur notionnel ou instrument sous-jacent doivent porter sur des 
produits identiques et d’échéance proche (pas plus de sept jours d’écart); 

ii. pour les swaps et les contrats de taux à terme : le taux de référence 
(pour les positions à taux variable) doit être identique et le coupon égal ou 
quasiment (à 15 points de base près); 

iii. pour les swaps, les contrats de taux à terme et les contrats à terme 
de gré à gré : les dates de révision du taux les plus proches ou, s’agissant 
des positions sur taux fixe ou contrats à terme de gré à gré, les temps à 
échéance résiduels doivent être identiques ou presque, l’écart restant dans 
les limites suivantes : 

 
• moins d’un mois : même jour; 

• entre un mois et un an : tolérance de sept jours; 

• plus d’un an : tolérance de trente jours. 
 

 718(xv). Les entités financières détenant d’importants portefeuilles de swaps peuvent 
utiliser d’autres formules pour calculer les positions à inclure dans le tableau 
d’échéances ou de duration. Une méthode consiste à convertir d’abord en valeur 
actualisée les paiements prévus par les swaps. À cet effet, chaque paiement doit 
être actualisé sur la base des rendements à coupon zéro et un seul chiffre net 
pour la valeur actualisée des flux financiers porté dans la tranche d’échéances 
appropriée, selon la méthode applicable aux obligations à coupon zéro (ou 
faible); ces chiffres doivent être transcrits dans le dispositif du risque général de 
marché tel que précisé précédemment. Un second procédé revient à calculer la 
sensibilité de la valeur nette actualisée impliquée par la variation de taux utilisée 
dans la méthode fondée sur l’échéance ou la duration et à reporter cette 
sensibilité dans les tranches d’échéances indiquées au paragraphe 718 iv) ou au 
paragraphe 718 vii). D’autres méthodes donnant des résultats semblables 
peuvent également être utilisées; elles ne sont toutefois autorisées que si : 

 
• l’Autorité est entièrement satisfaite de leur précision; 

• les positions calculées reflètent intégralement la sensibilité des flux de 
trésorerie aux variations de taux d’intérêt et sont portées dans les tranches 
d’échéances appropriées; 

• les positions sont libellées dans la même devise. 
 

Risque spécifique 
 

 718(xvi). Les swaps de taux, swaps de devises, contrats de taux à terme, contrats de 
change à terme et contrats à terme de taux des marchés organisés sont exonérés 
de l’exigence de fonds propres pour risque spécifique. Cette exemption s’étend 
aussi aux contrats à terme des marchés organisés sur indice de taux (Libor, par 
exemple). Toutefois, pour les contrats à terme des marchés organisés référencés 
sur un titre de créance ou un indice représentatif d’un panier de tels titres, une 
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exigence de fonds propres pour risque spécifique est appliquée, en fonction de 
la note de crédit de l’émetteur, conformément aux dispositions des 
paragraphes 709 iii) à 718 ci-avant. 

 
 
Remarque 
 
L’exigence de fonds propres liée au risque spécifique pour des contrats sur instruments dérivés 
est calculée en multipliant : 

• la valeur marchande du montant notionnel effectif du titre de créance qui sous-tend un 
swap de taux d’intérêt, un contrat à terme ou un contrat à terme de gré à gré; 

par 

• les facteurs de risque spécifique indiqués au Tableau 1 en regard de la catégorie et de leur 
temps à échéance résiduel du titre de créance sous-jacent. 

Le montant notionnel effectif d’un instrument dérivé correspond à la valeur marchande du titre de 
créance sous-jacent déclaré, ajusté, le cas échéant, pour tenir compte de tout multiplicateur 
applicable au(x) taux de référence du contrat. 
 
Tous les contrats de gré à gré sur instruments dérivés sont assujettis aux exigences pour risque 
de contrepartie déterminées conformément au Chapitre 4, même si une exigence de fonds 
propres pour risque spécifique s’impose, ce qui est le cas lorsque la position sur instruments 
dérivés repose sur un instrument ou un titre sous-jacent. Par exemple, si le titre sous-jacent est 
une obligation d’entreprise notée AAA, l’instrument dérivé est assujetti à une exigence pour risque 
spécifique fondée sur l’obligation sous-jacente. Toutefois, si l’instrument dérivé repose sur un 
indice (des taux interbancaires, par exemple), le risque spécifique est nul. 
 

 
Risque général de marché 
 

 718(xvii). Les exigences de fonds propres pour risque général de marché s’appliquent aux 
positions sur tous les produits dérivés de la même façon qu’aux positions au 
comptant, à la seule exception des positions parfaitement ou quasiment 
équilibrées sur instruments identiques, aux conditions définies aux 
paragraphes 718 xiii) et 718 xiv). Les différentes catégories d’instruments 
devraient être reportées dans le tableau d’échéances et traitées selon les règles 
exposées précédemment. 
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 718(xviii). Le traitement prudentiel des dérivés sur taux d’intérêt, en ce qui concerne les 
risques de marché, est résumé dans le tableau suivant : 

 
TABLEAU 9 

Traitement des instruments dérivés sur taux d’intérêt 

Instrument 
Exigence de 

fonds propres 
pour risque 
spécifique270 

Exigence de fonds propres pour 
risque général de marché 

Contrat à terme des marchés organisés  

• sur titre d’État oui271 oui, sur les deux positions 

• sur titre de dette de société oui oui, sur les deux positions 

• sur indice de taux 
(Libor, par exemple) non oui, sur les deux positions 

Contrat à terme de gré à gré  

• sur titre d’État oui224 oui, sur les deux positions 

• sur titre de dette de société non oui, sur les deux positions 

• sur indice de taux non oui, sur les deux positions 

Contrat de taux à terme, swap non  

Contrat à terme sur devises non oui, sur une position dans 
chaque devise 

Option  

• sur titre d’État oui224 Une des deux formules 
suivantes : 

a) disjoindre, en même temps 
que les positions de 
couverture associées 

- approche simplifiée 
- analyse par scénario 
- modèles internes 

b) exigence pour risque général 
de marché déterminée selon 
la méthode delta-plus 
(gamma et véga devant être 
affectés d’exigences de 
fonds propres distinctes) 

• sur titre de dette de société oui 

• sur indice de taux non 

• contrat de taux à terme, swap non 

 

                                                
270  Elle est fonction de l’émetteur de l’instrument. Les dispositions existantes sur le risque de crédit prévoient 

toujours une exigence de fonds propres séparée pour le risque de contrepartie. 
271  L’exigence de fonds propres pour risque spécifique ne s’applique qu’aux titres d’État de note inférieure 

à AA– (voir paragraphes 710 et 710 i)). 
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8.2.2 Risque de position sur titres de propriété 
 

 718(xix). La présente section énonce les exigences minimales de fonds propres associées 
au risque lié à la détention de titres de propriété, ou à la prise de position sur de 
tels titres, dans le portefeuille de négociation de l’entité financière. Cette norme 
s’applique aux positions longues et courtes sur tous les instruments dont le 
comportement de marché est semblable à celui des actions, mais pas aux actions 
prioritaires non convertibles (qui sont assujetties aux exigences de fonds propres 
pour risque de taux d’intérêt, décrites aux paragraphes 709 à 718 xviii)). Les 
positions longues et courtes sur la même émission peuvent être déclarées sur 
une base nette.  

 
 
Remarque 
 
Le risque général de marché applicable aux dérivés de crédit est calculé à l’aide de la même 
méthode que celle portant sur positions au comptant conformément à la présente ligne 
directrice.  
 
Par conséquent, les combinaisons d’exigences pour risque général de marché sont plus 
limitées que celles se rapportant au risque spécifique. 
 
La plupart des produits pour défaut de crédit ne créent pas de position de risque général de 
marché pour le garant/fournisseur de la protection ni pour le bénéficiaire, car ils sont imputés 
à la possibilité de défaut d’une contrepartie. Il n’existe pas d’engagement pour fluctuation sur 
le marché. 
 
Les produits sur rendement total créent une position longue ou courte dans l’actif de même 
qu’une position longue ou courte dans l’obligation notionnelle qui représente la portion taux 
d’intérêt du contrat. Ces positions doivent être intégrées à une échelle d’échéances qui utilise 
des coefficients standardisés de pondération des risques qui déterminent approximativement 
la sensibilité des titres aux prix. Une position longue ou courte dans l’actif de référence créée 
à l’égard des produits sur rendement total peut être compensée de la même manière que les 
autres positions sur actifs dans le calcul de l’échelle des échéances. 
 
Les billets liés à un effet de crédit créent une position longue dans le billet proprement dit, mais 
la position n’est appliquée qu’au garant/fournisseur de la protection. 
 

 
Les exigences de fonds propres pour risque sur titres de propriété s’appliquent 
aux positions et aux engagements dans le portefeuille de négociation sur les 
instruments suivants : 
 
• les actions ordinaires; 

• les actions ou titres prioritaires convertibles; 
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• titres de créance convertibles en titres de propriété et dont le comportement 
de marché est semblable à celui des titres de propriété272; 

• les certificats de titres de propriété en dépôt; 

• tout autre instrument présentant les caractéristiques des titres de propriété; 

• les instruments dérivés sur titres de propriété et ceux reposant sur les 
instruments susmentionnés. 

Le traitement des produits dérivés, des contrats sur indice boursier et des opérations 
d’arbitrage sur indices est exposé aux paragraphes 718 xxii) à 718 xxix) ci-après. 
 
  
Remarque 
 
Les positions sur titres de propriété doivent être attribuées au pays où chacun de ces titres est 
inscrit, et le calcul décrit ci-après doit être appliqué à chaque pays. Les titres de propriété inscrits 
dans plus d’un pays doivent être attribués soit au pays dont les lois régissent la constitution en 
personne morale de l’émetteur, soit au pays où le titre a été acheté, mais non aux deux. Les 
échanges entre pays ne sont pas permis, et tout risque de change résultant d’une position longue 
ou courte sur un titre inscrit dans un pays autre que le Canada doit être considéré dans le calcul de 
l’exigence de fonds propres pour risque de change. La conversion dans la devise de déclaration de 
l’entité financière doit s’effectuer au cours au comptant des devises alors en vigueur. 
 
Les positions équilibrées sur un même titre de propriété ou sur un même indice boursier dans 
chaque pays peuvent être entièrement compensées, ce qui donne lieu à une seule position nette, 
longue ou courte, à laquelle les exigences pour le risque spécifique et pour le risque général 
s’appliqueront. 
 

 
iv. Risque spécifique et risque général de marché 
 

 718(xx). Comme pour les titres de créance, la norme minimale de fonds propres afférente 
aux titres de propriété est exprimée selon deux exigences de fonds propres 
calculées séparément : d’une part, pour le risque spécifique lié à la détention 
d’une position longue ou courte sur une ligne d’actions et, d’autre part, pour le 
risque général de marché inhérent à la détention de positions longues ou 
courtes sur le marché considéré dans son ensemble. Le risque spécifique est 
défini comme la position brute de l’entité financière sur titres de propriété (somme 
de toutes les positions longues et de toutes les positions courtes) et le risque 
général de marché comme la position nette globale (différence entre la somme 
des positions longues et celle des positions courtes). La position longue ou courte 
doit être calculée par marché, c’est-à-dire qu’une mesure séparée est faite pour 
chaque marché national sur lequel l’entité financière détient des actions. 

 
 718(xxi). L’exigence de fonds propres pour risque spécifique ainsi que le risque général 

de marché sont chacun de 8 %. 
 

                                                
272  Voir la définition des titres convertibles dont le comportement de marché est identique à celui d’un titre 

de propriété, à la section 8.3.3. 
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v. Instruments dérivés sur titres de propriété 
 

 718(xxii). Sauf pour les options traitées aux paragraphes 718 Lvi) à 718 Lxix), les 
instruments dérivés sur titres de propriété et positions de hors-bilan sensibles 
aux variations de prix de ces titres sont à inclure dans le système de mesure273. 
Cela comprend les contrats à terme boursiers (CTB) et les swaps fondés sur des 
titres ou sur un indice boursier. Les instruments dérivés sur titres de propriété 
doivent être convertis en positions notionnelles sur titres de propriété dans le 
sous-jacent approprié. Le traitement des dérivés sur titres de propriété est 
résumé au paragraphe 718 xxix) ci-après. 

 
Calcul des positions 
 

 718(xxiii).  Aux fins du calcul du risque spécifique et du risque général de marché, les 
positions sur instruments dérivés doivent être converties en positions sur le 
notionnel–actions, comme suit : 

 
• Les CTB et les contrats à terme de gré à gré sur les titres de propriété 

devraient être déclarés au prix courant du marché du sous-jacent. 

• Les CTB sur indices boursiers doivent être déclarés à la valeur marchande 
du portefeuille notionnel sous-jacent. 

• Les swaps sur titres de propriété doivent être considérés comme deux 
positions notionnelles274. 

• Les options sur titres de propriété doivent être « disjointes » en même 
temps que les sous-jacents et traitées conformément à la section 8.3.5. 

 
Calcul des exigences de fonds propres 
 
Mesure du risque spécifique et du risque général de marché 
 

 718(xxiv). Les positions équilibrées sur un même titre de propriété ou sur un même indice 
boursier dans chaque pays peuvent être entièrement compensées, ce qui donne 
lieu à une seule position nette, longue ou courte, à laquelle les exigences pour le 
risque spécifique et pour le risque général s’appliqueront. Ainsi, un contrat à 

                                                
273  Lorsqu’un volet d’un contrat à terme (de gré à gré ou d’un marché organisé) ou une option fait intervenir 

des titres de propriété (nombre de titres à recevoir ou à livrer), tout risque de taux d’intérêt ou de change 
découlant de l’autre volet du contrat doit être déclaré comme indiqué aux paragraphes 709 à 718 xviii) 
et 718 xxx) à 718 xlii). 

274  Par exemple, un swap comportant réception d’un montant calculé sur la base de la variation de valeur 
d’une action ou d’un indice boursier, d’une part, et paiement d’un montant calculé en fonction d’un autre 
indice, d’autre part, est traité comme position longue pour le premier volet et position courte pour le 
second. Lorsque l’un des volets comporte réception/paiement d’un taux d’intérêt fixe ou variable, la 
position concernée doit être portée dans la tranche d’échéances correspondant à la révision du taux du 
tableau relatif aux instruments liés aux taux d’intérêt, comme indiqué aux paragraphes 709 à 718 xviii). 
Le volet sur indice boursier doit être appréhendé dans le cadre du traitement applicable aux titres de 
propriété. 
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terme d’un marché organisé sur une action donnée peut être compensé par une 
position au comptant de sens opposé sur la même action275. 

 
Risque lié à un indice 
 

 718(xxv). Une exigence de fonds propres pour le risque spécifique de 2 % s’applique aux 
positions longues ou courtes nettes d’un contrat sur indice mentionné au 
Tableau 5. Cette exigence est destinée à couvrir des facteurs comme l’écart par 
rapport au niveau global du marché et le risque d’exécution. Le coefficient de 
pondération des risques de 2 % est réservé aux indices bien diversifiés; les 
autres, comme les indices sectoriels, n’en bénéficient pas. Les positions sur des 
indices qui ne sont pas présentées au tableau suivant doivent être soit 
fractionnées selon les actions constituantes, soit être assimilées à une seule 
position d’après la somme des prix courants du marché des instruments sous-
jacents. Dans ce dernier cas, l’exigence pour le risque spécifique correspond à 
sa valeur maximale applicable à l’une ou l’autre des actions constituantes de 
l’indice. La position d’une entité financière sur un CTB sur indice boursier est 
également assujettie à une exigence pour le risque général de marché de 8 %. 

 
 
Remarque 
 
Un portefeuille liquide et bien diversifié se caractérise par sa sensibilité limitée aux variations de 
prix d’une émission donnée ou d’émissions étroitement liées détenues dans le portefeuille de 
négociation. La volatilité de la valeur du portefeuille ne doit pas être dominée par celle d’une 
émission donnée ou par des émissions provenant d’une seule industrie ou d’un seul secteur 
économique. 
 
Un portefeuille de titres de propriété liquides est considéré comme étant bien diversifié lorsque 
les conditions suivantes sont réunies : 
 
• aucune position liquide ne représente à elle seule plus de 10 % de la valeur brute du 

portefeuille de titres de propriété échangés sur les marchés d’un pays donné 
(le « portefeuille national »); 

• le portefeuille englobe au moins 15 titres qui ne sont pas concentrés dans un même 
secteur du marché. 

 
Les titres de propriété compris dans les indices mentionnés au tableau suivant sont considérés 
comme étant liquides. L’Autorité examinera périodiquement cette liste et la modifiera au besoin. 
 

 

                                                
275  Le risque de taux d’intérêt afférant au contrat à terme doit, toutefois, être déclaré comme indiqué aux 

paragraphes 709 à 718 xviii). 
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Indices boursiers 

Australie S&P/ASX200 Pays-Bas EOE 25 

Autriche ATX Espagne IBEX 35 

Belgique BEL 20 Suède OMX 

Canada S&P/TSX 60 Suisse SMI 

France CAC 40 Royaume-Uni FTSE 100 

Allemagne DAX Royaume-Uni FTSE mid-250 

Japon Nikkei 225 États-Unis S&P 500 

 
Arbitrage 
 

 718(xxvi). Dans le cas des arbitrages sur CTB exposés ci-après, l’exigence de fonds 
propres de 2 % susmentionnée ne pourra être appliquée qu’à un seul indice, la 
position opposée étant exonérée à la fois de l’exigence pour risque spécifique et 
de celle pour risque général de marché; les stratégies qui se qualifient pour ce 
traitement sont les suivantes : 

 
• Lorsque l’entité financière prend des positions de sens opposé sur le même 

indice de CTB pour des dates différentes. 

• Lorsque l’entité financière a des positions de sens opposé, pour des 
contrats de même date sur des indices distincts, mais similaires; avec 
l’autorisation de l’Autorité. 

 
 718(xxvii). Lorsqu’une entité financière applique une stratégie délibérée d’arbitrage, où un 

CTB sur indice boursier bien diversifié équilibre un panier d’actions, elle pourra 
exclure les deux positions aux fins de ses exigences pour risque spécifique et 
pour risque général de marché si la transaction a été conclue expressément à 
des fins d’arbitrage et est contrôlée à part, et si la composition du panier 
représente au moins 90 % de la valeur marchande de l’indice. 

 
Dans un tel cas, l’exigence minimale de fonds propres sera de 4 % (soit 2 % de 
la valeur brute des positions de chaque volet) pour prendre en compte le risque 
d’exécution. Cela vaut même si le panier d’actions reflète exactement les 
proportions de l’indice. Tout excédent de la valeur du panier de titres sur le CTB, 
ou vice versa, doit être considéré comme une position longue ou courte. 

 
 718(xxviii). Si une entité financière prend une position sur des certificats d’actions en dépôt 

(depository receipts) équilibrant une position sur les titres de propriété 
correspondants ou sur des titres de propriété identiques détenus sur des places 
différentes, elle peut compenser la position (c.-à-d. ne pas lui appliquer 
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d’exigence de fonds propres), mais seulement à condition que tout coût lié à la 
conversion soit intégralement pris en compte276. 

 
 718(xxix). Le traitement prudentiel des dérivés sur actions, en ce qui concerne les risques 

de marché, est résumé dans le tableau suivant : 
 

TABLEAU 10 

Traitement des instruments dérivés sur titres de propriété 

Instrument 
Exigence de 

fonds propres pour risque 
spécifique277 

Exigence de fonds propres 
pour risque général de 

marché 

Marché organisé ou gré à gré  

Contrat à terme 

• titre de propriété oui oui, sur le sous-jacent 

• indice boursier 2 % oui, sur le sous-jacent 

Option 

• titre de propriété oui Une des deux formules : 
 
a) disjoindre, en même temps 

que les positions de 
couverture associées 

- approche simplifiée 
- analyse par scénario 
- modèles internes 

(section VI.D) 

b) exigence pour risque 
général de marché 
déterminée selon la 
méthode delta-plus (gamma 
et véga devant être affectés 
d’exigences de fonds 
propres distinctes) 

• indice boursier 2 % 

 
8.2.3 Risque de change 
 

 718(xxx). La présente section expose une méthode simplifiée de calcul du montant 
minimum de fonds propres requis pour couvrir le risque de détention ou de prise 
de position en devises, incluant l’or. Les entités financières détenant 
d’importantes positions sur devises sont invitées à utiliser des modèles internes. 

                                                
276  Tout risque de change résultant de ces positions doit être notifié comme indiqué aux 

paragraphes 718 xxx à 718 xlvii. 
277  Elle est fonction de l’émetteur de l’instrument. Les dispositions existantes sur le risque de crédit prévoient 

toujours une exigence de fonds propres séparée pour le risque de contrepartie. 
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 718(xxxi). L’exigence de fonds propres s’applique à l’ensemble des activités, qu’elles 

portent ou non sur le portefeuille de négociation. Le calcul de l’exigence de fonds 
propres pour risque de change comporte deux étapes : le calcul de la position 
dans une devise donnée, puis le calcul de l’exigence de fonds propres pour le 
portefeuille de positions dans différentes devises. En résumé, l’exigence de fonds 
propres est égale à 8 % du plus élevé des montants suivants : (i) la somme des 
positions longues nettes ouvertes; ou (ii) la somme des positions courtes nettes 
ouvertes dans chaque devise et de la position nette ouverte sur l’or, 
indépendamment du signe278. 

 
vi. Mesure de la position dans une devise donnée 
 

 718(xxxii). La position nette ouverte dans chaque devise (incluant l’or) est égale au total des 
montants suivants : 

 
• la position nette au comptant (soit l’excédent du total de l’actif sur celui du 

passif, intérêts courus compris, dans la devise en cause); 

• la position nette à terme (soit le total des montants à recevoir moins celui 
des montants à payer en exécution des transactions de change à terme, y 
compris les CTB et le principal des swaps de devises); 

• les garanties (et instruments semblables) dont l’activation future est 
certaine et qui seront probablement irrécouvrables; 

• le solde net des gains/dépenses futurs, non courus, mais déjà entièrement 
couverts (au gré de l’entité financière déclarante); 

• tout autre élément représentant un gain ou une perte en devises. 
 

Les options sur devise sont traitées séparément à la section 8.2.55. 
 

 718(xxxiii). Les positions en unités composites doivent faire l’objet d’une déclaration 
séparée; aux fins du calcul des positions ouvertes, l’entité financière peut 
cependant choisir de déclarer l’unité comme une devise à part entière ou de la 
désagréger en devises constitutives, à condition qu’elle suive une pratique 
cohérente. Les positions sur or doivent être mesurées selon les indications 
données au paragraphe 718 xlix)279. 

 
 718(xxxiv). Trois aspects appellent un commentaire plus particulier : traitement des intérêts 

ainsi que des autres produits à recevoir et charges à payer; mesure des positions 
à terme sur devises et sur or; procédures applicables aux positions structurelles.  

 

                                                
278  L’or est traité dans le cadre des positions de change plutôt que comme produit de base puisque sa 

volatilité l’apparente davantage aux devises et que les entités financières le gèrent de la même manière. 
279  Lorsque l’or entre dans un contrat à terme (quantité d’or à recevoir ou à livrer), tout risque de taux 

d’intérêt ou de change découlant de l’autre volet du contrat doit être déclaré comme indiqué aux 
paragraphes 709 à 718 xviii et 718 xxxii. 
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Traitement des intérêts ainsi que des autres produits à recevoir et charges à payer 
 

 718(xxxv). Les intérêts courus (c.-à-d. acquis, mais non encore perçus) doivent être 
déclarés comme position, de même que les charges à payer. Les intérêts 
attendus, mais non acquis et les charges attendues peuvent être exclus, à moins 
que leur montant ne soit connu avec certitude et que les entités financières 
n’aient procédé à leur couverture. Si elles déclarent les gains/dépenses à venir, 
elles doivent suivre une pratique cohérente et ne pas retenir de façon sélective 
les flux futurs qui réduisent leur position. 

 
Mesure des positions à terme sur devises et sur or 
 

 718(xxxvi). Les positions à terme sur devises doivent être évaluées aux cours de change 
courants du marché au comptant. Il ne conviendrait pas d’utiliser des cours de 
change à terme puisque, dans une certaine mesure, ils tiennent compte des 
écarts entre les taux d’intérêt courants. Il est à prévoir que les entités financières 
qui fondent normalement leur gestion comptable sur les valeurs nettes 
actualisées les utiliseront pour chaque position, sur la base des taux d’intérêt 
courants avec une évaluation aux taux courants au comptant, pour mesurer leurs 
positions à terme sur devises et sur l’or. 

 
Procédures applicables aux positions structurelles 
 

 718(xxxvii). Si une position équilibrée en devises prémunit une entité financière contre toute 
perte éventuelle résultant d’une variation de change, elle ne protège pas 
nécessairement son ratio de fonds propres. Si une entité financière détient son 
capital en devise nationale et dispose d’un portefeuille d’actifs et de passifs en 
devises parfaitement équilibré, son ratio de couverture des actifs par les fonds 
propres se détériore si la devise nationale se déprécie. En conservant une 
position courte dans sa devise, elle peut protéger son ratio de fonds propres, 
mais cette position se traduit par des pertes en cas d’appréciation de la devise 
nationale. 

 
 718(xxxviii). L’Autorité est libre d’autoriser les entités financières à protéger de cette manière 

leur ratio de fonds propres. Ainsi, toute position prise expressément pour se 
couvrir partiellement ou totalement contre les effets défavorables d’une variation 
de change sur ce ratio peut être exclue du calcul de la position nette ouverte en 
devises, sous réserve que toutes les conditions suivantes soient remplies : 

 
• Ces positions doivent être de nature structurelle, c’est-à-dire ne pas avoir 

le caractère d’opérations de négociation. 

• L’Autorité doit être assurée que la position structurelle se limite à protéger 
le ratio de fonds propres de l’entité financière. 

• L’exclusion doit être appliquée de manière cohérente, le traitement réservé 
à la couverture étant le même durant toute la vie des actifs ou autres 
éléments. 
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Note de l’Autorité 
 
Les positions structurelles comprennent notamment : 
 
• toute position attribuable à un instrument à inclure dans les fonds propres de 

l’institution; 

• toute position prise relativement à un placement net dans les fonds propres d’une 
entité étrangère qui a pour conséquence comptable de réduire ou d’éliminer ce qui 
serait par ailleurs un flux dans la provision du compte de conversion des devises; 

• les placements dans des entités étrangères et qui sont entièrement déduits aux fins 
des normes de fonds propres applicables à l’institution. 

 
 

 718(xxxix). Aucune exigence de fonds propres n’est applicable aux positions liées aux 
éléments déduits du capital d’une entité financière lors du calcul de sa base de 
fonds propres, tels qu’investissements dans des filiales non consolidées, ni aux 
autres participations à long terme libellées en devises étrangères déclarées à 
leur coût initial dans les comptes publiés. Celles-ci peuvent également être 
traitées comme positions structurelles. 

 
vii. Mesure du risque de change sur l’ensemble des positions en devises et 

sur or 
 

718(xl). Les entités financières ont le choix, à la discrétion de l’Autorité, entre une 
méthode simplifiée (traitant sur le même plan toutes les devises) et le recours à 
des modèles internes tenant compte du degré effectif de risque en fonction de la 
composition de leur portefeuille. Les conditions régissant l’utilisation de modèles 
internes sont précisées aux paragraphes 718 lxx) à 718 xcix) ci-après. 

 
 718(xli).  Le montant nominal (ou valeur actualisée nette) de la position nette ouverte sur 

chaque devise et sur or est converti en dollars canadiens sur la base du cours 
au comptant. L’exigence de fonds propres représente 8 % de la position nette 
ouverte globale, cette position étant égale à la somme des montants suivants : 

 
• le plus élevé de la somme des positions nettes courtes ouvertes et de celle 

des positions nettes longues ouvertes (en valeurs absolues); 

• la position nette ouverte (courte ou longue) sur l’or, indépendamment du 
signe. 

 
L’exigence de fonds propres représente 8 % de la position nette ouverte globale 
(voir exemple ci-après). 
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Remarque 
 
Par exemple, une entité financière détient les positions de change nettes suivantes. Les 
positions ouvertes ont été converties à l’aide du taux de change au comptant dans la devise 
de déclaration, soit en dollars canadiens. Le signe plus (+) dénote une position longue; le signe 
(-) reflète une position courte. 
 

 

TABLEAU 11 

Risque de change : exemple de mesure selon la méthode simplifiée 

Yen Euro Livre sterling Dollar canadien Dollar US Or 

+50 +100 +150 -20 -180 -35 

+300 -200 35 

 
 
Remarque 
 
Ici, l’entité financière détient des positions longues dans trois devises (yen, euro et livre sterling) 
et des positions courtes dans deux devises (le dollar canadien et le dollar US). La ligne du 
milieu indique la position ouverte nette dans chacune des devises. La somme des positions 
longues est de +300 et celle des positions courtes est de -200. 
 

 
L’exigence de fonds propres correspond à 8 % de la somme des deux éléments 
suivants : montant le plus élevé de la position longue nette ou de la position 
courte nette en devises (300) et position nette sur or (35), soit 335 x 8 % = 26,8. 

 
718(xlii). L’entité financière opérant sur devises pour des volumes négligeables et ne 

prenant pas de positions de change pour son propre compte pourra être 
exonérée d’exigences de fonds propres sur ces positions si : 

 
• le volume de ses transactions de change (c.-à-d. le montant le plus élevé 

entre la somme des positions brutes longues et de celle des positions 
brutes courtes) ne dépasse pas 100 % de ses fonds propres admissibles; 
et que 

• sa position ouverte nette globale sur devises ne dépasse pas 2 % de ses 
fonds propres admissibles. 

 
8.2.4 Risque sur produits de base 
 

 718(xliii). La présente section établit une exigence minimale de fonds propres pour couvrir 
le risque de détention ou de prise de position sur produits de base, y compris les 
métaux précieux, mais excluant l’or (lequel est traité comme une devise selon la 
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méthode précisée aux paragraphes 718 xxx) à 718 xLii) ci-avant). Un produit de 
base se définit comme un produit physique qui est ou peut être négocié sur un 
marché secondaire, par exemple denrées agricoles, minéraux (pétrole compris) 
ou métaux précieux. 

 
 718(xliv). Le risque de prix sur produits de base est souvent plus complexe et volatil que 

sur devises et taux d’intérêt. Les marchés de ces produits peuvent également 
être moins liquides que ceux des taux d’intérêt et des devises, de sorte que des 
modifications de l’offre et de la demande peuvent y avoir une incidence plus 
profonde sur les prix et la volatilité280. Ces caractéristiques de marché peuvent 
nuire à la transparence des prix et rendre plus difficile une couverture efficace du 
risque. 

 
 718(xlv). Pour la négociation au comptant ou physique, le risque directionnel résultant 

d’une modification du cours au comptant constitue le risque le plus important. 
Toutefois, les entités financières utilisant des stratégies de portefeuille faisant 
intervenir des contrats à terme et autres instruments dérivés sont exposées à 
divers risques additionnels, qui peuvent fort bien être supérieurs à celui d’une 
variation des prix au comptant. Les principaux sont les suivants : 

 
• risque de base (risque de modification, à l’échéance, de la relation entre 

cours de produits de base similaires); 

• risque de taux d’intérêt (risque de variation du coût de détention de 
positions à terme et d’options); 

• risque d’asymétrie des échéances (risque relatif à des variations de prix à 
terme dues à des décalages d’échéances des instruments). 

 
En outre, les entités financières peuvent encourir un risque de contrepartie sur 
instruments dérivés de gré à gré, mais celui-ci est couvert par les diverses 
méthodes exposées à l’Annexe 3-II. Le financement des positions sur produits 
de base peut fort bien exposer une entité financière à un risque de taux d’intérêt 
ou de change; ces positions doivent alors être incluses dans les mesures du 
risque de taux d’intérêt et de change décrites aux paragraphes 709 à 718 xviii) 
et paragraphes 718 xxx) à 718 xlii), respectivement281. 

 
 718(xlvi). Il existe trois modes de mesure du risque de positions sur produits de base 

(l’approche simplifiée, l’approche du tableau d’échéances et le modèle interne), 
décrits aux paragraphes 718 xlviii) à 718 lv) ci-après. Le risque sur produits de 

                                                
280  Les entités financières doivent également se prémunir contre le risque encouru lorsque la position courte 

arrive à échéance avant la position longue : si le marché manque de liquidité, un établissement peut 
avoir du mal à dénouer sa position courte et être ainsi mis en difficulté. 

281  Lorsqu’un volet d’un contrat à terme porte sur un produit de base (quantité d’un produit de base à 
recevoir ou à livrer), tout risque de taux d’intérêt ou de change lié à l’autre volet du contrat doit être 
déclaré comme indiqué aux paragraphes 709 à 718 xviii et aux paragraphes 718 xxx à 718 xlii. Les 
positions qui sont purement des financements de stocks (un stock physique ayant été vendu à terme, 
par exemple, et le coût du financement gelé jusqu’à la date de la vente à terme) peuvent être exclues 
du calcul du risque sur produits de base, mais elles restent soumises aux exigences pour risque de taux 
d’intérêt et de contrepartie. 
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base peut aussi être mesuré de manière standard, en utilisant soit un dispositif 
très simple (approche simplifiée, paragraphes 718 liv) et 718 lv)), soit un système 
de mesure qui prend en compte séparément le risque d’asymétrie de terme et le 
risque de taux d’intérêt, en fondant la méthode sur sept tranches d’échéances 
(l’approche du tableau d’échéances, paragraphes 718 xlix) à 718 liii)). 
L’approche simplifiée et celle du tableau d’échéances ne conviennent qu’aux 
entités financières qui, en termes relatifs, n’exercent qu’une activité limitée sur 
ces produits. Toutes les institutions financières opérant sur les produits de base 
dans des volumes considérables doivent utiliser un modèle interne qui répond 
aux exigences décrites aux paragraphes 718 lxx) à 718 xcix). 

 
 718(xlvii). Pour l’approche du tableau d’échéances et l’approche simplifiée, il est possible 

de déclarer, sur une base nette, les positions longues et courtes sur chaque 
produit pour le calcul des positions ouvertes. Toutefois, d’une manière générale, 
les positions sur des produits de base différents ne sont pas compensables de 
cette façon. L’Autorité a cependant toute discrétion pour autoriser une 
compensation entre des sous-catégories différentes282 du même produit lorsque 
celles-ci peuvent être livrées l’une pour l’autre. Elles peuvent également être 
considérées comme compensables s’il est possible de les substituer les unes 
aux autres et d’établir clairement une corrélation minimale de 0,9 entre leurs 
variations de prix sur une période d’au moins un an. Cependant, une entité 
financière souhaitant fonder sur ces corrélations le calcul de ses exigences de 
fonds propres doit démontrer à l’Autorité la précision de sa méthode et obtenir 
son autorisation écrite préalable. Les entités financières utilisant l’approche des 
modèles peuvent compenser des positions longues et courtes sur produits 
différents dans des proportions déterminées par des corrélations empiriques, de 
même qu’un degré limité de compensation est autorisé, par exemple, entre taux 
d’intérêt sur des devises différentes. 

 
viii. Modèles de mesure du risque sur produits de base 
 

 718(xlviii). Les entités financières peuvent opter pour l’approche des modèles définie aux 
paragraphes 718 lxx) à 718 xcix). Il est essentiel que la méthode utilisée 
recouvre : 

 
• le risque directionnel, pour prendre en compte le risque lié à l’incidence de 

variations des cours au comptant sur des positions ouvertes nettes; 

• le risque d’asymétrie des échéances et le risque de taux d’intérêt, pour 
prendre en compte le risque relatif à des variations de prix à terme dues à 
des asymétries des échéances; 

• le risque de base, pour prendre en compte le risque lié à des modifications 
des relations de prix entre deux produits similaires, mais non identiques. 

 

                                                
282  Les produits de base peuvent être classés en catégories, familles, sous-groupes et produits individuels. 

On peut avoir, par exemple, la catégorie des produits énergétiques, dont une famille serait les 
hydrocarbures, le pétrole brut en étant un sous-groupe, avec comme éléments individuels le West Texas 
Intermediate, l’Arabian Light et le Brent. 
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Il est particulièrement important, par ailleurs, que les modèles prennent dûment 
en considération les caractéristiques du marché – notamment les dates de 
livraison et la marge de manœuvre des opérateurs pour dénouer leurs positions. 

 
ix. Approche du tableau d’échéances 
 

 718(xlix). Pour calculer les exigences de fonds propres selon cette approche, les entités 
financières doivent d’abord exprimer chacune de leurs positions (au comptant et 
à terme) sur produits de base en unités standards de mesure (barils, kilos, 
grammes, etc.). La position nette sur chaque produit est ensuite convertie dans 
la devise nationale aux cours de change courants au comptant. 

 
 718(l). Ensuite, pour prendre en compte le risque d’asymétrie des échéances et le risque 

de taux d’intérêt au sein d’une tranche d’échéances (regroupés parfois sous la 
dénomination risque de courbure/écart de taux), les positions longues et courtes 
équilibrées dans chaque tranche sont assorties d’une exigence de fonds propres. 
La méthode est assez semblable à celle qui est exposée aux paragraphes 709 à 
718 xviii) pour les instruments liés aux taux d’intérêt. Les positions sur produits 
de base individuels (exprimées en unités standards de mesure) sont d’abord 
portées dans un tableau d’échéances, les montants de physique étant affectés à 
la première tranche. Un tableau spécifique est utilisé pour chaque produit, 
comme précisé au paragraphe 718 xlvii) ci-avant283. Dans chaque tranche, la 
somme des positions courtes et longues équilibrées est multipliée par le cours 
au comptant du produit, puis par le coefficient d’écart de taux approprié pour cette 
tranche (voir tableau ci-après). 

 
TABLEAU 12 

Tranches d’échéances et coefficients d’écart de taux 

Tranche d’échéances Coefficient d’écart de taux 

Toutes les échéances  1,5 % 

 
 718(li). Chaque position nette résiduelle peut ensuite être reportée pour compenser des 

risques dans la tranche supérieure. Toutefois, étant donné que cette couverture 
de positions entre tranches différentes est imprécise, une exigence 
supplémentaire égale à 0,6 % de la position nette reportée est ajoutée pour 
chaque tranche d’échéances. L’exigence de fonds propres pour chaque montant 
équilibré obtenu par report des positions nettes est calculée comme au 
paragraphe 718 l) ci-avant. À la fin de ce processus, une entité financière n’a que 
des positions longues, ou que des positions courtes, qui sont assujetties à une 
exigence de fonds propres de 15 %. 

 
 718(lii). Bien que le Comité soit conscient des écarts de volatilité entre produits de base 

différents, il a décidé, pour plus de simplicité et compte tenu du fait que les entités 

                                                
283  Pour les marchés ayant des dates de livraison quotidiennes, les contrats arrivant à échéance à dix jours 

d’intervalle au plus peuvent être compensés. 
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financières enregistrent normalement des positions ouvertes relativement 
modestes sur ces produits, qu’une exigence uniforme de fonds propres est 
appliquée aux positions ouvertes sur tous les produits. Les entités financières 
désirant parvenir à une plus grande précision dans ce domaine peuvent opter 
pour l’approche des modèles. 

 
 718(liii). Tous les instruments dérivés sur produits de base et positions de hors-bilan 

affectés par des variations des prix de ces produits doivent être inclus dans ce 
dispositif de mesure. Cela englobe les contrats à terme et les swaps, ainsi que 
les options, pour lesquelles l’approche delta-plus est à utiliser (voir 
paragraphes 718 lix) à 718 lxii) ci-après)284. Pour calculer le risque, les dérivés 
sur produits de base doivent être convertis en positions notionnelles sur ces 
produits et assortis d’échéances de la façon suivante : 

 
• Les contrats à terme (de gré à gré et des marchés organisés) sur 

produits de base individuels doivent être incorporés au système de 
mesure comme montants notionnels de barils, kilos, etc., leur échéance 
correspondant à la date d’expiration. 

• Les swaps de produits de base dont un volet est un prix déterminé et 
l’autre le prix courant du marché doivent être incorporés comme une série 
de positions égales au montant notionnel du contrat, avec une position pour 
chaque paiement prévu par le swap portée dans la tranche correspondante 
du tableau. Les positions sont longues, si l’entité financière paie un prix fixe 
et reçoit un prix variable, et courtes dans le cas inverse285. 

• Les swaps de produits de base dont les volets concernent des produits 
différents doivent être portés dans les tableaux correspondants. Aucune 
compensation n’est autorisée à cet égard, sauf lorsque les produits de base 
appartiennent à la même sous-catégorie (voir paragraphe 718 xlvii) ci-
avant. 

 
x. Approche simplifiée 
 

 718(liv). Selon l’approche simplifiée, chaque position longue et courte (au comptant et à 
terme) est exprimée en unités standard de mesure (p. ex., barils, kilos ou 
grammes). Les positions ouvertes dans chaque catégorie286 de produits sont 
ensuite converties en dollars canadiens selon les taux de change au comptant, 
avec compensation des positions longues et courtes, pour obtenir la position 
ouverte nette pour chaque produit. Des positions dans des catégories distinctes 

                                                
284  Pour les entités financières utilisant d’autres approches de mesure du risque sur options, les options et 

sous-jacents concernés doivent tous être exclus de la méthode du tableau d’échéances ainsi que de la 
méthode simplifiée. 

285  Si l’un des volets prévoit la réception/le paiement d’un taux d’intérêt fixe ou variable, ce risque doit être 
porté dans la tranche d’échéances correspondant à la durée jusqu’à la date de révision du taux dans le 
tableau d’échéances couvrant les instruments liés aux taux d’intérêt. 

286  Les produits de base livrables l’un pour l’autre ou qui se substituent les uns aux autres avec une 
corrélation minimale de 90 % entre mouvements de prix sont considérés comme faisant partie de la 
même catégorie. 
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de produits ne peuvent être compensées. L’exigence de fonds propres de base 
représente 15 % de la position ouverte nette, longue ou courte, sur chaque 
produit287. 

 
 718(lv). Pour protéger l’entité financière contre le risque de base, le risque de taux 

d’intérêt et le risque d’asymétrie des échéances, l’exigence de fonds propres 
pour chaque produit selon la description faite aux paragraphes 718 xlix) 
et 718 liii) ci-avant est complétée d’une exigence additionnelle égale à 3 % des 
positions brutes de l’entité financière, longues et courtes additionnées, sur le 
produit en question.  

 
8.2.5 Traitement des options 
 

 718(lvi). Les contrats sur options et les positions de couverture sur l’instrument, le produit 
de base ou l’indice sous-jacent (au comptant ou à terme) sont assujettis aux 
exigences de fonds propres décrites dans la présente section. 

 
L’exigence de fonds propres calculée en accord avec la présente section est à 
ajouter aux exigences pour le risque sur titres de créance ou de propriété, pour 
le risque de change et pour le risque sur produits de base, le cas échéant.  
 
L’approche standard propose deux modes de calcul du risque de marché pour 
activités sur options : 
 
• Les entités financières qui recourent uniquement à des options achetées 

peuvent utiliser une approche simplifiée. 

• Celles qui émettent également des options doivent appliquer l’analyse par 
scénario288. 

 
Plus l’activité de négociation de l’entité financière est importante, plus elle devra 
recourir à une approche élaborée. Les entités financières dont les activités 
portent sur certains types d’options exotiques (p. ex., à barrière, et les options 
binaires) pourraient devoir utiliser les modèles internes tels que proposés à la 
section 8.4. 

 

                                                
287  Lorsque le financement d’une position sur produits de base expose une entité financière au risque de 

taux d’intérêt ou de change, la position en cause est à inclure dans le calcul de ces risques selon la 
section 8.3. Lorsqu’un produit de base entre dans un contrat à terme, tout risque de taux d’intérêt ou de 
change lié à l’autre volet du contrat est à inclure dans les systèmes de mesure décrits à section 8.3. 

288  Si toutes leurs positions sur options émises sont couvertes par des positions longues parfaitement 
équilibrées sur les mêmes options, aucune exigence de fonds propres pour risque de marché ne sera 
requise. 
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Remarque 
 
Quelle que soit la méthode employée, le risque spécifique lié à l’émetteur d’un instrument continue 
de s’appliquer aux positions sur options pour titres de propriété, indices boursiers et titres de 
créance des entreprises. Outre ces exigences pour risque de marché, les options acquises 
demeurent visées par les exigences de fonds propres pour risque de crédit décrites au Chapitre 3. 
 

 
 718(lvii). Dans l’approche simplifiée, les positions sur options et le sous-jacent concerné, 

au comptant ou à terme, ne sont pas assujetties à l’approche standard, mais sont 
au contraire disjointes et soumises à des exigences de fonds propres calculées 
séparément, qui englobent à la fois le risque général de marché et le risque 
spécifique. Les chiffres ainsi obtenus sont ensuite ajoutés aux exigences de 
fonds propres pour les catégories respectives, c’est-à-dire instruments liés aux 
taux d’intérêt, titres de propriété, change et produits de base, comme indiqué aux 
paragraphes 709 à 718 lv). La méthode delta-plus se fonde sur les paramètres 
de sensibilité (lettres grecques) associés aux options pour mesurer leurs risques 
de marché et exigences de fonds propres. Selon cette approche, la valeur delta 
de chaque option devient partie intégrante de l’approche standard précisée aux 
paragraphes 709 à 718 lv), son montant étant assujetti aux exigences pour risque 
général de marché. Des exigences distinctes sont alors appliquées aux risques 
gamma et véga des positions sur options. L’approche par scénario utilise les 
techniques de simulation pour calculer les variations de la valeur d’un portefeuille 
d’options en cas de fluctuations du niveau et de la volatilité des sous-jacents 
concernés. Aux termes de cette approche, l’exigence pour risque général de 
marché est déterminée par la grille du scénario (c.-à-d. la conjugaison spécifiée 
des variations du sous-jacent et de la volatilité) qui engendre la plus forte perte. 
Pour la méthode delta-plus et l’approche par scénario, les exigences de fonds 
propres pour risque spécifique sont établies de manière distincte en multipliant 
la valeur delta de chaque option par les pondérations pour risque spécifique 
indiquées aux paragraphes 709 à 718 xxix). 

 
xi. Approche simplifiée 
 
  
Remarque 
 
L’entité financière dont le montant et la gamme d’options achetées sont limités peut utiliser 
l’approche simplifiée exposée au Tableau 6 pour les positions individuelles sur options. Ces 
positions sont assujetties aux exigences distinctes de fonds propres mentionnées au Tableau 6 et 
n’entrent pas dans le calcul standard du risque spécifique et du risque général de marché dont 
traitent les sections précédentes. Une exigence doit être calculée pour chaque option sur laquelle 
l’entité financière détient une position. 
 

 
 718(lviii). À titre d’exemple du mode de calcul, si un détenteur de 100 actions (valeur 

courante 10 $) a acheté une option de vente équivalente à un prix d’exercice de 
11 $, l’exigence de fonds propres sera la suivante : 1 000 $ x 16 % (8 % pour 
risque spécifique et 8 % pour risque général de marché) = 160 $, moins le 
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montant dans le cours, c’est-à-dire (11 $ – 10 $) x 100 = 100 $, soit 60 $. Une 
méthode semblable s’applique aux options dont le sous-jacent est une devise, 
un instrument lié aux taux d’intérêt ou un produit de base. Toutefois, dans le cas 
des options sur devises et sur produits de base, seul le facteur du risque général 
de marché s’applique à la position sur options en cause. 

 

TABLEAU 13 

Approche simplifiée : exigences de fonds propres 

Position Traitement 

Longue sur sous-jacent et longue sur 
option de vente 

ou 

Courte sur sous-jacent et longue sur 
option d’achat 

L'exigence de fonds propres sera la valeur marchande du sous-
jacent289 multipliée par la somme des pondérations pour le 
risque spécifique et le risque général de marché290 décrits dans 
les sections précédentes sur le sous-jacent, diminuée, le cas 
échéant, du montant en jeu de l'option, avec une limite de 
zéro291. 

Longue sur option d’achat 

ou 

Longue sur option de vente 

L’exigence de fonds propres sera le moins élevé des deux 
montants suivants : 
 
(i) la valeur marchande de l’instrument sous-jacent multipliée 

par la somme des pondérations pour risque spécifique et 
risque général de marché du sous-jacent; 

 
(ii) la valeur marchande de l’option292. 

 
xii. Approches intermédiaires 
 

Méthode delta-plus 
 

 718(lix). Les entités financières qui émettent des options sont autorisées à inclure les 
positions sur options pondérées par le delta dans l’approche standard précisée 

                                                
289  Dans certains cas, comme celui des devises, il pourra être difficile de déterminer quel côté constitue le 

titre sous-jacent; il conviendra de considérer que c’est l’actif qui serait reçu si l’option était exercée. En 
outre, la valeur nominale devra être utilisée pour les éléments pour lesquels la valeur marchande du sous-
jacent pourra être nulle, comme les plafonds, les planchers et les options sur swaps. 

290  Voir les sections sur le risque de taux d’intérêt, le risque de position sur titres de propriété, le risque de 
change et le risque sur produits de base pour utiliser les facteurs appropriés pour risque spécifique et 
pour risque général de marché. Certaines options (celles par exemple, dont le sous-jacent est un taux 
d’intérêt, une devise ou un produit de base) ne comportent aucun risque spécifique, mais celui-ci existe 
pour les options sur certains instruments liés aux taux d’intérêt (p. ex., les options sur titres de dette 
d’entreprise ou un indice d’obligations de sociétés) et les options sur titres de propriété et indices 
boursiers (voir la section sur le risque sur titres de propriété). Par conséquent, l’exigence combinée pour 
cette mesure sera de 8 % pour les options sur devises et de 15 % pour celles sur produits de base (il est 
fait abstraction de l’exigence supplémentaire de 3 % puisque les options ne sont pas compensées). 

291  Dans le cas d’options dont le temps à échéance résiduel dépasse six mois, le prix d’exercice doit être 
comparé au prix à terme, et non au prix actuel. Si l’entité financière ne peut procéder ainsi, elle doit 
présumer que le montant en jeu de l’option est nul. 

292  Si la position ne fait pas partie du compte de négociation (c’est le cas, par exemple, de certaines 
positions sur devises ou sur titres de propriété non compris dans le compte de négociation), la valeur 
comptable peut être utilisée. 
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aux paragraphes 709 à 718 lv). Ces options doivent être déclarées comme 
position égale à la valeur marchande du sous-jacent multipliée par le delta. 
Toutefois, étant donné que le delta ne couvre pas suffisamment les risques liés 
aux positions sur options, les entités financières sont également tenues, pour 
calculer l’exigence totale de fonds propres, de mesurer les sensibilités gamma 
(taux de variation du delta) et véga (sensibilité de la valeur d’une option par 
rapport à une variation de volatilité). Ces sensibilités sont déterminées selon un 
modèle propre au marché organisé et agréé par l’Autorité ou – sous son contrôle 
– selon le modèle d’évaluation des options utilisé par l’entité financière293. 

 
 718(lx). Les positions pondérées du delta ayant comme sous-jacent des titres de 

créance ou des taux d’intérêt seront portées dans les tableaux d’échéances de 
taux, comme précisé aux paragraphes 709 à 718 xviii), selon la procédure 
suivante. Une approche en deux parties doit être utilisée, à l’instar des autres 
dérivés, une inscription correspondant à la date d’entrée en vigueur du contrat 
sous-jacent et une autre à son arrivée à échéance. Par exemple, une acquisition 
d’option d’achat sur contrat à terme de taux à trois mois échéance juin est 
classée, en avril, sur la base de sa valeur delta, comme position longue à 
échéance cinq mois et position courte à échéance deux mois294. La même option, 
émise, est inversement déclarée comme position longue à échéance deux mois 
et position courte à échéance cinq mois. Les instruments à taux variable assortis 
de taux plafonds ou planchers sont traités comme une combinaison de titres de 
créance à taux variable et d’une série d’options européennes. Par exemple, une 
obligation à taux variable à trois ans indexée sur le Libor six mois avec un plafond 
de 15 % est déclarée comme : 

 
i. un titre de créance dont le taux est révisé dans six mois; et 
ii. une série de cinq cessions d’options d’achat sur contrat de taux à terme 

avec taux de référence de 15 %, chacune étant affectée d’un signe négatif 
au moment de l’entrée en vigueur du contrat de taux à terme sous-jacent 
et d’un signe positif à son échéance295. 

 
 718(lxi). L’exigence de fonds propres pour les options ayant comme sous-jacent des 

titres de propriété est également basée sur les positions pondérées par le delta, 
qui sont incorporées dans la mesure des risques de marché selon la méthode 
décrite aux paragraphes 718 xix) à 718 xxix). Pour ce calcul, chaque marché 
national doit être traité comme un sous-jacent séparé. L’exigence de fonds 
propres pour les options sur devises et sur l’or est fondée sur la méthode 
exposée aux paragraphes 718 xxx) à 718 xlii). Pour le risque delta, la valeur nette 

                                                
293  L’Autorité peut exiger de l’entité opérant sur certaines catégories d’options exotiques (p. ex., à barrière, 

digitales) ou sur des options dans le cours pratiquement arrivées à expiration qu’elles utilisent soit 
l’approche par scénario, soit celle des modèles internes, qui l’une et l’autre peuvent prendre en compte 
des modes de réévaluation plus détaillés. 

294  Une option d’achat à deux mois sur un contrat à terme sur obligation, où la livraison du sous-jacent 
intervient en septembre, est classée, en avril, comme position longue sur l’obligation et courte sur un 
dépôt à cinq mois, les deux positions étant pondérées de la valeur delta. 

295  Les dispositions applicables aux positions quasiment équilibrées figurant au paragraphe 718 xiv valent 
également à cet égard. 
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delta de ces options est incorporée à la mesure du risque pour la position 
respective sur devise ou sur or. L’exigence de fonds propres pour les options 
sur produits de base est fondée sur l’approche simplifiée ou celle du tableau 
d’échéances précisées aux paragraphes 718 xliii) à 718 lv). Les positions 
pondérées de la valeur delta sont incorporées à l’une des mesures décrites dans 
cette section. 

 
 718(lxii). En plus des exigences de fonds propres ci-avant pour risque delta, d’autres 

correspondent au risque gamma et au risque véga. Les entités financières 
utilisant la méthode delta plus ont à calculer séparément le gamma et le véga 
pour chaque position sur options (y compris les positions de couverture).  

 
Elles doivent procéder de la manière suivante : 
 
i. Pour chaque option individuelle, un impact gamma doit être ainsi calculé, 

selon le développement de Taylor : 
 

impact gamma = ½ x gamma x VS2 
 
VS étant la variation du sous-jacent. 

ii. VS est calculé comme suit : 
 

• Pour les options sur taux d’intérêt dont le sous-jacent est une 
obligation, la valeur marchande de ce dernier doit être multipliée par 
les pondérations de risque indiquées au paragraphe 718 iv). Un 
calcul équivalent doit être effectué lorsque le sous-jacent est un taux 
d’intérêt, en se fondant de nouveau sur les hypothèses de variation 
de taux correspondant du paragraphe 718 iv). 

• Pour les options sur actions et indice boursier : la valeur marchande 
du sous-jacent doit être multipliée par 8 %296. 

• Pour les options sur devises et sur or : la valeur marchande du sous-
jacent doit être multipliée par 8 %. 

• Pour les options sur produits de base : la valeur marchande du sous-
jacent doit être multipliée par 15 %. 

                                                
296  Les dispositions fondamentales précisées ici pour les options sur taux d’intérêt et actions ne cherchent 

pas à prendre en compte le risque spécifique lors du calcul des exigences de fonds propres gamma. 
Toutefois, les autorités de contrôle nationales peuvent l’exiger de certaines entités financières. 
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iii. Aux fins de ce calcul, les positions suivantes devront être traitées comme 
le même sous-jacent : 

 
• pour les taux d’intérêt297, chaque tranche d’échéances, comme 

précisé au paragraphe 718 iv)298; 

• pour les actions et les indices boursiers, chaque marché national; 

• pour les devises et l’or, chaque paire de devises et l’or; 

• pour les produits de base, chaque produit individuel, comme indiqué 
au paragraphe 718 xlvii). 

iv. Chaque option sur le même sous-jacent a un impact gamma soit positif, 
soit négatif. Ces impacts individuels sont totalisés, donnant un impact net 
gamma pour chaque sous-jacent, soit positif, soit négatif. Seuls les impacts 
gamma nets négatifs sont inclus dans le calcul des fonds propres. 

v. L’exigence totale gamma est la somme de la valeur absolue des impacts 
gamma négatifs nets, tels que calculés précédemment. 

vi. Pour le risque de volatilité, les entités financières sont tenues de calculer 
les exigences de fonds propres en multipliant la somme des véga pour 
toutes les options sur le même sous-jacent, comme défini précédemment, 
par une variation proportionnelle de ±25 % de la volatilité. 

vii. L’exigence totale de fonds propres pour risque véga est la somme de la 
valeur absolue des exigences individuelles calculées pour le risque véga. 

 
Analyse par scénario 
 

 718(lxiii). Les entités financières dotées d’outils plus élaborés ont également le droit de 
calculer leur exigence de fonds propres pour risques de marché sur la base d’une 
analyse matricielle par scénario pour leurs portefeuilles d’options et les positions 
de couverture qui s’y rattachent. Il leur faut spécifier une fourchette fixe de 
variations des facteurs de risque du portefeuille d’options et calculer les 
changements de la valeur de ce portefeuille en divers points de cette grille. Pour 
déterminer l’exigence de fonds propres, l’entité financière réévalue son 
portefeuille d’options en utilisant des matrices pour les modifications simultanées 
du taux ou cours sous-jacent de l’option et de la volatilité de celui-ci. Une matrice 
différente est établie pour chaque sous-jacent individuel, selon la définition du 
paragraphe 718 lxii) ci-avant. Une autre possibilité offerte, à la discrétion de 
l’Autorité, aux entités financières ayant une activité importante sur options est de 
fonder leur calcul, pour les options sur taux d’intérêt, sur un minimum de six 
groupes de tranches d’échéances. Dans le cadre de cette méthode, trois 
tranches définies aux paragraphes 718 iv) et 718 vii) au maximum peuvent être 
rassemblées sous un groupe. 

 
                                                
297  Les positions doivent être reportées dans autant de tableaux d’échéances que de devises. 
298  Les entités financières utilisant la méthode fondée sur la duration doivent utiliser les tranches 

d’échéances précisées au paragraphe 718 vii. 
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 718(lxiv). Les options et positions de couverture qui s’y rattachent sont évaluées pour une 
fourchette spécifiée de part et d’autre de la valeur courante du sous-jacent. La 
fourchette des taux d’intérêt correspond aux hypothèses de variation précisées 
au paragraphe 718 iv). Les entités financières utilisant l’autre méthode pour les 
options sur taux d’intérêt, décrite au paragraphe 718 lxiii) ci-avant, doivent 
retenir, pour chaque groupe de tranches d’échéances, la plus élevée des 
hypothèses de variation applicables à ce groupe299. Les autres fourchettes sont : 
±8 % pour les titres de propriété155, ±8 % pour les devises et l’or et ±15 % pour 
les produits de base. Pour toutes les catégories de risque, sept observations au 
moins (dont l’observation courante) doivent être utilisées pour diviser la 
fourchette en intervalles identiques. 

 
 718(lxv). La deuxième dimension de la matrice comporte une variation de la volatilité du 

taux ou cours sous-jacent. Une seule variation de cette volatilité correspondant 
à une amplitude de +25 % et de –25 % devrait suffire dans la plupart des cas. Si 
les circonstances le justifient, l’Autorité peut toutefois exiger d’utiliser une valeur 
différente et/ou de calculer des points intermédiaires sur la grille. 

 
 718(lxvi). Après le calcul de la matrice, chaque case indique le bénéfice ou la perte, en 

termes nets, de l’option et du sous-jacent de couverture. L’exigence de fonds 
propres pour chaque sous-jacent est ensuite obtenue comme étant la perte la 
plus élevée indiquée dans la matrice. 

 
 718(lxvii). L’application de cette analyse par scénario par une entité financière donnée est 

assujettie à l’accord de l’Autorité, tout particulièrement en ce qui concerne les 
modalités précises de sa conception. Son utilisation dans le cadre de l’approche 
standard doit également être agréée et répondre aux critères qualitatifs 
appropriés correspondant à la nature de l’activité de l’établissement, définis aux 
paragraphes 718 lxxiv) et 718 lxxv). 

 
 718(lxviii). En élaborant ces approches intermédiaires, le Comité a cherché à couvrir les 

grands risques associés aux options. Ce faisant, il est conscient que, pour ce qui 
concerne le risque spécifique, seuls sont pris en compte les éléments liés au 
delta; pour les autres risques, un régime beaucoup plus complexe est 
nécessaire. En revanche, dans d’autres domaines, les hypothèses de 
simplification utilisées ont abouti à un traitement relativement prudent de 
certaines positions sur options. Pour ces raisons, le Comité entend suivre avec 
attention l’évolution dans ce domaine. 

 
Calcul du risque spécifique des options sur titres de créance et de propriété 
 

 718(lxix). L’exigence pour risque spécifique pour les options sur titres de créance est égale 
au produit obtenu en multipliant la valeur marchande du notionnel effectif du titre 
de créance sous-jacent à une option par les facteurs suivants : 

 

                                                
299  Si, par exemple, les tranches d’échéances 3-4 ans, 4-5 ans et 5-7 ans sont regroupées, l’hypothèse de 

variation de taux la plus élevée de ces trois bandes est 0,75. 
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• le delta de l’option; 

• les facteurs de risque spécifique du Tableau 2 au paragraphe 710 qui 
correspondent à la catégorie et au temps à échéance résiduel du titre de 
créance sous-jacent. 

 
L’exigence pour risque spécifique afférente aux options sur titres de propriété et 
sur indice boursier est égale au produit obtenu en multipliant la valeur marchande 
du notionnel effectif du titre de propriété ou de l’indice boursier sous-jacent à une 
option par le delta de cette option, puis par l’un des facteurs suivants, selon le 
cas : 

• 8 %; 

• 4 % si le portefeuille de titres de propriété et d’instruments dérivés sur titres 
de propriété comprenant les options est à la fois liquide et bien diversifié, 
au sens du paragraphe 718(xxv); 

• 2 % si l’option repose sur un indice boursier. 
 

Le notionnel effectif d’une option est égal à la valeur marchande du titre de 
créance ou de propriété ou de l’indice boursier sous-jacent déclaré, rajustée pour 
tenir compte de tout multiplicateur applicable au(x) taux de référence du contrat 
ou, à défaut de ce multiplicateur, à la valeur marchande du titre de créance ou 
de propriété ou de l’indice boursier sous-jacent déclaré ou au notionnel sous-
jacent à une option sur un indice boursier. 

 
8.3 Risque de marché : utilisation des modèles internes 
 
8.3.1 Normes générales 
 

 718(lxx). L’utilisation des modèles internes est soumise à l’autorisation écrite de l’Autorité.  
 

 718(lxxi). L’Autorité ne donnera son autorisation écrite que si les conditions minimales 
suivantes sont remplies : 

 
• l’Autorité est convaincue que le système de gestion des risques de l’entité 

financière repose sur des principes sains et qu’il est mis en œuvre de 
manière intègre; 

• l’entité financière possède en nombre suffisant le personnel qualifié pour 
l’utilisation de modèles élaborés, non seulement dans l’équipe de la 
négociation, mais aussi parmi le personnel du contrôle des risques, de 
l’audit interne et, au besoin, du service postmarché; 

• l’Autorité juge que les modèles de l’entité financière ont fait la preuve, sur 
une longue période, qu’ils mesurent les risques avec une précision 
raisonnable; 

• l’entité financière effectue régulièrement des simulations de crise selon les 
modalités précisées aux paragraphes 718 lxxvii) à 718 lxxxiv) ci-après. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1076

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 368 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 8 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

 718(lxxii). L’entité financière doit pouvoir démontrer à l’Autorité que la période préalable de 
suivi et de tests en temps réel d’un modèle interne est acceptable, avant qu’il ne 
soit utilisé pour la détermination des exigences de fonds propres. 

 
 718(lxxiii). Outre ces normes générales, les entités financières recourant à leurs modèles 

internes pour la détermination des exigences de fonds propres sont soumises 
aux conditions décrites en détail aux paragraphes 718 Lxxiv) à 718 xcix). 

 
8.3.2 Critères qualitatifs 
 

 718(lxxiv). Il importe que l’Autorité puisse s’assurer que les entités financières utilisant des 
modèles disposent de systèmes de gestion des risques de marché reposant sur 
des principes sains et mis en œuvre de manière intègre. Elle édicte donc des 
critères qualitatifs auxquels les entités financières doivent répondre avant 
d’être autorisées à utiliser l’approche des modèles internes. Le degré de 
conformité à ces critères peut avoir une incidence sur le niveau du multiplicateur 
fixé par l’Autorité (voir paragraphe 718 Lxxvi) j) ci-après). Seules les entités 
financières les respectant intégralement peuvent prétendre au multiplicateur 
minimal. Les principaux critères qualitatifs sont les suivants : 

 
• L’entité financière doit disposer d’une unité indépendante de contrôle des 

risques, responsable de la conception (ou configuration s’il s’agit d’un 
système prêt à utiliser) et de la mise en œuvre du système de gestion des 
risques. Cette unité doit produire et analyser les rapports quotidiens sur les 
résultats des modèles, et notamment une évaluation de la relation entre les 
mesures de risque et les limites de négociation. Elle doit être indépendante 
des unités de négociation et rendre compte directement à la haute direction 
de l’entité financière. 

• Cette unité doit, en outre, effectuer régulièrement des contrôles ex post, 
c’est-à-dire comparer a posteriori la mesure du risque générée par les 
modèles avec les changements quotidiens observés de la valeur du 
portefeuille véritable de l’institution et du portefeuille maintenu de façon 
statique aux fins de calcul de ces changements. Il est particulièrement 
important que l’entité financière suive l’évolution des profits et des pertes 
véritables du portefeuille au jour le jour pour bien comprendre le lien entre 
le risque calculé et le résultat des opérations de négociation. Le programme 
de contrôle ex post doit être appliqué au besoin au portefeuille dans son 
ensemble ainsi qu’à tout sous-portefeuille important, suivant la structure 
des limites des valeurs à risque (VaR) et des données ventilées sur les 
profits et les pertes. 
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Note de l’Autorité 
 
Il est important de noter que l’Autorité jugera les résultats du contrôle ex post non seulement 
pour le portefeuille dans son ensemble, mais aussi pour tous les sous-portefeuilles importants. 
Par ailleurs, un modèle avec un nombre d’exceptions correspondant à la zone jaune (tel que 
défini à l’Annexe 10a du document intitulé Convergence internationale de la mesure et des 
normes de fonds propres, publié par le Comité de Bâle en juin 2006, ne sera pas acceptable 
pour l’Autorité à long terme. C’est-à-dire qu’en plus d’être sujette à un facteur multiplicatif de 
majoration supérieur à zéro, l’Autorité exigera que l’entité financière apporte avec 
empressement des correctifs au modèle. 
 
De surcroît, l’Autorité se réserve le droit d’utiliser d’autres critères que le nombre d’exceptions 
pour juger l’adéquation des résultats des contrôles ex post (la magnitude des exceptions et leur 
distribution temporelle, par exemple) et d’exiger des correctifs même à des modèles avec un 
nombre d’exceptions à l’intérieur de la zone verte. Par ailleurs, il est important de signaler que, 
d’une manière statistique, un modèle qui frôle la limite de la zone verte année après année, est 
probablement inadéquat et sera éventuellement sujet à une révision imposée par l’Autorité.  
 
En plus des contrôles ex post effectués avec les profits et pertes véritables de l’entité financière 
et avec des profits et pertes simulés pour positions statiques, l’Autorité exige un programme de 
contrôles ex post sur des portefeuilles hypothétiques visant l’ensemble des portefeuilles permis 
au moment de l’implantation d’un nouveau modèle ou de son application à de nouveaux 
instruments financiers. Bien qu’il soit impossible d’examiner la totalité des portefeuilles 
possibles; le but est de s’assurer que le modèle est adéquat pour l’ensemble des instruments et 
portefeuilles pertinents pour l’entité (en fonction des limites et stratégies en place). Ces contrôles 
ex post sur portefeuilles hypothétiques devront être mis à jour systématiquement pour assurer 
l’adéquation continue des modèles. 
 

 
• Cette unité doit également effectuer une évaluation initiale et continue du 

modèle interne300. 

• Le conseil d’administration et la haute direction doivent être activement 
impliqués dans le processus de contrôle des risques et le considérer 
comme un aspect essentiel de l’activité de l’entité financière, auquel il 
convient de consacrer des ressources importantes301. À cet égard, les 
rapports quotidiens préparés par l’unité indépendante de contrôle des 
risques doivent être revus par des membres de la direction ayant assez 
d’expertise et d’autorité pour exiger à la fois une réduction des positions 
prises par des négociants individuels et une diminution du degré 
d’exposition global de l’entité financière. 

• Le modèle interne de mesure des risques de l’entité financière doit être 
étroitement intégré à la gestion quotidienne de ces risques. Ses résultats 
doivent donc faire pleinement partie du processus de planification, de suivi 
et de contrôle du profil de risque de marché de l’entité financière. 

                                                
300  Le paragraphe 718 xcix) formule des recommandations supplémentaires relatives aux critères auxquels 

l’Autorité demande aux entités financières de répondre. 
301  Le rapport Lignes directrices pour la gestion des risques sur instruments dérivés, publié en juillet 1994 

par le Comité de Bâle, précise les responsabilités du conseil d’administration et de la haute direction. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1078

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 370 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 8 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

• Le système de mesure des risques doit être utilisé conjointement avec les 
limites internes de négociation et d’exposition. À cet égard, les limites de 
négociation de chaque négociant ne doivent pas nécessairement être 
établies en fonction du risque mesuré par les modèles, à la fois de manière 
constante et selon des modalités bien comprises tant par les opérateurs 
que par la haute direction. 

• Un programme rigoureux de simulations de crise302, effectuées à intervalles 
réguliers, doit compléter l’analyse des risques fondée sur les résultats 
quotidiens des modèles internes. Les résultats des simulations de crise 
doivent être examinés périodiquement par la haute direction, être utilisés 
dans le cadre de l’évaluation interne de l’adéquation des fonds propres et 
être pris en compte dans les politiques et limites fixées par les instances 
décisionnelles. Si les simulations de crise révèlent une vulnérabilité 
particulière à un ensemble donné de circonstances, des mesures doivent 
être prises promptement pour gérer adéquatement ces risques (p. ex., en 
appliquant une couverture afin d’éviter ce résultat ou en réduisant la taille 
des expositions de l’entité financière, ou augmentant les fonds propres). 

• Les entités financières doivent disposer d’un programme de vérification du 
respect des politiques, des contrôles et procédures internes relatifs au 
fonctionnement du système de mesure des risques. Ce système doit être 
minutieusement documenté, par exemple sous la forme d’un manuel de 
gestion des risques décrivant les principes fondamentaux et expliquant les 
techniques empiriques de mesure du risque de marché. 

• Une analyse indépendante du système de mesure des risques doit être 
effectuée régulièrement dans le cadre du processus d’audit interne de 
l’entité financière. Elle doit porter à la fois sur les activités des unités de 
négociation et sur celles de l’unité indépendante de contrôle des risques. 
Une révision du processus global de gestion des risques doit être conduite 
à intervalles réguliers (idéalement au moins une fois par année) et couvrir 
au minimum : 
 
➢ le caractère adéquat de la documentation concernant le système et 

les processus de gestion des risques; 
➢ l’organisation de l’unité de contrôle des risques; 
➢ l’intégration des mesures du risque de marché dans la gestion 

quotidienne des risques; 
➢ les procédures d’agrément des modèles et des systèmes 

d’évaluation au prix du marché utilisés par les négociants et le 
personnel du service de postmarché; 

                                                
302  Les entités financières disposent d’une certaine latitude pour organiser les simulations de crise, mais 

l’Autorité pourrait souhaiter vérifier leur conformité aux principes généraux précisés aux 
paragraphes 718 lxxvii à 718 lxxxiv, ainsi qu’à la Ligne directrice sur les simulations de crise, publiée par 
l’Autorité en juin 2012. 
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➢ la validation de toute modification significative du processus de 
mesure des risques; 

➢ l’ampleur des risques de marché appréhendés par les modèles; 
➢ l’intégrité du système d’information; 
➢ la précision et l’exhaustivité des données relatives aux positions; 
➢ le contrôle de la cohérence, de l’actualité et de la fiabilité des données 

utilisées dans les modèles internes ainsi que de l’indépendance des 
sources; 

➢ l’exactitude et la pertinence des hypothèses de volatilité et 
corrélations; 

➢ l’exactitude des évaluations et des calculs des facteurs de risque; 
➢ la vérification de la précision des modèles par le biais d’analyses ex 

post fréquentes dans les conditions décrites au 
paragraphe 718 lxxiv), deuxième puce, ci-avant et ex post à l’Annexe 
10a du document intitulé Convergence internationale de la mesure et 
des normes de fonds propres, publié par le Comité de Bâle en 
juin 2006. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce que l’entité financière élabore et mette en place un système rigoureux 
prévoyant la consignation par écrit de tous les cas où la fonction de vérification et de validation 
des modèles et /ou la fonction d’audit interne ont procédé à un examen critique des travaux 
réalisés par les responsables des modèles ou des développeurs. 

 
 
Remarque 
 
La documentation doit couvrir plusieurs volets, dont les suivants : 
 
La méthodologie théorique (avec tests et références à l’appui du choix final); 
 
• l’implantation informatique (avec le code informatique en annexe, si disponible); 

• les procédures d’utilisation de l’outil informatique (avec contrôles de validation); 

• le suivi du modèle et des programmes à travers le temps (processus documenté de la 
modification du code informatique et de la mise à jour périodique des contrôles ex post du 
modèle).  

 
 
8.3.3 Définition des facteurs de risques de marché 
 

 718(lxxv). Un aspect important du système interne mis au point par une entité financière 
pour la mesure des risques de marché est la définition d’un ensemble approprié 
de facteurs de risque, c’est-à-dire les taux et prix du marché qui affectent la valeur 
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de ses positions de négociation. Les éléments pris en compte dans un système 
de mesure doivent être suffisamment complets pour appréhender les risques 
inhérents aux instruments de bilan et de hors-bilan du portefeuille de négociation. 
Tout en conservant une marge de manœuvre dans la détermination des facteurs 
de risque intégrés à leurs modèles internes, les entités financières doivent se 
conformer aux principes directeurs suivants : 

 
a) Les facteurs jugés pertinents pour l'établissement des prix doivent être 

intégrés comme des facteurs de risque dans le modèle de VaR. Lorsqu'un 
facteur de risque est inclus dans un modèle d’évaluation des prix, mais pas 
dans son modèle de VaR, l’entité financière doit justifier cette omission à la 
satisfaction de l’Autorité. De plus, le modèle de VaR doit tenir compte du 
caractère non linéaire des options et d'autres produits pertinents (p. ex., 
titres adossés à des créances hypothécaires, positions par tranches ou 
dérivés de crédit au ne défaut), ainsi que du risque de corrélation et du 
risque de base (p. ex., entre les swaps sur défaut de crédit et les 
obligations). De plus, l’Autorité doit être satisfaite de l'utilisation de 
variables de substitution (proxy) qui ont démontré leur pertinence pour la 
position détenue (p. ex., indice boursier pour une position en action 
individuelle). 

b) Pour les taux d’intérêt, un ensemble de facteurs de risque doit exister pour 
chaque devise dans laquelle l’entité financière détient des positions de 
bilan ou de hors-bilan sensibles aux taux d’intérêt. 
 
• Le système de mesure des risques devra modéliser la courbe de 

rendement sur la base d’une des méthodes généralement acceptées, 
par exemple en estimant les taux à terme des rendements à coupon 
zéro. Cette courbe sera divisée en plusieurs tranches d’échéances, 
afin d’appréhender la variation de la volatilité des taux pour toutes les 
échéances; en règle générale, à chaque tranche correspondra un 
facteur de risque. Pour les positions à risque significatives, exposées 
aux mouvements de taux d’intérêt dans les marchés et devises 
principaux, les entités financières doivent recourir à un minimum de 
six facteurs de risque; leur nombre exact sera toutefois dicté, en fin 
de compte, par les stratégies de négociation de l’entité financière. 
Par exemple, une entité financière détenant un portefeuille composé 
d’une variété de titres assortis d’échéances très diverses et 
pratiquant une stratégie d’arbitrage complexe devra définir 
davantage de facteurs de risque pour saisir avec précision le risque 
de taux d’intérêt. 

• Le système de mesure des risques devra inclure des facteurs 
distincts destinés à saisir le risque lié aux écarts de taux (entre 
obligations et swaps, par exemple). Toute une série de méthodes 
s’applique à ce risque, qui provient d’une corrélation imparfaite des 
variations de taux d’intérêt entre titres d’État et autres instruments à 
revenu fixe; ainsi, il sera possible de spécifier l’utilisation d’une 
courbe de rendement totalement distincte pour les instruments à 
revenu fixe émis par des agents autres que l’État (p. ex., les swaps 
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et les titres des administrations municipales) ou d’estimer l’écart avec 
les taux sur titres d’État en divers points de la courbe de rendement. 

c) Pour les cours de change (qui peuvent inclure l’or), le système de mesure 
doit prévoir des facteurs de risque pour chaque devise étrangère dans 
laquelle l’entité financière détient des positions. Étant donné que la VaR 
calculée par le système est exprimée en dollars canadiens, toute position 
nette libellée en devises étrangères crée un risque de change. Il sera donc 
nécessaire d’introduire des facteurs de risque correspondant au taux de 
change entre le dollar canadien et chacune des devises étrangères dans 
lesquelles l’entité financière présente une position significative. 

d) Pour les prix des titres de propriété, des facteurs de risque devront 
correspondre à chacun des marchés des titres de propriété sur lesquels 
l’entité financière détient des positions significatives : 

 
• Il faudra, au minimum, un facteur de risque destiné à appréhender 

les fluctuations des prix de l’ensemble du marché de ces titres (p. ex., 
un indice global de marché). Les positions sur titres spécifiques ou 
indices sectoriels pourront être exprimés en « équivalent bêta »303 
par rapport à cet indice global. 

• Une approche un peu plus détaillée consistera à définir des facteurs 
de risque correspondant aux différents secteurs du marché global 
des titres de propriété (p. ex., par répartition entre les secteurs 
industriels ou en distinguant les secteurs à caractère cyclique des 
secteurs non cycliques). Comme précédemment, les positions sur 
titres spécifiques à l’intérieur de chaque secteur pourront être 
exprimées en « équivalents bêta162 » par rapport à l’indice sectoriel. 

• L’approche la plus complète sera de retenir comme facteurs de 
risque la volatilité des titres spécifiques. 

• Dans un marché donné, la nature de la technique de modélisation et 
son niveau de raffinement devront refléter la position de l’entité 
financière sur l’ensemble de ce marché ainsi que son degré de 
concentration sur des titres spécifiques. 

 
e) Pour les prix des produits de base, des facteurs de risque devront 

correspondre à chacun des marchés sur lesquels l’entité financière détient 
des positions significatives (voir également paragraphe 718 xlvii) ci-avant) : 

 
• Il sera admis que les entités financières détenant des positions 

relativement limitées sur instruments liés aux produits de base 
définissent ces facteurs de manière simple, probablement en 
attribuant un facteur de risque à chaque prix de produit de base. 

                                                
303  Une position en « équivalent bêta » est calculée à partir d’un modèle de marché (CAPM/MÉDAF, par 

exemple) décrivant le rendement du prix des titres de propriété en construisant la droite de régression 
correspondant au rendement du titre spécifique ou de l’indice sectoriel par rapport au taux d’intérêt sans 
risque ou à celui de l’indice global de marché. 
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Lorsque les positions globales sont très faibles, un facteur de risque 
unique pourra être admis pour une sous-catégorie relativement large 
de produits (p. ex., pour toutes les qualités de pétrole brut). 

• Pour les entités financières plus actives, le modèle devrait englober : 
 
➢ le risque directionnel, pour prendre en compte le risque lié à 

des modifications des cours au comptant sur des positions 
ouvertes nettes; 

➢ le risque d’asymétrie des échéances et de taux d’intérêt, pour 
prendre en compte le risque relatif à des variations de prix à 
terme dues à des asymétries des échéances; 

➢ le risque de base, pour prendre en compte le risque lié à des 
modifications des relations de prix entre deux produits 
similaires, mais non identiques; 

➢ la variation du « rendement de détention304 » entre positions 
sur instruments dérivés (contrats à terme de gré à gré et swaps, 
notamment) et positions au comptant sur produits de base. 

 
8.3.4 Critères quantitatifs 
 

 718(lxxvi). Les entités financières auront une certaine latitude pour déterminer la nature 
précise de leurs modèles, mais les spécifications minimales suivantes devront 
être respectées aux fins du calcul de l’exigence de fonds propres.  

 
a) La VaR doit être calculée sur une base quotidienne. 
b) Le calcul de la VaR implique un niveau de confiance unilatéral de 99 %. 
c) Aux fins du calcul de la VaR, la période de détention minimale est de dix 

jours ouvrables. Pour les positions présentant des caractéristiques de prix 
linéaires, les entités financières pourront calculer la VaR sur la base de 
périodes de détention plus courtes en les pondérant, par exemple, par la 
racine carrée du temps afin d’obtenir un chiffre sur dix jours ouvrés (pour 
le traitement des options, voir également 718 lxxvi) h) ci-après). Une entité 
financière utilisant cette approche doit justifier sur une base périodique le 
caractère raisonnable de son approche, à la satisfaction de l’Autorité.  

d) La période d’observation (échantillon historique) pour le calcul de la VaR 
sera limitée au minimum à un an. Pour les entités financières qui utilisent 
un système de pondération ou d’autres méthodes pour cette période 
d’observation, la période effective doit être d’au moins un an (c.-à-d. que le 

                                                
304  Le rendement de détention reflète les bénéfices réalisables du fait de la propriété directe du produit de 

base physique (p. ex., la possibilité de tirer profit de pénuries temporaires sur le marché); il varie en 
fonction des conditions du marché et d’éléments tels que les frais de stockage. 
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décalage moyen pondéré de toutes les données de séries chronologiques 
quotidiennes ne pourra être inférieure à six mois)305. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Aucun système de pondération des observations ne peut être utilisé pour calculer les valeurs à 
risque en situation de crise (sVaR). 
 

 
e) Les entités financières doivent mettre à jour leurs séries de données de 

base au moins une fois tous les mois et les reconsidérer dès que les prix 
du marché subissent des variations importantes. Ce processus doit de plus 
être suffisamment souple pour permettre des mises à jour plus fréquentes. 
L’Autorité peut aussi demander à une entité financière de calculer sa VaR 
sur la base d’une période d’observation plus courte si elle estime qu’une 
forte hausse de la volatilité des prix le justifie. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Pour les données de marché couramment disponibles, surtout celles qui auraient une incidence 
importante dans l’évaluation de la VaR, la mise à jour devra se faire quotidiennement (c.-à-d. à 
la même périodicité que la VaR). Certaines données, qui sont difficilement disponibles (la 
volatilité implicite de certaines options peu liquides, par exemple) et qui ont moins d’incidence sur 
la valeur de la VaR, pourront être mises à jour à chaque mois seulement.  
 

 
f) Aucun type de modèle particulier n’est prescrit. Les entités financières sont 

libres d’utiliser les modèles fondés, par exemple, sur des matrices de 
variance/covariance, sur la simulation historique ou la simulation Monte-
Carlo, pourvu qu’ils appréhendent tous les risques significatifs encourus 
par l’entité financière, selon les modalités définies au paragraphe 718 lxxv). 

g) Les entités financières ont toute latitude pour tenir compte des corrélations 
empiriques entre grandes catégories de risque (taux d’intérêt, change, prix 
des titres de propriété et des produits de base, plus, dans chaque 
catégorie, volatilité des options correspondantes). L’Autorité pourra 
également admettre des corrélations empiriques entre grandes catégories 
de facteurs de risque, si elle est convaincue que le système de mesure des 
corrélations de l’entité financière est fiable et appliqué de manière intègre. 

h) Les modèles des entités financières devront appréhender avec précision 
les risques particuliers liés aux options à l’intérieur de chaque grande 
catégorie de risque. La mesure doit satisfaire aux critères suivants : 

 

                                                
305  L’entité financière peut estimer la VaR au moyen d’un mécanisme de pondération différent, pourvu que 

les résultats donnent une exigence de fonds propres au moins aussi prudente que celle qui est calculée 
selon une période d’observation effective d’au moins un an. 
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• Les modèles des entités financières doivent saisir les 
caractéristiques de prix non linéaires des positions d’options. 

• Il est prévu que les entités financières finiront par appliquer 
progressivement un choc sur les prix de dix jours entiers aux 
positions sur options ou sur instruments à comportement semblable. 
En attendant, l’Autorité acceptera des estimations de chocs de prix 
de moins de 10 jours ajustés sur la base d’un choc de prix de 10 jours 
à l’aide de l’ajustement de la racine carrée du facteur temps. 

• Le système de mesure devra comporter un ensemble de facteurs de 
risque appréhendant la volatilité des taux/prix sous-jacents (risque 
véga). Les entités financières détenant des portefeuilles d’options 
relativement étoffés et/ou complexes devront établir un relevé détaillé 
des différentes volatilités, de sorte qu’elles devront mesurer la 
volatilité de ces positions échéance par échéance. 

i) En outre, chaque entité financière doit calculer une « valeur à risque en 
situation de crise » (sVaR). Cette mesure vise à reproduire une VaR qui 
serait générée dans le portefeuille actuel de l‘entité financière si les facteurs 
du marché pertinents étaient en période de tensions financières; l’exigence 
de fonds propres doit par conséquent être basé sur une mesure de VaR du 
portefeuille actuel sur 10 jours avec un intervalle de confiance unilatéral de 
99 %, et les intrants au modèle de VaR calibrés aux données historiques 
couvrant une période de tensions financières continue de 12 mois ayant 
une importance significative pour le portefeuille actuel de l’entité financière. 
La période utilisée doit être approuvée, de façon écrite, par l’Autorité et 
révisée régulièrement. Par exemple, pour de nombreux portefeuilles, la 
période de 12 mois au cours de laquelle ils ont subi des pertes importantes 
en 2007-2008 traduirait bien une telle période de tensions financières; 
toutefois, l’entité financière doit considérer d'autres périodes pertinentes 
pour le portefeuille.  

 
 
Note de l’Autorité 
 
Au moment de la sélection de la période de crise de 12 mois parmi les divers choix possibles, 
les entités financières doivent conserver les données observées en quantité suffisante afin de 
pouvoir toujours réévaluer les choix faits antérieurement. Ce faisant, les entités financières ne 
supprimeront aucune donnée observée du fait du passage du temps. 
 

 
j) Puisqu'aucun modèle particulier n'est prescrit en vertu du paragraphe (f) ci-

dessus, différentes techniques pourraient devoir être employées pour 
transformer le modèle VaR en modèle de sVaR. Par exemple, les entités 
financières devraient songer à appliquer des données antithétiques306 ou à 

                                                
306  Les entités financières doivent tenir compte de fluctuations des évaluations réalisées à l’aide de modèles 

en fonction de l’ampleur des variations historiques des prix à la hausse et à la baisse, quel que soit le 
sens des mouvements historiques. Par exemple, si une série chronologique inclut une forte hausse des 
cours des titres de propriété, le modèle pourrait prévoir des variations importantes dans les cours 
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appliquer des niveaux de volatilité absolus plutôt que relatifs pour obtenir 
une sVaR appropriée. La sVaR devrait être calculée au moins une fois par 
semaine. 

k) Chaque entité financière devra satisfaire, sur une base quotidienne, à 
l’exigence de fonds propres correspondant à la somme de : 

 
• la valeur la plus élevée entre : (i) la VaR du jour précédent, mesurée 

selon les paramètres précisés dans la présente section (VaRt-1); et 
(ii) la moyenne des VaR journalières sur les soixante derniers jours 
ouvrés (VaRmoy), majorée par un facteur de multiplication (mc);. 
plus 

• la plus élevée (1) de la plus récente VaR en situation de crise 
(sVaRt-1) mesurée selon (i) ci-dessus; et (2) de la moyenne des VaR 
en situation de crise des 60 derniers jours ouvrés (sVaRmoy) calculée 
selon (i) ci-dessus, majorée d’un facteur de multiplication (ms).  

 
En conséquence, l’exigence de fonds propres (c) se calcule par :  

 
𝑐 = max{𝑉𝑎𝑅𝑡−1; 𝑚𝑐 ∙ 𝑉𝑎𝑅𝑚𝑜𝑦} + max{𝑠𝑉𝑎𝑅𝑡−1; 𝑚𝑠 ∙ 𝑠𝑉𝑎𝑅𝑚𝑜𝑦} 

 
l) L’Autorité fixe à chaque entité financière des facteurs de multiplication 

mc et ms proportionnels à la qualité de son système de gestion des risques, 
avec un seuil minimum de 3 pour chacun. Les entités financières sont 
tenues de majorer ces facteurs par un complément directement lié aux 
performances des modèles, évaluées a posteriori, ce qui crée une incitation 
institutionnelle à en préserver le degré de précision prédictive. Le 
complément va de 0 à 1 et reflète les contrôles ex post. Le critère 
d’application de ce complément est fondé sur la VaR seulement, et non sur 
la VaR en situation de crise. Si leurs résultats sont satisfaisants et que 
l’entité financière répond à tous les critères qualitatifs définis 
paragraphe 718 lxxiv) ci-dessus, le complément peut être nul. 
L’Annexe 10a du document intitulé Convergence internationale de la 
mesure et des normes de fonds propres, publié par le Comité de Bâle en 
juin 2006, présente de manière détaillée l’approche à appliquer aux 
contrôles ex post et au complément. Les entités financières doivent 
effectuer ces contrôles ex post sur la valeur des résultats de négociation 
(variation de la valeur du portefeuille dans l’hypothèse où les positions de 
fin de journée restent inchangées). 

 

                                                
haussiers et baissier des titres. Cela pourrait être particulièrement pertinent si le portefeuille de l’entité 
financière représentait le « choix idéal » en période de crise financière (c.-à-d. des positions longues de 
titres pendant une poussée boursière); le modèle utilisé doit tenir compte du fait que les positions 
ouvertes (dans les deux sens) sont vulnérables aux variables simulées. 
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Note de l’Autorité 
 
Les multiplicateurs VaR en situation de crise ne peuvent jamais être inférieurs aux 
multiplicateurs VaR. Les compléments peuvent être supérieurs à un (1) lorsqu’une modification 
du modèle a entraîné un changement important dans le calcul des exigences de fonds propres. 
 

 
m) Les entités financières utilisant des modèles sont également assujetties à 

une exigence de fonds propres destinée à couvrir le risque spécifique 
inhérent aux instruments liés aux taux d’intérêt et aux titres de propriété, 
conformément à l’approche standard des risques de marché dans la 
mesure où ce risque n’est pas pris en compte dans leurs modèles. Le mode 
de calcul de cette exigence est précisé aux paragraphes 718(lxxxvii) 
à 718(xcviii). 

 
8.3.5 Simulations de crise 
 

 718(lxxvii). Les entités financières qui utilisent leurs modèles internes pour satisfaire à leurs 
exigences de fonds propres pour risques de marché devront se doter d’un 
programme de simulations de crise à la fois rigoureux et complet. Ces 
simulations, qui permettent d’identifier les événements ou les influences 
susceptibles d’exercer une forte incidence sur les entités financières, constituent 
un élément clé de l’évaluation du niveau de fonds propres de ces dernières. 

 
 718(lxxviii). Concernant le portefeuille de négociation des entités financières, les simulations 

devront couvrir toute la gamme des facteurs pouvant donner lieu à des profits ou 
à des pertes exceptionnels ou rendre très difficile le contrôle de ces risques. Ces 
facteurs comprennent des événements à probabilité faible pour tous les grands 
types de risques (notamment les diverses composantes des risques de marché, 
de crédit et opérationnel). Les scénarios de crise devront révéler l’impact de ces 
événements sur les positions ayant des caractéristiques de prix à la fois linéaires 
et non linéaires (dans ce dernier cas, options et instruments à comportement 
similaire aux options). 

 
 718(lxxix). Les simulations de crise devront revêtir un caractère quantitatif et qualitatif, 

incluant les aspects de risques de marché et de liquidité liés aux perturbations 
de marché. Les critères quantitatifs devront identifier les situations plausibles 
auxquelles les entités financières pourraient être exposées et les critères 
qualitatifs souligner les deux objectifs essentiels de l’exercice : évaluer la 
capacité des fonds propres d’une entité financière à absorber de grandes pertes 
potentielles et dresser l’inventaire des mesures que l’entité financière peut 
prendre pour réduire ses risques et préserver son capital. Cette évaluation fait 
partie intégrante de la détermination et du suivi de la stratégie de gestion; les 
conclusions de ces exercices doivent être communiquées systématiquement à 
la haute direction et, périodiquement, au conseil d’administration. 

 
 718(lxxx). Les entités financières devront associer deux types de scénarios de crise qu’elles 

auront définis elles-mêmes afin de refléter leurs caractéristiques spécifiques de 
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risque. Concrètement, l’Autorité pourra demander aux entités financières de lui 
fournir des informations produites par les trois types d’exercices suivants. 

 
i. Exercices prudentiels sans simulation 
 

 718(lxxxi). Les entités financières devront être en mesure de communiquer l’information 
relative à leurs pertes les plus fortes durant la période de déclaration. Ces 
données pourront être comparées au niveau de fonds propres calculé grâce au 
système interne de mesure et indiquer, par exemple, à l’Autorité le ratio de 
couverture des fonds propres de la VaR déclarés par rapport à la perte 
quotidienne maximale au cours de la période de déclaration. 

 
ii. Exercices prudentiels avec simulation 
 

 718(lxxxii). Les entités financières doivent soumettre leur portefeuille à une série de 
scénarios de crise et communiquer les conclusions obtenues à l’Autorité. Un 
premier type de scénario consistera à tester le portefeuille courant dans les 
situations passées de perturbations majeures (p. ex., le krach boursier de 1987, 
les crises du mécanisme de change européen de 1992 et 1993, la chute des 
marchés obligataires au premier trimestre de 1994, la crise financière russe 
de 1998, l’éclatement de la bulle boursière technologique de 2000 ou la crise des 
prêts à risque (subprime) de 2007-2008), en tenant compte des fortes variations 
de prix et de la vive réduction de la liquidité associées à ces événements. Un 
deuxième type de scénario pourrait évaluera la sensibilité des risques de marché 
aux modifications des hypothèses de volatilité et de corrélations, ce qui 
nécessiterait une mesure des marges de fluctuation de la volatilité et des 
corrélations dans le passé et un calcul sur la base des chiffres historiques 
extrêmes. Il convient de prendre dûment en compte les amples variations qui se 
sont parfois produites en seulement quelques jours de turbulences. Par exemple, 
les situations susmentionnées impliquaient tous des corrélations, à l’intérieur des 
catégories de facteurs de risque, approchant pendant plusieurs jours (au 
maximum des turbulences) les valeurs extrêmes de 1 ou –1. 

 
iii. Exercices élaborés par l’entité financière elle-même afin d’appréhender les 

caractéristiques spécifiques de son portefeuille 
 

 718(lxxxiii). En plus des exercices prescrits par l’Autorité (paragraphes 718(lxxxi) 
et 718(lxxxii) ci-avant), une entité financière devra aussi élaborer ses propres 
simulations de crise pour les situations qu’elle aura identifiées comme étant les 
plus défavorables, sur la base des caractéristiques de son portefeuille (p. ex., 
des problèmes dans une région clé du monde associés à une forte variation des 
prix du pétrole). Elle devra communiquer à l’Autorité à la fois une description de 
la méthode utilisée pour recenser les sources de tensions puis simuler la crise et 
le détail des conclusions recueillies. 

 
 718(lxxxiv). Les résultats doivent être revus à intervalles réguliers par la haute direction et 

être reflétés dans les politiques et limites fixées par cette dernière et le conseil 
d’administration. En outre, si la simulation fait apparaître une vulnérabilité 
particulière à un ensemble donné de circonstances, l’Autorité attend de l’entité 
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financière concernée qu’elle prenne rapidement les mesures nécessaires à une 
gestion adéquate de ces risques (p. ex., en couvrant ses positions ou en les 
réduisant). 

 
8.3.6 Agrément externe 
 

 718(lxxxv). En outre, aux fins de l’examen du modèle interne de l’entité financière, cette 
dernière devra convaincre l’Autorité de ce qui suit : 

 
a) les processus internes de validation décrits au paragraphe 718 lxxiv), 9e 

puce, fonctionnent de manière satisfaisante; 
b) les équations utilisées pour les calculs, ainsi que pour l’établissement du 

prix des options et autres instruments complexes, sont validées par une 
unité qualifiée qui devra, dans tous les cas, être indépendante des unités 
de négociation; 

c) la structure des modèles internes est adaptée à la nature et à la couverture 
géographique des activités de l’entité financière; 

d) les résultats des contrôles ex post du système interne de mesure (qui 
comparent a posteriori les VaR estimées avec les profits et pertes effectifs) 
sont corrects, afin de garantir que les modèles produisent, sur une longue 
durée, une mesure fiable des pertes potentielles. Cela signifie que les 
entités financières doivent communiquer, sur demande, à l’Autorité et aux 
auditeurs externes les résultats de leurs calculs à ce sujet ainsi que les 
données d’entrée; 

e) les flux de données et processus de traitement associés au système de 
mesure des risques sont transparents et ouverts. Plus particulièrement, 
l’Autorité et les auditeurs externes devront avoir facilement accès, chaque 
fois qu’ils le jugeront nécessaire et selon les procédures appropriées, aux 
spécifications et paramètres des modèles. 

 
8.3.7 Utilisation conjointe des modèles internes et de l’approche standard 
 

 718(lxxxvi). Sauf dans les cas où une entité financière encourt des risques sans conséquence 
à l’égard d’un facteur particulier (prix des produits de base, par exemple), le 
recours aux modèles internes exige en principe des entités financières qu’elles 
adoptent un système intégré de mesure des risques, qui appréhende toutes les 
grandes catégories de facteurs (taux d’intérêt, change, prix des titres de propriété 
et des produits de base, plus, dans chaque catégorie, volatilité des options 
correspondantes). Ainsi, les entités financières commençant à utiliser des 
modèles pour une ou plusieurs catégories de facteurs de risque seront censées 
étendre progressivement ce système à tous leurs risques de marché. Une entité 
financière ayant mis en place un ou plusieurs modèles ne pourra plus, pour les 
risques évalués, revenir à l’approche standard (à moins que l’Autorité ne lui ait 
retiré son agrément pour ses modèles). Toutefois, jusqu’à ce que l’on ait acquis 
une plus grande expérience concernant le passage aux modèles internes, 
aucune limite temporelle ne sera fixée aux entités financières qui utilisent 
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conjointement les deux méthodes. Les entités financières ayant opté pour cette 
solution mixte seront soumises aux conditions suivantes : 

 
a) Chaque grande catégorie de facteurs de risque devra être évaluée au 

moyen d’une seule méthode (les modèles internes ou l’approche standard); 
aucune combinaison des deux ne sera autorisée à l’intérieur d’une 
catégorie ou entre les membres du groupe de l’entité financière 
relativement au même type de risque (voir cependant le paragraphe 708 i) 
ci-avant)307. 

b) Les modèles utilisés doivent être conformes à l’ensemble des critères 
énoncés aux paragraphes 718 lxx) à 718 xcix) ci-avant. 

c) Les entités financières ne pourront passer d’un modèle à l’approche 
standard à moins que l’Autorité ne leur retire l’autorisation d’utiliser un 
modèle aux fins du calcul des exigences de fonds propres. 

d) Aucun élément du risque de marché ne doit échapper à la mesure: les 
divers facteurs de risque doivent tous être appréhendés, qu’ils soient 
calculés selon l’approche standard ou les modèles internes. 

e) Les exigences de fonds propres déterminées par l’approche standard et 
par recours aux modèles devront être agrégées par simple addition. 

 
8.3.8 Traitement du risque spécifique 
 

 718(lxxxvii). L’entité financière utilisant un modèle de VaR qui tient compte du risque 
spécifique provenant de positions sur titres de propriété et qui satisfait à tous les 
paramètres qualitatifs et quantitatifs applicables aux modèles évaluant le risque 
général de marché, ainsi que les critères et exigences supplémentaires 
énoncées aux paragraphes 718 (lxxxviii) à 718 (xci-2-) ci-dessous, n'est pas 
tenue de soumettre ses positions sur titres de propriété aux exigences de fonds 
propres selon la méthode de mesure standard comme spécifié dans les 
paragraphes 718 (xix) à 718 (xxviii).  

 
 718(lxxxvii-1). L‘entité financière n'est pas tenue d'assujettir à l'exigence de fonds propres pour 

risque spécifique standard, les positions liées au risque de taux d'intérêt autres 
que les expositions de titrisation et les dérivés de crédit au ne défaut énoncées 
aux paragraphes 709(ii) à 718, lorsque toutes les conditions suivantes sont 
respectées : 

 
a) L’entité financière utilise une mesure de VaR qui tient compte du risque 

spécifique et l‘Autorité a établi qu'elle satisfait à tous les paramètres 
qualitatifs et quantitatifs applicables aux modèles évaluant le risque de 

                                                
307  Néanmoins, il est possible que les entités financières encourent des risques pour des positions non 

intégrées dans leurs modèles, détenues par exemple dans des places éloignées, sur des devises à 
faible circulation ou pour des activités négligeables. De tels risques doivent être mesurés selon 
l’approche standardisée. 
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marché général, ainsi qu'aux critères et aux exigences supplémentaires 
énoncés aux paragraphes 718(lxxxviii) à 718 xci-2-) ci-dessous; et  

b) L‘Autorité considère que l'approche fondée sur des modèles internes de 
l’entité financière tient compte de manière adéquate des risques 
supplémentaires308 de défaut et de migration pour les positions assujetties 
à un risque de taux d'intérêt spécifique selon les normes établies aux 
paragraphes 718 xcii) et 718 xciii) ci-dessous. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières autorisées à utiliser la VaR pour le risque spécifique doivent également 
intégrer une mesure de la VaR en situation de crise (sVaR) dans leurs exigences de fonds 
propres. 
 

 
L’entité financière est autorisée à inclure ses expositions de titrisation ainsi que 
ses dérivés de crédit au ne défaut à sa mesure de VaR. Toutefois, il est encore 
requis de détenir des fonds propres additionnels pour ces produits conformément 
à la méthodologie de mesure standard, sauf pour les exceptions mentionnées 
aux paragraphes 718 xcv) à 718 xcviii) ci-dessous. 

 
 718(lxxxviii). Les estimations modélisées du risque spécifique doivent tenir compte de tous les 

éléments importants du risque de prix et s’adapter à l’évolution du marché et à la 
composition des portefeuilles. Tout particulièrement, le modèle doit : 

 
• expliquer la variation historique des prix du portefeuille309; 

•  saisir clairement la concentration (son ampleur et des changements dans 
sa composition et son évolution)310; 

• signaler l’accroissement des risques dans les circonstances 
défavorables311; 

                                                
308  Les exigences de fonds propres liées au risque supplémentaire (IRC) sont détaillées à l’Annexe 8-VI. 
309  Les principales mesures ex ante de la qualité des modèles sont les mesures d’appariement portant sur 

la question de savoir l’ampleur de la variation historique des prix qui s’explique par les facteurs de risque 
pris en compte dans le modèle. L’une des mesures de ce genre que l’on peut souvent utiliser est la 
mesure R2 de la méthodologie de régression. Si cette mesure est utilisée, les facteurs de risque pris en 
compte dans le modèle de l’entité financière devraient permettre d’expliquer un pourcentage élevé, par 
exemple 90 % de la variation historique des prix, ou le modèle doit inclure explicitement des estimations 
de la variabilité résiduelle non saisie par les facteurs pris en compte dans cette régression. Pour certains 
types de modèles, il pourrait être impossible de calculer une bonne mesure d’appariement. Dans ce cas, 
l’entité financière devrait collaborer avec l’Autorité pour définir une mesure de rechange acceptable 
satisfaisant à cet objectif de réglementation. 

310  L’entité financière devra démontrer que le modèle est sensible aux changements dans la composition 
du portefeuille et que les portefeuilles plus concentrés font l’objet d’exigences de fonds propres estimées 
plus élevées. 

311  À cette fin, on pourrait intégrer à la période historique d’estimation du modèle au moins un cycle de crédit 
et veiller à ce que le modèle demeure exact au cours de la période de ralentissement du cycle. On 
pourrait aussi simuler des conditions hautement défavorables, soit historiques ou plausibles. 
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• tenir compte du risque de base312; 

• tenir compte du risque d’événement313; 

• être validé par un contrôle ex post pour déterminer si le risque spécifique 
de même que le risque de marché général sont adéquatement saisis. 

 
 718(lxxxix). Paragraphe supprimé. 

 
 718(xc). Le modèle de l’entité financière doit évaluer de façon prudente le risque 

découlant de positions moins liquides et/ou de positions à transparence limitée 
au chapitre des prix en vertu de scénarios de marché réalistes. En outre, le 
modèle doit respecter les normes minimales relatives aux sources et à la fiabilité 
des données. Les valeurs approximatives ne peuvent être utilisées que lorsque 
les données disponibles sont insuffisantes ou ne tiennent pas compte de la 
volatilité véritable d’une position ou d’un portefeuille, et seulement si elles sont 
suffisamment prudentes. 

 
 718(xci). À mesure que les techniques et les pratiques exemplaires évoluent, les entités 

financières doivent intégrer à leurs modèles les éléments nouveaux. 
 

 718(xci-1). Les entités financières qui se fondent sur des estimations modélisées du risque 
spécifique sont tenues d’effectuer un contrôle ex post pour déterminer si le risque 
spécifique est adéquatement saisi. L’entité financière doit homologuer ses 
estimations du risque spécifique en exécutant des contrôles ex post distincts sur 
des sous-portefeuilles assujettis au risque spécifique au moyen de données 
quotidiennes sur les sous-portefeuilles assujettis au risque spécifique. Les 
principaux sous-portefeuilles à utiliser à cette fin représentent les positions sur 
titres de créance négociables et titres de propriété. Cependant, si une entité 
ventile son portefeuille de négociation en catégories plus précises (p. ex., titres 
des marchés émergents et titres d’entreprise négociables), il y a lieu de maintenir 
ces distinctions aux fins des contrôles ex post des sous-portefeuilles. Une entité 
est tenue d’adopter une structure de sous-portefeuilles et d’y adhérer à moins de 
pouvoir démontrer à l’Autorité qu’il est justifié de la modifier. 

 
 718(xci-2). Les entités financières doivent adopter une méthode d’analyse des exceptions 

identifiées à travers le contrôle ex post du risque spécifique. Ce processus est 
censé être l’outil fondamental dont se servent les entités financières pour corriger 
leurs modèles de risque spécifique s’ils deviennent inexacts. Les modèles de 
risque spécifique sont présumés inacceptables à long terme si les résultats au 
niveau des sous-portefeuilles produisent un nombre d’exceptions correspondant 

                                                
312  Les entités financières doivent être en mesure de prouver que le modèle est sensible aux écarts 

idiosyncrasiques importants entre des positions semblables, mais non identiques, par exemple des 
positions d’emprunt comportant des niveaux différents de subordination, de non-concordance des 
échéances ou de dérivés du crédit assortis de défauts différents. 

313  Pour les positions relatives aux créances, cela doit comprendre le risque de migration. Pour les positions 
relatives aux actions, les événements constatés dans les grandes variations ou dans les sauts de prix 
marqués doivent être pris en compte (p. ex., l’annulation de fusion ou la prise de contrôle). Plus 
particulièrement, les entreprises doivent tenir compte des problèmes se rapportant à la surreprésentation 
des survivants. 
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à la zone rouge indiquée à l’Annexe 10a du document intitulé Convergence 
internationale de la mesure et des normes de fonds propres, publié par le Comité 
de Bâle en juin 2006. Les entités dont le modèle de risque spécifique est 
inacceptable doivent prendre immédiatement des mesures pour régler le 
problème que présente le modèle et pour garantir qu’il y a des fonds propres 
suffisants pour absorber les risques dont les contrôles ex post indiquent être 
captés inadéquatement. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières doivent inclure toutes les dettes souveraines dans leurs modèles VaR 
pour risque spécifique de taux d’intérêt. Des exceptions sont permises dans la mesure où ces 
dettes représentent des obligations libellées en devise nationale et sont déjà prises en compte 
dans l’établissement de la courbe de référence générale des taux d’intérêt du marché. 
 

  
 718(xcii). L’entité financière doit aussi se doter d’une approche lui permettant d’incorporer 

les risques de défaut et de migration sur les positions sujettes à une exigence de 
fonds propres pour risque spécifique de taux d’intérêt, à l’exception des 
expositions de titrisation et des dérivés de crédit au ne défaut qui complètent le 
risque pris en compte par la mesure de la VaR (conformément aux dispositions 
du paragraphe 718 lxxxviii)). Aucune approche spécifique n’est préconisée pour 
appréhender les risques supplémentaires. Les positions et risques faisant l’objet 
d’une exigence de fonds propres pour risque supplémentaire sont couverts à 
l’Annexe 8-VI. 

 
 718(xciii). L’entité financière doit démontrer que l’approche retenue pour évaluer les risques 

supplémentaires314 répond à une norme de fiabilité comparable à celle de 
l’approche de notation interne pour le risque de crédit définie dans la présente 
ligne directrice, dans l’hypothèse d’un niveau de risque constant, avec un 
ajustement, le cas échéant, pour tenir compte de l’incidence de la liquidité, des 
concentrations, de la couverture et de l’optionalité. Une entité financière qui 
n’incorpore pas les risques supplémentaires en recourant à une approche interne 
doit se baser sur les exigences de fonds propres pour risque spécifique selon 
l’approche standard détaillée aux paragraphes 710 à 718 et 718 xxi). 

 
 718(xciv). Paragraphe supprimé. 

 
 718(xcv). Sous réserve de l'autorisation écrite de l’Autorité, une entité financière peut 

intégrer son portefeuille de négociation avec corrélation à une approche basée 
sur des modèles internes qui tient non seulement compte de manière adéquate 
des risques supplémentaires de défaut et de migration, mais aussi de tous les 
risques de prix (« mesure du risque global »). La valeur de ces produits est 
soumise en particulier aux risques suivants, qui doivent être pris en considération 
de manière adéquate : 

 

                                                
314  Voir Annexe 8-VI. 
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• le risque cumulatif résultant de multiples défauts, y compris la 
hiérarchisation des défauts, dans des produits subdivisés en tranches; 

• le risque d’écart de taux, y compris les effets gamma et « gamma croisé »; 

• la volatilité des corrélations implicites, notamment l’effet croisé des écarts 
de taux et des corrélations; 

• le risque de base, comprenant à la fois : 

• la base entre l’écart de taux d’un indice et ceux des différents constituants 
uniques qui le composent; 

• la base entre la corrélation implicite d’un indice et celle de portefeuilles sur 
mesure; 

• la volatilité du taux de recouvrement, étant donné qu’elle est liée à la 
tendance des taux de recouvrement à influencer le prix des tranches; et 

• dans la mesure où la mesure du risque global prend en compte les 
avantages résultant d’une couverture dynamique, le risque de perte due à 
des couvertures imparfaites et le coût potentiel d’un rééquilibrage de ces 
couvertures. 

 
L'approche doit satisfaire toutes les exigences indiquées aux 
paragraphes 718 xciii), 718 xcvi) et 718 xcvii). Ce traitement spécifique ne 
s'applique qu'aux entités financières qui achètent et vendent activement ces 
produits. Les positions intégrées par l’entité financière dans son approche fondée 
sur des modèles internes doivent être assujetties à une exigence de fonds 
propres qui correspond au montant le plus élevé entre l'exigence de fonds 
propres établie selon cette approche fondée sur des modèles internes et 8 % de 
l'exigence de fonds propres pour risque spécifique établie selon la méthode 
d'évaluation standard. Elle ne sera pas tenue d'assujettir ces positions au 
traitement décrit au paragraphe 718 xciii). Elle doit, cependant, les intégrer au 
calcul de la Var et à celui de la sVaR. 

 
 718(xcvi). Pour appliquer cette exception, l’entité financière doit : 

 
• disposer de suffisamment de données sur le marché pour garantir qu’elle 

prend pleinement en compte les principaux risques de ces expositions dans 
sa mesure du risque global conformément aux normes énoncées ci-
dessus; 

• démontrer (p. ex., au moyen de contrôles ex post) que ses mesures des 
risques expliquent adéquatement les variations historiques des prix des 
produits visés;  

• s’assurer qu’elle peut distinguer les positions pour lesquelles elle a reçu 
une autorisation écrite de l’Autorité pour les inclure dans sa mesure globale 
du risque de celles dont l’intégration n’est pas autorisée. 

 
 718(xcvii). En plus de satisfaire à ces critères relatifs aux données et à la modélisation, 

l’entité financière qui souhaite mettre en œuvre ce traitement particulier doit 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1094

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 386 
Coopératives de services financiers 
Chapitre 8 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

appliquer régulièrement un ensemble de scénarios de crise prédéfinis au 
portefeuille soumis à un modèle interne aux fins du calcul des exigences de fonds 
propres (c.-à-d. au portefeuille de négociation avec corrélation). Ces scénarios 
de crise permettent d’étudier les répercussions de tensions sur (i) les taux de 
défaut, (ii) les taux de recouvrement, (iii) les écarts de crédit et (iv) les corrélations 
sur les gains et les pertes attribuables aux activités de négociation avec 
corrélation. L’entité doit appliquer ces scénarios de crise au moins une fois par 
semaine et rendre compte au moins une fois par trimestre des résultats à 
l’Autorité, y compris les résultats de la comparaison avec les exigences de fonds 
propres établies en vertu du modèle interne pour l’estimation globale des risques. 
Les résultats d’une simulation de crise indiquant une lacune importante de la 
mesure globale du risque doivent être signalés rapidement à l’Autorité. Selon ces 
résultats, l’Autorité pourra imposer une exigence de fonds propres 
supplémentaire au titre du portefeuille de négociation avec corrélation, qui 
s’ajoutera à l’exigence de fonds propres modélisée à l’interne par l’entité. Pour 
plus de détails, se reporter à l’Annexe 8-VII « Dispositions sur les simulations de 
crise en regard des portefeuilles de négociation avec corrélation ». 

 
 718(xcviii). Les entités financières doivent calculer les exigences de fonds propres liées au 

risque supplémentaire selon le paragraphe 718 xcii) et à la mesure globale du 
risque selon le paragraphe 718 xcv) au moins une fois par semaine, ou plus 
souvent à la demande de l’Autorité. Les exigences de fonds propres liées au 
risque supplémentaire se calculent en multipliant par un facteur scalaire de 1,0 le 
plus élevé i) de la moyenne des mesures des exigences de fonds propres liées 
au risque supplémentaire des 12 semaines précédentes et ii) de la mesure la 
plus récente des exigences de fonds propres liées au risque supplémentaire. De 
même, les exigences de fonds propres pour la mesure globale du risque se 
calculent en multipliant par un facteur scalaire de 1,0 le plus élevé i) de la 
moyenne des mesures globales du risque des 12 semaines précédentes et ii) de 
la mesure globale du risque la plus récente. Les deux montants ainsi obtenus 
sont additionnés. Aucun rajustement n’est autorisé pour les éléments calculés en 
double au titre de la mesure globale du risque et de toute autre mesure. 

 
8.3.9 Critères de validation du modèle 
 

 718(xcix). Il importe que les entités financières se dotent de procédures garantissant une 
validation appropriée de leurs modèles internes par des intervenants compétents 
et indépendants du processus de développement, afin de garantir que ceux-ci 
reposent sur des principes sains et qu’ils incorporent de façon adéquate tous les 
risques importants. La validation est effectuée au stade de la mise en place et à 
chaque modification importante. Elle est également répétée à intervalles 
réguliers, plus spécialement en cas de modification structurelle majeure du 
marché ou de changements de composition du portefeuille qui seraient 
susceptibles de rendre le modèle inadapté. Il est particulièrement important 
d’effectuer une validation plus complète du modèle si celui-ci traite le risque 
spécifique et qu’il doit être mis en conformité avec les critères supplémentaires 
dans ce domaine. Les entités financières doivent mettre à profit les dernières 
avancées des techniques et des meilleures pratiques en la matière, à mesure 
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que celles-ci évoluent. La validation des modèles ne doit pas se limiter aux 
contrôles ex post; elle doit comporter, au minimum : 

 
a) des tests pour prouver que les hypothèses posées à l’intérieur du modèle 

interne sont adéquates et ne sous-estiment pas le risque. Ces hypothèses 
pourraient porter, entre autres, sur la distribution normale, l’utilisation de la 
racine carrée dans la formule temporelle pour passer d’une période de 
détention d’un jour à une période de dix jours, l’application des techniques 
d’extrapolation ou d’interpolation, et les modèles de détermination des prix; 

b) outre les programmes de contrôles ex post réglementaires : 

• des tests menés à l’aide de modifications hypothétiques qui seraient 
apportées à la valeur du portefeuille si les positions à la fin du jour 
n’étaient pas modifiées, en excluant les honoraires, les commissions, 
les écarts prix vendeur/ acheteur, le revenu d’intérêt net et les 
transactions intrajournalières; 

• des tests menés pour des périodes plus longues que celles requises 
aux fins du programme régulier de contrôle ex post (p. ex., trois ans). 
Cette période plus longue améliore de façon générale le pouvoir du 
contrôle ex post, mais une période plus longue n’est peut-être pas 
souhaitable si le modèle de VaR ou les conditions du marché ont 
évolué à tel point que les données historiques ne sont plus 
pertinentes; 

• les tests effectués à l’aide de l’intervalle de confiance ne reposant 
pas sur un intervalle de 99 % en vertu des normes quantitatives; 

• des tests sur des portefeuilles de l’entité financière; 
 

c) l’utilisation de portefeuilles hypothétiques pour s’assurer que le modèle 
tient compte de caractéristiques structurelles particulières, notamment: 

 
• lorsque les données historiques à l’égard d’un instrument particulier 

ne sont pas conformes aux normes quantitatives du 
paragraphe 718 lxxvi) et lorsque l’entité financière doit faire 
correspondre ces positions aux valeurs approximatives, celle-ci doit 
s’assurer que ces valeurs approximatives produisent des résultats 
prudents en vertu des scénarios de marché pertinents; 

• lorsqu’il y a des risques de base importants, notamment la non-
concordance entre les positions longues et courtes selon l’échéancier 
ou l’émetteur; 

• lorsqu’il y a un risque de concentration (qui se produirait dans un 
portefeuille non diversifié). 
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Traitement des positions illiquides 
 
8.3.10 Recommandations pour une évaluation prudente 
 

 718(c). La présente section énonce les recommandations pour une évaluation prudente 
des positions comptabilisées à leur juste valeur, qu’elles figurent au portefeuille 
de négociation ou au portefeuille bancaire. Ces recommandations sont 
particulièrement importantes pour les positions sans valeur marchande ou 
intrants observables pour l’évaluation, ainsi que les positions moins liquides qui 
suscitent des préoccupations de la part de l’Autorité en ce qui concerne leur 
évaluation prudente. Les directives d'évaluation énoncées ci-dessous ne visent 
pas à obliger les entités financières à modifier leurs procédures d'évaluation aux 
fins de divulgation financière. L’Autorité s’attend toutefois à ce que les entités 
financières fassent preuve de cohérence dans leurs procédures d’évaluation, et 
évaluent la cohérence des procédures d’évaluation de l’entité financière avec les 
directives énoncées aux paragraphes 718 cx) à 718 cxii). 

 
 718(ci). Un dispositif d’évaluation prudente doit, au minimum, comprendre les éléments 

suivants: 
 
8.3.10.1 Systèmes et contrôles 
 

 718(cii). Les entités financières doivent mettre en place et maintenir des systèmes et des 
contrôles adéquats permettant de donner à leurs instances décisionnelles et à 
l’Autorité l’assurance que leurs estimations en matière d’évaluation sont 
prudentes et fiables. Ces systèmes doivent être intégrés aux autres systèmes de 
gestion des risques de l’entité financière (analyse du crédit, par exemple). Ils 
doivent comporter les éléments suivants : 

 
• des politiques et procédures d’évaluation documentées qui définissent 

notamment de façon précise les responsabilités des différentes unités 
contribuant à la détermination des évaluations, les sources d’informations 
de marché et l’examen de leur pertinence, des directives pour l'utilisation 
d'intrants non observables reflétant les hypothèses de l’entité relativement 
à ce que les participants du marché utiliseraient dans la tarification de la 
position, la fréquence des évaluations indépendantes, l’heure des prix de 
clôture, les procédures d’ajustement des évaluations, les procédures de 
vérification au cas par cas et de fin de mois; 

• une circulation de l’information du département en charge du processus 
d’évaluation jusqu’à un membre autorisé de la haute direction selon un 
processus clairement défini et indépendant de la salle des marchés. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’expression « membre autorisé de la haute direction » désigne le chef de la gestion des 
risques, le chef des finances ou l’équivalent. 
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8.3.10.2 Méthodologies d’évaluation 
 
i. Évaluation aux prix du marché 
 

 718(ciii). Par évaluation aux prix du marché, on entend l’évaluation au minimum une fois 
par jour des positions aux prix de liquidation facilement disponibles et provenant 
de sources indépendantes, par exemple : cours boursiers; cotations 
électroniques; cotations fournies par plusieurs courtiers indépendants de renom. 

 
 718(civ). Les entités financières doivent, dans la mesure du possible, procéder à une 

évaluation aux prix du marché et retenir, entre le prix vendeur et le prix acheteur, 
celui des deux qui est le plus prudent, sauf si l’entité financière est un teneur de 
marché important sur un type de position spécifique qu’elle est en mesure de 
liquider à un prix moyen. Les entités financières doivent maximiser l’utilisation de 
données observables pertinentes et recourir le moins possible à des intrants non 
observables au moment de déterminer la juste valeur au moyen de techniques 
d’évaluation. Toutefois, il peut arriver que des données ou des opérations 
observables ne soient pas pertinentes, par exemple dans le cas d’une liquidation 
imposée ou d’une vente en urgence, et que d’autres ne soient pas observables, 
par exemple lorsque les marchés concernés sont inactifs. Dans de tels cas, les 
données observables doivent être prises en compte, mais ne sont pas 
nécessairement déterminantes. 

 
ii. Évaluation par référence à un modèle 
 

 718(cv). Lorsqu’une évaluation aux prix du marché n’est pas possible, les entités 
financières peuvent évaluer par référence à un modèle, s’il peut être établi que 
cette démarche est effectuée avec la prudence requise. Par évaluation par 
référence à un modèle, on entend toute évaluation référencée, extrapolée ou 
calculée autrement à partir d’une donnée de marché. Cette pratique requiert une 
prudence toute particulière. Pour juger du caractère prudent d’une évaluation par 
référence à un modèle, l’Autorité prendra en considération les éléments 
suivants : 

 
• La haute direction devrait connaître les éléments du portefeuille de 

négociation ou d’autres positions à la juste valeur évalués par référence à 
un modèle et devrait percevoir le degré d’incertitude ainsi créé dans la 
divulgation des risques/résultats de l’activité. 

• Les données de marché utilisées devraient, autant que possible, être en 
ligne avec les prix du marché constatés (comme précisé ci-dessus). La 
pertinence de l'information utilisée pour évaluer une position spécifique doit 
faire l’objet d’un réexamen périodique. 

• Lorsqu’il existe des méthodologies couramment employées pour des 
produits spécifiques, elles devraient, dans la mesure du possible, être 
utilisées. 

• Lorsque le modèle est élaboré par l’entité financière, il devrait reposer sur 
des hypothèses appropriées, examinées et mises à l’épreuve par des tiers 
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qualifiés indépendants du processus de développement. Le modèle devrait 
être développé ou choisi par des unités indépendantes de la salle des 
marchés. Il devrait être testé de manière indépendante (validation des 
calculs mathématiques, des hypothèses et de la programmation 
informatique). 

• Des procédures formelles de contrôle des modifications devraient exister; 
en outre, une copie sécurisée du modèle devrait être conservée et utilisée 
régulièrement pour vérifier les évaluations effectuées. 

• L’unité responsable de la gestion des risques devrait connaître les 
limitations des modèles utilisés et savoir de quelle manière interpréter en 
conséquence les résultats de l’évaluation.  

• Le modèle devrait faire l’objet d’un examen périodique destiné à déterminer 
l’exactitude de ses performances (p. ex., pour contrôler que les hypothèses 
demeurent appropriées, analyser les profits et les pertes par rapport aux 
facteurs de risque, comparer les valeurs de liquidation effectives avec les 
résultats du modèle). 

• Les évaluations devraient recevoir les ajustements appropriés, par 
exemple, en vue de couvrir l’incertitude inhérente à l’évaluation par 
référence à un modèle (voir ci-après les ajustements d’évaluation, 
paragraphes 718 cviii) à 718 cxii). 

 
iii. Vérification indépendante des prix 
 

 718(cvi). La vérification indépendante des prix est un processus distinct de l’évaluation 
quotidienne aux prix du marché; elle consiste à vérifier périodiquement 
l’exactitude des prix du marché ou des hypothèses des modèles. Si l’évaluation 
quotidienne peut être effectuée par les négociants, cette vérification devrait être 
effectuée par une unité indépendante de la salle des marchés, au moins une fois 
par mois (plus fréquemment, selon la nature des opérations de marché/de 
négociation). Elle n’est pas à réaliser aussi souvent que l’évaluation quotidienne 
au prix du marché, car l’évaluation objective (c.-à-d. indépendante) des positions 
devrait faire apparaître les erreurs ou biais et donner lieu à l’élimination des 
évaluations quotidiennes inexactes. 

 
 718(cvii). Une vérification indépendante des prix nécessite un niveau élevé d’exactitude 

dans la mesure où les prix du marché et les hypothèses des modèles servent au 
calcul des profits et des pertes, tandis que les évaluations quotidiennes sont 
principalement utilisées pour la notification à la haute direction entre deux dates 
d’arrêté du bilan. Lorsque les sources de prix sont plus subjectives (cotations 
d’un seul courtier, par exemple), il peut être approprié d’effectuer des 
ajustements, par souci de prudence. 

 
iv. Ajustements d’évaluation 
 

 718(cviii). Les entités financières sont tenues de mettre en place et de maintenir des 
procédures permettant d’ajuster les évaluations. L’Autorité attend des entités 
financières recourant à des évaluations de tiers qu’elles examinent la nécessité 
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de tels ajustements d’évaluation. Ces recommandations sont également valables 
en cas d’évaluation par référence à un modèle. 

 
 718(cix). L’Autorité estime que des ajustements sont à envisager formellement, au 

minimum pour les éléments suivants : marges de crédit constatées d’avance; 
coûts de liquidation; risque opérationnel; terminaison anticipée; coûts 
d’investissement et de financement; frais administratifs futurs; le cas échéant, 
risque de modèle. 

 
8.3.11 Ajustement de l’évaluation courante des positions moins liquides aux fins 

des exigences de fonds propres 
 

 718(cx). Les entités financières doivent établir et maintenir des procédures qui leur 
permettent de déterminer la nécessité d’un ajustement de l’évaluation courante 
des positions moins liquides aux fins des exigences de fonds propres et, le cas 
échéant, de calculer cet ajustement. Celui-ci peut s’ajouter à tout autre 
redressement de la valeur de la position nécessaire aux fins de la présentation 
de l’information financière et doit refléter l’illiquidité des positions. L’Autorité 
attend des entités financières qu’elles déterminent s’il est nécessaire d’ajuster 
l’évaluation d’une position pour tenir compte de son illiquidité courante, qu’il 
s’agisse d’une position évaluée au prix du marché en fonction des prix du marché 
ou de données observables, d’évaluations de tiers ou évaluée par un modèle. 

 
 718(cxi). Compte tenu du fait que, dans des conditions normales de marché, les entités 

financières ne sont pas forcément en mesure de vendre ou de couvrir des 
positions moins liquides, elles doivent ajuster, lorsque approprié, l’évaluation de 
la valeur courante pour ces positions, et surveiller en permanence le caractère 
adéquat de cet ajustement. Les événements de marché peuvent réduire la 
liquidité. De plus, les prix de liquidation des positions concentrées et/ou 
prolongées doivent être pris en compte pour déterminer ces ajustements. Les 
entités financières doivent tenir compte de tous les facteurs pertinents 
lorsqu’elles déterminent l’adéquation des ajustements de valeur dans le cas des 
positions moins liquides. Ces facteurs peuvent comprendre la période nécessaire 
pour couvrir la position ou les risques que comporte cette dernière, la volatilité 
moyenne des écarts de prix vendeur/prix acheteur, la disponibilité des cotations 
de marché établies de manière indépendante (nombre et identité des teneurs de 
marché), la moyenne et la volatilité du volume des transactions (incluant les 
volumes de transactions durant les périodes d’échanges en période de tensions 
sur les marchés), les concentrations de marché, l’ancienneté des positions, la 
mesure dans laquelle l’évaluation est effectuée par référence à un modèle, et 
l’incidence d’autres risques liés au modèle non inclus au paragraphe 718 cx). 

 
 718(cxi-1-). Dans le cas des produits complexes, y compris les expositions de titrisation et 

les dérivés de crédit au ne défaut, les entités financières doivent établir 
explicitement la nécessité d’ajuster l’évaluation pour tenir compte de deux formes 
de risque de modélisation : celui d’utiliser une méthodologie d’évaluation erronée 
et celui d’appliquer des paramètres de calibration non observables (et 
potentiellement erronés). 
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 718(cxii). L’ajustement d’évaluation à la valeur courante des positions moins liquides 
découlant du paragraphe 718 cxi) doit être reflété dans les fonds propres 
réglementaires de la catégorie 1et ils peuvent dépasser les ajustements 
d’évaluation découlant d’autres normes de divulgation financière et des 
paragraphes 718 cviii) et 718 cix). 

 
8.4 Glossaire  
 

Actif de référence 
Actif(s) faisant l’objet d’un transfert de risque de crédit. Il peut s’agir 
d’un prêt, d’un titre ou d’une autre obligation, ou d’un panier 
renfermant des obligations d’un ou de plusieurs emprunteurs dont 
le nom figure au contrat sur dérivés de crédit. 

Actif sous-jacent 
Le dérivé du crédit peut servir à couvrir une autre position d’un actif 
correspondant ou semblable à l’actif de référence. On désigne la 
position que l’entité financière cherche à couvrir « l’actif sous-
jacent ». 

Approche analytique 
Méthode de mesure du risque lié au prix qui consiste à 
décomposer le risque spécifique en deux éléments : le risque sur 
titre/émetteur et le risque général de marché.  

Bénéficiaire, acheteur 
de protection, vendeur 
de risque de crédit 

Expressions pouvant toutes être substituées l’une à l’autre et qui 
désignent la contrepartie qui possède l’actif auquel la protection 
offerte par le dérivé du crédit profitera. 

Contrat de taux à terme 

Contrat aux termes duquel deux contreparties conviennent du taux 
d’intérêt à payer à un moment ultérieur précis sur un dépôt 
notionnel à échéance déterminée. Il n’y a habituellement aucun 
échange de principal, et l’écart entre le taux contractuel et le taux 
en vigueur est comblé en espèces. 

De bonne qualité Qualifie les titres de dette notes au minimum Baa par Moody’s ou 
BBB par Standard and Poor’s. 

Delta 

Mesure de la sensibilité du prix d’une option à une faible variation 
du prix de l’instrument sous-jacent. Une option dont le prix fluctue 
de 1 $ chaque fois que celui du sous-jacent est modifié de 2 $ a un 
delta de 0,5. La valeur delta se rapproche de 1,0 ou de -1,0 pour 
des options qui sont fortement en jeu et de 0 pour les options 
fortement hors-jeu. 

Duration 

Une mesure de la sensibilité des prix des créances aux 
changements parallèles dans les taux d’intérêt. C’est la moyenne 
pondérée de tous les flux monétaires de l’instrument où les poids 
sont les valeurs actualisées des flux. La duration modifiée est la 
duration divisée par un facteur de un plus le taux d’intérêt. 

Évaluation au prix du 
marché 

Évaluation d’un portefeuille sur la base des prix en vigueur sur le 
marché. 

Garant, vendeur de 
protection, acheteur de 
crédit 

Expressions pouvant toutes être substituées l’une à l’autre pour 
désigner la contrepartie qui fournit la protection contre un risque de 
défaut éventuel ou qui assume le risque d’un actif qu’elle ne 
possède pas. 
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Gré à gré (de) Décrit les transactions sur instruments financiers conclues en 
dehors des marchés boursiers organisés. 

Instrument financier 

Tout contrat créant un actif financier pour une partie et un passif 
financier ou instrument de capital pour une autre partie. Les 
instruments financiers comprennent tant les instruments financiers 
primaires (ou au comptant) que les instruments dérivés. Peuvent 
constituer un actif financier : liquidités; droit de recevoir des 
liquidités ou un autre actif financier; droit contractuel d’échanger 
des actifs financiers à des conditions potentiellement favorables; 
instrument de capital. Peuvent constituer un passif financier : 
obligation contractuelle de livrer des liquidités ou un autre actif 
financier; obligation contractuelle d’échanger des passifs financiers 
à des conditions potentiellement défavorables. 

Obligation convertible Obligation conférant à son détenteur le droit de la convertir en un 
titre de propriété à un prix de conversion fixe. 

Obligation coupon zéro 
Titres ne prévoyant pas de paiements d’intérêt périodiques et qui 
sont rachetés à leur valeur nominale à une date d’échéance 
précise. Ces titres sont vendus à escompte, et l’acquéreur touche le 
rendement à mesure que le titre s’apprécie graduellement. 

Panier Ensemble d’instruments liés dont les prix ou les taux servent à 
créer un instrument synthétique (composite). 

Période d’observation 
Période jugée appropriée pour l’examen de données historiques 
afin de fixer une exigence de fonds propres. Par exemple, 
l’exigence pourrait être établie en fonction de la fluctuation des prix 
au cours des cinq années précédentes. 

Période de détention Durée de la détention présumée d’un instrument financier par une 
entité financière dans le but d’évaluer l’instabilité de son prix. 

Position courte 
Position de l’investisseur ayant des droits et obligations 
correspondant exactement aux caractéristiques de la position de 
l’actif d’une autre contrepartie, ou position dont la valeur augmente 
à la suite de la diminution du cours du sous-jacent sur le marché. 

Position courte sur 
option 

Position de celui qui a vendu ou souscrit une option. La prime 
reçue constitue le bénéfice potentiel maximum du souscripteur. 

Position longue 
Position du détenteur ou de l’acheteur d’un titre ou d’un autre 
instrument, ou position dont la valeur augmente à la suite de la 
majoration du cours sur le marché. 

Position longue sur 
option 

Position de celui qui a acheté une option, qu’elle soit d’achat ou de 
vente.  

Position pondérée 
équilibrée 

Le moindre de la somme des positions longues pondérées et la 
somme des positions courtes pondérées à l’intérieur d’une tranche 
ou d’une plage, ou entre des plages.  

Prix d’exercice 
Prix fixe auquel le détenteur d’une option peut acheter, dans le cas 
d’une option d’achat, ou vendre, dans le cas d’une option de vente, 
l’instrument financier couvert par l’option. 
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Règlement 
Exécution définitive d’une transaction, qui comporte livraison des 
titres ou instruments financiers par le vendeur à l’acquéreur et 
remise d’une somme d’argent par l’acquéreur au vendeur. 

Risque de base 
Risque lié à des modifications des relations de prix entre deux 
instruments similaires, mais non identiques. Ainsi, il subsisterait un 
risque de base même si les échéances concordaient parfaitement. 

Risque de taux d’intérêt 
Risque de détérioration de la situation financière d’une entité 
financière en raison de l’évolution des taux d’intérêt pratiqués sur le 
marché. 

Simulation  
Opération mathématique permettant de mesurer le rendement 
probable d’un portefeuille donné en cas de changement de 
certains paramètres comme les taux d’intérêt sur le marché ou les 
taux de change. 

Situation de crédit 

Les produits de défaut de crédit sont structurés de manière à ne 
permettre un décaissement que lorsque survient une situation de 
crédit prédéfinie (ou plusieurs situations du genre). Parmi les 
situations de crédit habituelles, mentionnons la faillite, la liquidation 
et tout défaut de paiement se rapportant à l’actif de référence; à 
cela, ajoutons des situations de moindre importance, comme le 
rééchelonnement ou la diminution de la note de crédit. En vertu de 
certains contrats, un seuil prédéterminé d’importance relative (ou 
de perte) peut également engendrer un paiement pour défaut. 

Souscripteur Vendeur d’une option. Le souscripteur doit respecter les modalités 
de l’option au gré du détenteur. 

Swap 
Contrat par lequel deux parties conviennent d’échanger des flux de 
paiements sur une période donnée selon des caractéristiques 
prédéterminées. 

Swap de taux d’intérêt 

Transaction dans le cadre duquel deux contreparties échangent 
des flux de paiements d’intérêt ayant des caractéristiques 
différentes sur la base d’un montant notionnel de principal sous-
jacent. On peut distinguer trois catégories principales : « swap de 
coupons » : taux fixe contre taux variable dans la même devise; 
« swap de base » : indice de taux variable contre autre indice de 
taux variable dans la même devise; et « swap de taux d’intérêt et 
de devises » : taux dans une devise contre taux dans une autre. 

Valeur de recouvrement 
L’actif de référence conserve habituellement une certaine valeur 
lorsqu’une situation de crédit engendre le règlement d’un contrat, 
si le paiement prévu au contrat est fondé sur la valeur de 
recouvrement. 

Volatilité 
Mesure de l’amplitude des variations de prix d’un actif, définie 
habituellement comme l’écart type, des variations observées du 
logarithme naturel du prix de l’actif. 
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Chapitre 9. Processus de surveillance prudentielle 

Principe essentiel 
 
Principe 1 : Les entités financières devraient disposer d’une procédure permettant 
d’évaluer l’adéquation globale de leurs fonds propres par rapport à leur profil de risque 
ainsi que d’une stratégie permettant de maintenir leur niveau de fonds propres. 
 
Les paragraphes 719 à 725 ont été retirés puisqu’ils sont destinés aux autorités de 
réglementation. 
 

 726. Les entités financières doivent être en mesure de démontrer que leurs objectifs 
internes de fonds propres sont justifiés et correspondent à leur profil de risque 
global ainsi qu’à leur cadre opérationnel. En évaluant l’adéquation des fonds 
propres, la haute direction doit avoir une perspective globale de l’exposition aux 
risques de l’entité financière, afin d’identifier les risques émergents et croissants 
de façon efficace et en temps opportun et d’y réagir. La haute direction doit 
également tenir compte de la conjoncture économique dans laquelle opère 
l’entité financière. Des simulations de crise rigoureuses, de caractère prospectif, 
devraient être effectuées pour déceler les éventuels événements ou 
changements des conditions du marché qui pourraient avoir des répercussions 
défavorables sur l’entité financière. De toute évidence, il incombe à la haute 
direction, en premier lieu, de s’assurer que l’entité financière dispose d’un niveau 
de fonds propres suffisant pour couvrir les risques. 

 
 727. Les cinq caractéristiques essentielles d’un processus de saine gestion des 

risques sont les suivantes : 
 

• surveillance active par le conseil d’administration et la haute direction; 

• mise en place de politiques, procédures et limites appropriées; 

• identification, mesure, atténuation, contrôle, suivi et reddition de compte 
exhaustifs et en temps opportun des risques; 

• systèmes d’information de gestion appropriés tant sur le plan des activités 
que dans l’ensemble de l’entité financière; 

• contrôle interne exhaustif. 
 

9.1 Surveillance par le conseil d’administration et la haute direction315 
 
728. Un processus sain de gestion des risques est primordial pour une évaluation 

efficace de l’adéquation des fonds propres d’une entité financière. Il incombe aux 
instances décisionnelles d’appréhender la nature et l’ampleur des risques 
encourus par l’entité financière, ainsi que la relation entre ces risques et les 

                                                
315  Cette section de la présente ligne directrice réfère à une structure de direction composée d’un conseil 

d’administration et de la haute direction. Les termes « conseil d’administration » et « haute direction » 
ne désignent pas des formes juridiques, mais servent plutôt à identifier deux instances décisionnelles 
au sein de l’institution financière. 
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niveaux appropriés de fonds propres. Il leur incombe également de s’assurer que 
les processus de gestion de risques correspondent, dans leur formalisation et 
leur degré de complexité, au profil de risque et au plan d’activité de l’entité 
financière. 

 
729. L’analyse des exigences de fonds propres actuelles et futures des entités 

financières par rapport à leurs objectifs stratégiques constitue un élément 
essentiel du processus de planification stratégique. Le plan stratégique de l’entité 
financière doit décrire clairement les besoins en fonds propres, les dépenses en 
capital prévues, le niveau de fonds propres souhaitable et les sources externes 
de capitaux. La haute direction et le conseil d’administration doivent considérer 
la planification des fonds propres comme un élément fondamental pour atteindre 
les objectifs stratégiques fixés. 

 
730. Il appartient au conseil d’administration de définir l’appétit pour le risque et les 

niveaux de tolérance aux risques de l’entité financière316. Il devrait également 
s’assurer que la haute direction établit un dispositif d’évaluation des divers 
risques, élabore un système permettant de faire le lien entre ces risques et le 
niveau de fonds propres de l’entité financière et définit une méthode de 
surveillance de la conformité aux politiques internes. Il est tout aussi important 
que le conseil d’administration adopte et favorise des contrôles internes 
rigoureux, ainsi que des politiques et des procédures consignées par écrit, et qu’il 
s’assure que la haute direction les communique efficacement dans l’ensemble 
de l’entité financière. 

 
 730(i). Le conseil d’administration et la haute direction devraient avoir une connaissance 

suffisante de tous les secteurs d’activités afin de s’assurer que les politiques, les 
contrôles et les systèmes de suivi de risques soient appropriés et efficaces. Ils 
devraient avoir l’expertise nécessaire pour comprendre les activités des marchés 
de capitaux auxquelles participe l’entité financière – telles que la titrisation et les 
activités hors bilan – et les risques qui y sont associés. Le conseil d’administration 
et la haute direction devraient être informés des risques, de façon continue, à 
mesure qu’évoluent les marchés financiers, les pratiques de gestion des risques 
et les activités de l’entité financière. Ils devraient aussi s’assurer que les rôles et 
responsabilités soient clairement définis. Dans le cas des produits et activités qui 
sont nouveaux ou complexes, la haute direction devrait comprendre les 
hypothèses sous-jacentes aux modèles de gestion, l’évaluation et les pratiques 
de gestion de risques. Elle devrait évaluer l’exposition potentielle aux risques 
dans le cas où les hypothèses établies s’avèreraient inexactes. 

 
 730(ii). Avant de s’engager dans de nouvelles activités ou d’introduire de nouveaux 

produits, le conseil d’administration et la haute direction de l’entité financière 
devraient identifier et analyser les changements du profil de risque global de 
l’entité financière qui découleraient de ces produits ou activités, et s’assurer de 
mettre en place les infrastructures et les contrôles internes nécessaires afin de 
gérer les risques. L’entité financière devrait également considérer les difficultés 

                                                
316  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion des risques, mai 2015. 
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dans l’évaluation des nouveaux produits et estimer leur performance pendant 
une période de crise économique. 

 
730(iii). La fonction de gestion de risques de l’entité financière et le chef de la gestion de 

risques ou la personne dans un poste équivalent devraient être indépendants 
des secteurs d’activités individuels et rendre compte directement au chef de la 
direction et au conseil d’administration. De plus, la fonction de gestion de risques 
devrait faire état de ses préoccupations, telles que les concentrations de risques 
et les dépassements des limites d’appétit pour le risque317. 

 
730(iv). La gestion des risques devrait faire partie intégrante de la culture de l’entité 

financière. Elle devrait se voir porter une attention particulière de la part du chef 
de la direction, de la fonction de gestion des risques, de la haute direction, des 
responsables du pupitre de négociation et des autres secteurs d’activité ainsi que 
des employés impliqués dans les décisions stratégiques et quotidiennes. Afin de 
favoriser le développement et le maintien d’une culture de gestion des risques 
exhaustive, les politiques de rémunération ne devraient pas être indûment liées 
aux résultats à court terme. Les politiques de rémunération devraient plutôt être 
liées à la préservation du capital à long terme, à la solidité financière de l'entité 
financière et incorporer des mesures de performance ajustée en fonction des 
risques. En outre, une entité financière devrait fournir une divulgation adéquate 
relativement à ses politiques de rémunération. Le conseil d'administration de 
l’entité financière et la haute direction ont la responsabilité d'atténuer les risques 
inhérents aux politiques de rémunération afin d'assurer une gestion efficace des 
risques globaux de l’entité. 

 
 730(v). Le conseil d’administration de l’entité financière doit superviser activement la 

conception et l’exploitation du système de rémunération, lequel ne devrait pas 
être contrôlé principalement par le chef de la direction et par l’équipe de direction. 
Les membres du conseil d’administration ainsi que les employés principalement 
concernés devraient avoir l’indépendance et l’expertise en matière de gestion de 
risques et de rémunération. 

 
 730(vi). Le conseil d'administration doit en outre surveiller et passer en revue le système 

de rémunération pour s’assurer de la présence de contrôles adéquats et d’un bon 
fonctionnement. L’opérationnalisation du système devrait être régulièrement 
revue afin d'assurer la conformité aux politiques et procédures. Les résultats 
obtenus au titre des rémunérations, des mesures de risques ainsi que les 
matérialisations des risques devraient être régulièrement révisés afin d’assurer 
l’atteinte des objectifs visés. 

 
 730(vii). Les employés attitrés aux fonctions des finances et au contrôle des risques 

doivent être indépendants, avoir l'autorité appropriée et être rémunérés 
indépendamment des secteurs d'affaires qu'ils supervisent et 
proportionnellement au rôle clé qu’ils occupent dans l’entité financière. Un niveau 
approprié d’indépendance et d'autorité de ces employés est nécessaire pour 

                                                
317  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion intégrée des risques, mai 2015. 
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préserver l'intégrité de la gestion financière et de la gestion des risques vis-à-vis 
la rémunération incitative. 

 
 730(viii). La rémunération doit être ajustée en fonction de tous les types de risques afin 

qu’elle reflète les bénéfices générés ainsi que le niveau de risque encouru pour 
les générer. De façon générale, tant les mesures quantitatives que le jugement 
devraient jouer un rôle dans la détermination des ajustements appropriés pour 
les risques, y compris les risques plus difficilement quantifiables tels que le risque 
de liquidité et le risque de réputation. 

 
 730(ix). La rémunération doit être symétrique aux risques encourus. Les systèmes de 

rémunération devraient relier la taille de l’enveloppe de bonis à la performance 
globale de l'entité financière. La rémunération incitative des employés devrait 
être liée à la contribution de l'individu et de son unité d’affaires à la performance 
globale de l'entité financière. 

 
 730(x). Les calendriers de versements doivent être sensibles à l'horizon temporel des 

risques encourus. Les bénéfices et les pertes des différentes activités d'une 
entité financière étant réalisés sur différentes périodes, les versements liés à la 
rémunération variable devraient être différés en conséquence. Les versements 
ne devraient pas être conclus sur de courtes périodes lorsque les risques sont 
réalisés sur de longues périodes. Les instances décisionnelles devraient remettre 
en question des versements pour des bénéfices non réalisables ou dont la 
probabilité de réalisation demeure incertaine au moment du versement. 

 
 730(xi). La composition de la rémunération en espèces, parts et autres formes doit être 

compatible avec le profil de risque de l’entité financière. La composition variera 
en fonction de la position de l'employé et son rôle. L’entité financière devrait être 
en mesure d'expliquer le raisonnement menant à la composition choisie. 

 
 730(xii). Les entités financières doivent divulguer en temps opportun des informations 

claires et exhaustives concernant leurs pratiques de rémunération afin de faciliter 
la participation de toutes les parties prenantes. Les parties prenantes doivent être 
en mesure d'évaluer la qualité de l’engagement à l’égard de la stratégie de l'entité 
financière et son profil de risque. Une divulgation appropriée de sa gestion des 
risques et des autres systèmes de contrôle permettront aux contreparties de 
l’entité financière de prendre des décisions éclairées au sujet de leurs relations 
d'affaires avec celle-ci. L’Autorité devrait avoir accès à toute l’information 
nécessaire afin d'évaluer les pratiques de rémunération de l’entité financière. 

 
9.2 Évaluation saine des fonds propres 
 
731. Une évaluation saine des fonds propres comporte les éléments fondamentaux 

suivants : 
 

• politiques et procédures destinées à garantir que l’entité financière 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’entité financière et de son plan d’activité; 

• processus de contrôle interne, de révision et de vérification visant à garantir 
l’intégrité du processus global de gestion. 

 
9.2.1 Politique, procédures et limites 
 

 731(i). Le programme global de gestion de risques de l’entité financière devrait inclure 
des politiques détaillées qui établissent des limites précises de gestion prudente 
pour les principaux risques liés aux activités de l’entité financière. Les politiques 
et procédures de l’entité financière devraient fournir des directives précises pour 
la mise en œuvre de stratégies d’affaires globales et établir, s’il y a lieu, des 
limites internes pour les divers types de risques auxquels l’entité financière 
pourrait être exposée. Ces limites devraient prendre en considération le rôle de 
l’entité financière dans le système financier et être établies en fonction de ses 
fonds propres, du total de ses actifs, de ses profits et pertes ou de son niveau 
global de risques lorsque les mesures adéquates sont en place. 

 
 731(ii). Les politiques, procédures et limites de l’entité financière devraient : 

 
• assurer l’identification, la mesure, le suivi, le contrôle et l’atténuation, 

appropriés et en temps opportun, des risques notamment dans le cadre de 
ses activités de financement, d’investissement, de négociation, de 
titrisation, d’activités hors bilan et fiduciaires et autres activités 
d’importance au niveau de ses secteurs d’activités et au niveau global; 

• s’assurer que la substance économique de l’exposition aux risques de 
l’entité financière, incluant le risque de réputation et l’incertitude concernant 
l’évaluation, soit entièrement reconnue et intégrée aux processus de 
gestion de risques; 

• être cohérentes avec les objectifs définis de l’entité financière, de même 
qu’avec sa santé financière; 

• délimiter les rôles et les responsabilités au sein des différents secteurs 
d’activités et s’assurer qu’il y a une séparation claire entre les secteurs 
d’activités et la fonction de gestion de risques; 

• référer aux supérieurs hiérarchiques et notifier les dépassements des 
limites internes; 

• assurer l’analyse des nouvelles activités et des nouveaux produits en 
impliquant la gestion de risques, les contrôles et les secteurs d’activités afin 
de s’assurer que l’entité financière est apte à gérer et à contrôler ces 
activités avant d’y donner suite; 

• inclure un échéancier et un processus pour les réviser et les mettre à jour 
au besoin. 
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9.2.2 Systèmes d’information de gestion 
 

 731(iii). Les systèmes d’information de gestion de l’entité financière devraient fournir au 
conseil d’administration et à la haute direction, de façon claire et concise, de 
l’information pertinente et en temps opportun sur le profil de risque de l’entité 
financière. Cette information devrait comporter toutes les expositions aux 
risques, incluant celles relatives aux activités hors bilan. La haute direction 
devrait également comprendre les hypothèses sous-jacentes et les limites 
inhérentes à la mesure précise des risques. 

 
 731(iv). Une agrégation efficace des risques nécessite une infrastructure appropriée et 

des systèmes d’information de gestion qui permettent : 
 

i. l’agrégation des expositions et mesures de risques entre les secteurs 
d’activités, et;  

ii. l’identification des concentrations de risques propres à l’entité financière et 
des risques émergents (voir la section 9.6.3). 

 
Les systèmes d’information de gestion devraient également permettre d’évaluer 
l’impact de différents scénarios de crises qui pourraient affecter l’ensemble de 
l’entité financière. De plus, les systèmes de l’entité financière devraient être 
suffisamment souples afin de pouvoir considérer les couvertures et les autres 
techniques d’atténuation des risques mises en place. 

 
 731(v). Afin de permettre une gestion proactive des risques, le conseil d’administration 

et la haute direction devraient s’assurer que les systèmes d’information de 
gestion sont aptes à fournir régulièrement, de l’information pertinente et à jour 
sur le profil de risque agrégé de l’entité financière ainsi que des principales 
hypothèses utilisées pour l’agrégation des risques. Les systèmes d’information 
de gestion devraient être flexibles pour répondre aux changements des 
hypothèses sous-jacentes et devraient inclure des perspectives multiples 
d’expositions aux risques afin de prendre en considération les incertitudes dans 
la mesure des risques. Ils devraient aussi permettre de générer des scénarios 
d’analyse prévisionnels qui tiennent compte de la perception des gestionnaires 
sur l’évolution des conditions de marchés et des crises potentielles. Une 
validation, initiale et continue, des intrants provenant d’autres sources ou d’autres 
outils utilisés par les systèmes d’information de gestion (p. ex., notation de crédit, 
mesures de risques, modèles) devrait être assurée. 

 
 731(vi). Les systèmes d’information de gestion de l’entité financière devraient être en 

mesure de déceler les dépassements des limites. Aussi, des procédures 
devraient être mises en place pour permettre d’informer rapidement la haute 
direction des dépassements de même que pour s’assurer que les mesures 
appropriées sont prises. Par exemple, les expositions similaires devraient être 
agrégées pour l’ensemble des secteurs d’activités (incluant le portefeuille 
bancaire et le portefeuille de négociation) afin de déceler toute concentration ou 
dépassement de limites internes. 
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9.3 Évaluation exhaustive des risques 
 
732. Tous les risques importants encourus par l’entité financière devraient être pris en 

compte dans le cadre du processus d’évaluation des fonds propres. Même s’il 
est admis que tous les risques ne peuvent pas être mesurés avec précision, un 
processus devrait être élaboré pour les estimer. Par conséquent, les risques 
suivants, qui ne constituent en aucun cas une liste exhaustive de tous les risques, 
devraient être examinés. 

 
733. Risque de crédit – Les entités financières devraient disposer de méthodologies 

leur permettant d’évaluer le risque de crédit lié à leurs expositions vis-à-vis 
différents emprunteurs ou contreparties, ainsi qu’au niveau de l’ensemble du 
portefeuille. Elles devraient évaluer les expositions, qu’elles soient notées ou 
non, et chercher à savoir si les pondérations de risque appliquées à de telles 
expositions, dans l’approche standard, sont adaptées au risque qui leur est 
inhérent. Lorsqu’ une entité financière estime que le risque inhérent à une telle 
exposition, particulièrement si elle n’est pas notée, est sensiblement plus élevé 
que le risque implicite dans la pondération dont elle est assortie, elle devrait tenir 
compte du degré plus élevé de risque de crédit dans l’évaluation de l’adéquation 
globale de ses fonds propres. Lorsque les entités financières utilisent les 
technologies plus avancées, la surveillance du risque de crédit pour l’évaluation 
de l’adéquation des fonds propres devrait couvrir, au minimum, quatre 
domaines : systèmes de notation des risques; analyse/agrégation des 
portefeuilles; titrisation/dérivés de crédit complexes; expositions importantes et 
concentrations du risque. 

 
734. Les notations internes du risque constituent un outil important pour le suivi du 

risque de crédit. Ces notations devraient être adéquates, pour contribuer à 
l’identification et à l’évaluation de toutes les expositions au risque de crédit, et 
doivent être intégrées à l’analyse globale du risque de crédit et de l’adéquation 
des fonds propres d’une entité financière. Le système de notation devrait fournir 
des notations détaillées de tous les actifs, et pas seulement des encours 
défaillants. Les provisions pour créances douteuses devraient être incluses dans 
l’évaluation du risque de crédit aux fins de l’adéquation des fonds propres. 

 
735. L’analyse du risque de crédit devrait déceler correctement tout point faible d’un 

portefeuille, notamment toute concentration du risque. Elle devrait aussi dûment 
intégrer les risques résultant de la gestion des concentrations de crédit, et autres 
risques au niveau des portefeuilles, au moyen de mécanismes tels que les 
transactions de titrisation et les dérivés de crédit complexes.  

 
736. Risque opérationnel – Il est estimé que la même rigueur doit être appliquée à 

la gestion du risque opérationnel qu’à la gestion des autres risques majeurs des 
entités financières. Une mauvaise gestion du risque opérationnel peut résulter 
en une représentation erronée du profil risque/rendement d’une entité financière 
et exposer celle-ci à d’importantes pertes. 

 
737. Les entités financières devraient développer un dispositif de gestion du risque 

opérationnel et évaluer l’adéquation de leurs fonds propres selon cette 
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méthodologie. Ce dispositif devrait tenir compte du goût et de la tolérance de 
l’entité financière pour le risque opérationnel, conformément aux politiques 
relatives à la gestion de ce risque, examinant notamment de quelle manière et 
dans quelle mesure ce risque est transféré à l’extérieur de l’entité financière. Il 
devrait également comporter des politiques définissant l’approche adoptée par 
l’entité financière pour identifier, évaluer, surveiller et contrôler/atténuer ce 
risque. 

 
738. Risque de marché – Les entités financières devraient disposer de méthodes 

leur permettant d’évaluer et de gérer activement tous les risques de marché 
significatifs apparaissant à tout niveau (position, segment de marché, secteur 
d’activités ou ensemble de l’entité financière). Pour les entités financières 
utilisant les technologies plus avancées, l’évaluation interne de l’adéquation des 
fonds propres au titre des risques de marché devrait au moins être fondée à la 
fois sur l’approche de modèle de VaR et sur des simulations de crise, et 
comporter une évaluation du risque de concentration et du risque de tarissement 
de la liquidité dans des scénarios de turbulences de marché; ces simulations de 
crise devraient toutefois être adaptées à l’activité de négociation de chaque entité 
financière. 

 
738(i). La VaR constitue un outil important pour le suivi des expositions agrégées aux 

risques de marché et permet de comparer sur une base commune le risque 
encouru dans différents segments de marché et secteur d’activités. Le modèle 
VaR d’une entité financière devrait permettre d’identifier et de mesurer les 
risques résultant de toutes ses activités de négociation, être incorporé dans 
l’évaluation interne globale de ses fonds propres et faire l’objet d’un processus 
rigoureux de validation continue. Les estimations du modèle VaR devraient être 
sensibles à l’évolution du profil de risque du portefeuille de négociation. 

 
 738(ii). Les entités financières doivent compléter leur modèle VaR par des simulations 

de crise (chocs provenant de divers facteurs ou scénarios complets tirés de 
l’expérience historique ou construits par hypothèse) ainsi que par d’autres 
techniques de gestion des risques appropriées. Ce modèle doit permettre de 
démontrer, dans le cadre de l’évaluation interne de l’entité financière, que cette 
dernière satisfait aux exigences minimales de fonds propres et qu’elle est en 
mesure de faire face à différents chocs de marché sévères, mais plausibles. Le 
cas échéant, il doit notamment tenir compte des éléments suivants : 

 
• tarissement de la liquidité/effondrement des prix; 

• positions concentrées (par rapport au volume du marché); 

• marchés à sens unique; 

• produits non linéaires/positions largement hors du cours; 

• événements et défaillances soudaines; 

• variations significatives des corrélations; 
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• tout autre risque susceptible de ne pas être pris en compte correctement 
dans le calcul de la VaR (incertitude concernant le taux de recouvrement, 
corrélations implicites, risque d’asymétrie, par exemple). 

 
Les simulations de crise, en particulier leur calibrage (p. ex., paramètres des 
chocs ou nature des événements pris en compte) devraient être conçues de 
manière à se résumer à un exposé clair des principes à la base de l’évaluation 
interne des fonds propres de l’entité financière. Ces simulations devraient 
assurer un niveau de fonds propres adapté à la gestion des portefeuilles 
négociés, dans des limites définies, même sur des périodes prolongées de 
tensions sur les marchés et sur les liquidités. Ces simulations devraient 
également permettre de garantir que toutes les positions peuvent être liquidées 
et les risques couverts, de manière ordonnée, sur une durée déterminée et avec 
un intervalle de confiance défini. Les chocs de marché appliqués dans les 
simulations doivent refléter la nature des portefeuilles et le délai pouvant être 
nécessaire pour couvrir ou gérer les risques dans des conditions de marché 
défavorables. 

 
 738(iii). Le risque de concentration devrait être géré et évalué de manière proactive par 

les entités financières, et les positions concentrées devraient être 
systématiquement signalées à la haute direction. 

 
 738(iv). Les entités financières devraient configurer leurs systèmes de gestion des 

risques, y compris leur méthodologie VaR et leurs simulations de crise, de 
manière à mesurer de façon appropriée les risques significatifs liés aux 
instruments qu’elles négocient ainsi qu’à leur politique de négociation. Ces 
méthodologies et simulations devraient être adaptées en fonction de l’évolution 
de ces instruments et stratégies. 

 
 738(v). Les entités financières doivent indiquer la manière dont elles associent les 

approches de mesure des risques pour déterminer le niveau global des fonds 
propres internes au titre des risques de marché. 

 
739. Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire318 – Le processus 

d’évaluation de ce risque devrait porter sur toutes les positions importantes de 
l’entité financière sur taux d’intérêt et prendre en compte toutes les données 
pertinentes concernant les révisions de taux et les échéances. De manière 
générale, ces informations doivent comprendre : encours et taux d’intérêt 
contractuels relatifs aux instruments et aux portefeuilles; paiements de principal; 
dates de révision des taux; dates d’échéance; indice utilisé pour les révisions de 
taux; plafonds ou planchers contractuels de taux pour les instruments à taux 
variable. Les hypothèses et techniques du système doivent en outre être 
solidement documentées. 

 
740. Indépendamment de la nature et de la complexité du système de mesures utilisé, 

la haute direction doit s’assurer que ce système est adéquat et exhaustif. La 

                                                
318  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de taux d’intérêt, avril 2009. 
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qualité et la fiabilité du système de mesures dépendant en grande partie de la 
qualité des données et des différentes hypothèses utilisées dans le modèle, la 
haute direction doit accorder une attention particulière à ces aspects. 

 
741. Risque de liquidité319 – La liquidité est un facteur essentiel de la viabilité de 

toute entité financière. Le niveau de fonds propres d’une entité financière peut 
avoir des conséquences sur sa capacité à obtenir des liquidités, notamment en 
période de crise. Une entité financière doit disposer de systèmes appropriés pour 
mesurer, surveiller et contrôler le risque de liquidité. Les entités financières 
doivent évaluer l’adéquation de leurs fonds propres en fonction de leur profil de 
liquidité et de la liquidité des marchés sur lesquels elles opèrent. 

 
742. Autres risques – Bien qu’il soit reconnu que les « autres » risques, comme le 

risque stratégique ou le risque de réputation, soient difficilement mesurables, 
l’Autorité s’attend à ce que les entités financières continuent à développer des 
techniques de gestion pour tous les aspects de ces risques. 

 
 742(i). Risque de réputation – le risque de réputation est le risque engendré par une 

perception négative de la part des clients, des contreparties, des actionnaires, 
des investisseurs, des créanciers, des analystes de marchés et autres tiers ou 
autorités de réglementation, qui pourrait porter atteinte à la capacité de l’entité 
financière de maintenir ses activités existantes ou futures, ses relations d’affaires 
et de continuer à accéder aux sources de financement (p. ex., marché 
interbancaire ou de la titrisation). Le risque de réputation est multidimensionnel 
et reflète la perception des autres participants du marché. De plus, l’exposition à 
ce risque est essentiellement liée à l’adéquation des processus internes de 
gestion de risques de l’entité financière, ainsi qu’à l’efficience de la direction à 
répondre aux influences externes sur les opérations liées à l’entité. 

 
 742(ii). Le risque de réputation peut nécessiter l’apport d’un soutien implicite (voir le 

paragraphe 790 de la section 9.9.3) pouvant donner lieu à un risque de crédit, de 
liquidité, de marché, et un risque juridique qui ensemble, peuvent avoir un impact 
négatif sur les revenus de l’entité financière, sa liquidité et ses fonds propres. 
Une entité financière devrait identifier les sources potentielles de risque de 
réputation auxquelles elle est exposée. Celles-ci incluent les secteurs d’activités, 
les passifs, les opérations affiliées, les instruments hors bilan et les marchés sur 
lesquels l’entité financière exerce ses activités. Les risques identifiés devraient 
être intégrés au processus de gestion de risques et pris en considération dans 
l’évaluation interne de l’adéquation des fonds propres ainsi que dans le plan de 
contingence pour la gestion du risque de liquidité. 

 
 742(iii). Le risque de réputation associé aux instruments hors bilan peut s’avérer 

important en période de crise. Ainsi, l’entité financière peut être contrainte à agir, 
au-delà de ses obligations contractuelles, en apportant un soutien implicite aux 
promoteurs de titrisation et d’instruments hors bilan. L’entité financière devrait 
inclure les expositions, qui pourraient augmenter le risque de réputation, dans 

                                                
319  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009. 
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son évaluation de la conformité à l’encadrement des activités de titrisation et de 
l’impact potentiel de l’apport d’un soutien implicite. 

 
 742(iv). Le risque de réputation peut résulter, par exemple, du fait que l’entité financière 

agit comme promoteur des structures de titrisation telles que les conduits de 
PCAA et les SAH, ainsi que par la vente des expositions de crédit aux fiducies 
de titrisation. Il peut également résulter de la participation de l’entité financière à 
la gestion d’actifs ou de fonds, particulièrement lorsque les instruments financiers 
sont émis par des entités détenues ou le promoteur, et sont distribués aux clients 
du promoteur. Dans le cas où les instruments n’ont pas été évalués 
convenablement ou que les risques n’ont pas été communiqués adéquatement, 
le promoteur peut se sentir responsable vis-à-vis de ses clients, ou être obligé à 
rembourser les pertes subies. Le risque de réputation peut également survenir 
lorsque l’entité financière est promoteur d’activités, telles que la gestion des 
fonds communs de placement du marché monétaire, les fonds de couverture 
interne, et les fiducies de placement immobilier. Dans ces cas, l’entité financière 
peut décider de soutenir la valeur des actions/unités détenues par les 
investisseurs, même si elle n’y est pas tenue par contrat. 

 
 742(v). Le risque de réputation peut également affecter les passifs de l’entité financière, 

puisque la confiance des marchés et la capacité de l’entité financière à financer 
ses activités sont étroitement liées à sa réputation. Ainsi, afin d’éviter l’atteinte à 
sa réputation, l’entité financière pourrait rembourser par anticipation ses passifs 
même si cela pouvait avoir une incidence négative sur sa liquidité. Ceci est plus 
particulièrement vrai dans le cas des passifs faisant partie des fonds propres 
réglementaires (p. ex : les dettes hybrides/subordonnées). Dans ces cas, le 
niveau de fonds propres de l’entité financière pourrait être affecté. 

 
 742(vi). La direction de l’entité financière devrait mettre en place des politiques 

appropriées pour identifier les sources de risque de réputation lorsque l’entité 
investit dans de nouveaux marchés, de nouveaux produits ou de nouveaux 
secteurs d’activités. De plus, les procédures de simulations de crises d’une entité 
financière devraient tenir compte du risque de réputation de sorte que la direction 
ait une bonne compréhension des conséquences et des effets secondaires. 

 
 742(vii). Une fois que l’entité financière a identifié les expositions potentielles pour sa 

réputation, elle pourrait devoir mesurer le montant du soutien à fournir (incluant 
le soutien implicite pour la titrisation), ou les pertes qu’elle pourrait subir en cas 
de conditions défavorables sur les marchés. En particulier afin d’éviter des effets 
négatifs sur sa réputation et de maintenir la confiance des marchés, l’entité 
financière devrait développer des méthodologies pour mesurer efficacement les 
effets du risque de réputation en relation avec les autres risques (p. ex., le risque 
de crédit, le risque de liquidité, le risque de marché et le risque opérationnel) 
auxquels elle pourrait être exposée. Ceci peut être accompli en incluant les 
scénarios de risque de réputation dans les simulations de crises déjà en place. 
Par exemple, les expositions hors bilan non contractuelles pourraient être 
incluses dans les simulations de crises afin de déterminer l’impact sur le profil de 
risque de l’entité financière. Les méthodologies développées pourraient aussi 
inclure une comparaison entre le montant réel de l’exposition inscrit au bilan et 
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le montant maximal de l’exposition détenue hors bilan, qui représente le montant 
potentiel auquel l’entité financière est exposée. 

 
 742(viii). En fournissant un soutien implicite, l’entité financière signale au marché que les 

risques liés aux actifs titrisés sont encore détenus par elle et n’ont pas été 
transférés. Puisque les risques liés aux provisions pour le soutien implicite ne 
sont pas couverts par les dispositions des Chapitres 3 à 8, ils devraient être pris 
en considération dans le cadre du présent chapitre. De plus, le processus 
d’approbation des nouveaux produits et des nouvelles stratégies devrait 
considérer les provisions potentielles pour le soutien implicite et être incorporé 
dans l’évaluation interne de l’adéquation des fonds propres de l’entité financière. 

 
9.4 Surveillance et reddition de compte 
 
743. L’entité financière devrait mettre en place un système adéquat pour surveiller et 

signifier son exposition au risque ainsi que pour évaluer l’incidence d’une 
modification de son profil de risque sur ses besoins en fonds propres. La haute 
direction de l’entité financière ou le conseil d’administration doit régulièrement 
recevoir des rapports sur le profil de risque et les besoins en fonds propres de 
l’entité financière. Ces rapports doivent permettre à la haute direction : 

 
• d’évaluer le niveau et la tendance des risques importants, ainsi que leur 

effet sur le niveau de fonds propres; 

• d’évaluer la sensibilité et la pertinence des hypothèses clés utilisées dans 
le système de mesure des fonds propres; 

• de vérifier que l’entité financière détient suffisamment de fonds propres par 
rapport aux divers risques et qu’elle respecte les objectifs définis en matière 
d’adéquation des fonds propres; 

• d’évaluer les exigences futures en fonds propres d’après le profil de risque 
notifié et d’ajuster en conséquence, si nécessaire, le plan stratégique de 
l’entité financière. 

 
9.5 Revue du contrôle interne 
 
744. La structure de contrôle interne d’une entité financière est essentielle pour le 

processus d’évaluation des fonds propres. Le contrôle effectif de ce processus 
implique une revue par une unité indépendante et, si nécessaire, l’implication des 
vérifications internes ou externes. Le conseil d’administration de l’entité 
financière a la responsabilité de s’assurer que la haute direction met en place un 
système d’évaluation des divers risques, élabore un système reliant le niveau de 
fonds propres aux risques et définit une méthode de surveillance du respect des 
politiques internes. Il doit vérifier régulièrement que son système de contrôle 
interne est adéquat, afin de garantir que l’entité financière mène ses activités de 
façon ordonnée et prudente. 
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745. L’entité financière devrait procéder à des examens périodiques de son processus 
de gestion des risques afin de garantir son intégrité, sa précision et sa pertinence. 
Les domaines qui devraient être examinés sont les suivants : 

 
• caractère approprié du processus d’évaluation des fonds propres de l’entité 

financière, en fonction de la nature, de l’étendue et de la complexité de ses 
activités; 

• identification des grandes expositions et des concentrations de risque; 

• exactitude et exhaustivité des données utilisées dans le processus 
d’évaluation de l’entité financière; 

• pertinence et validité des scénarios utilisés dans le processus d’évaluation; 

• simulations de crise et analyse des hypothèses et des données utilisées. 

• efficacité de la reddition de comptes relativement aux dépassements de 
limites et autres redditions exceptionnelles320. 

 
 746 à 760.  Paragraphes retirés - destinés aux autorités de réglementation 

 
9.6 Aspects spécifiques à traiter dans le cadre du processus de surveillance 

prudentielle 
 
761.  Plusieurs aspects importants auxquels les entités financières et l’Autorité 

devraient accorder une attention toute particulière lors du processus de 
surveillance prudentielle ont été identifiés. Ces aspects portent notamment sur 
certains risques importants qui ne sont pas directement pris en compte dans le 
cadre des Chapitres 3 à 8 de la présente ligne directrice et sur des évaluations 
essentielles que l’Autorité doit effectuer pour s’assurer du bon fonctionnement de 
certains aspects couverts par ces chapitres. 

 
9.6.1 Risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire 
 
762.  Il est reconnu que le risque de taux d’intérêt dans le portefeuille bancaire peut 

être un risque important, et que des fonds propres doivent donc y être affectés. 
Compte tenu de la forte hétérogénéité qui existe parmi les institutions financières 
quant à la nature de ce risque, il a été convenu de traiter le risque de taux d’intérêt 
dans le cadre de ce chapitre. L’Autorité pourrait néanmoins définir une norme 
minimale obligatoire de fonds propres. 

 
763.  Il est reconnu que les systèmes internes des entités financières constituent le 

principal instrument de mesure du risque de taux d’intérêt dans le portefeuille 
bancaire et la base de la réaction de l’Autorité. Pour faciliter la surveillance des 
expositions au risque de taux d’intérêt, les entités financières doivent fournir à 
l’Autorité les résultats produits par leurs systèmes d’évaluation internes, en 
termes de valeur économique par rapport aux fonds propres, sur la base d’un 
choc de taux d’intérêt standard. 

                                                
320  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gouvernance, septembre 2016. 
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764.  Si l’Autorité considère que l’entité financière ne détient pas suffisamment de 

fonds propres par rapport au niveau du risque de taux d’intérêt, elle doit exiger 
que l’entité financière réduise ce risque, se dote d’un volume déterminé de fonds 
propres supplémentaires ou associe les deux mesures. L’Autorité sera 
particulièrement attentive au fait que les entités financières aient un volume 
adéquat de fonds propres par rapport au risque de taux d’intérêt lorsque la valeur 
économique diminue de plus de 20 % de la somme des fonds propres des 
catégories 1 et 2 en cas de choc de taux d’intérêt standard (200 points de base) 
ou équivalent, tel que le précise le document de référence Principles for the 
Management and Supervision of Interest Rate Risk – Final document, publié par 
le Comité de Bâle en juillet 2004. 

 
9.6.2 Risque de crédit 
 
9.6.2.1 Simulations de crise dans la méthodologie NI 
 
765. Une entité financière devrait s’assurer qu’elle possède suffisamment de fonds 

propres pour satisfaire aux exigences des Chapitres 3 à 8 de la présente ligne 
directrice et aux résultats (lorsqu’une insuffisance apparaît) d’une simulation de 
crise pour le risque de crédit effectuée conformément aux exigences minimales 
NI dans le cadre de la section 5.8.4 (paragraphes 434 à 437). L’Autorité peut 
souhaiter examiner la méthodologie de la simulation de crise. Les résultats de 
cette simulation serviront donc directement à s’assurer qu’une entité financière 
exerce ses activités en disposant de fonds propres supérieurs aux ratios 
réglementaires minimaux du Chapitre 1. L’Autorité vérifiera que l’entité financière 
dispose des fonds propres suffisants à cette fin. Dans la mesure où il existe une 
insuffisance, l’Autorité réagira en conséquence. L’action de l’Autorité consistera 
généralement à demander à l’entité financière de réduire ses risques et/ou de 
détenir des fonds propres ou des provisions supplémentaires, pour que les 
ressources en capital existantes puissent couvrir les exigences des Chapitres 3 
à 8, en plus du résultat d’une nouvelle simulation de crise. 

 
9.6.2.2 Définition du défaut 
 
766. Les entités financières doivent utiliser la définition de référence du défaut pour 

leurs estimations internes de PD et/ou PCD et ECD. L’Autorité évaluera comment 
les entités financières appliquent la définition de référence et son incidence sur 
les exigences de fonds propres. En particulier, l’Autorité verra à étudier les 
impacts des écarts autorisés par rapport à la définition de référence donnée au 
paragraphe 456 de la section 5.8.7 (utilisation des données externes ou des 
données internes historiques ne correspondant pas exactement à la définition de 
référence). 

 
9.6.2.3 Risque résiduel 
 
767. La présente ligne directrice permet aux entités financières de compenser le 

risque de crédit ou de contrepartie par des sûretés, garanties ou dérivés de crédit, 
ce qui entraîne une réduction des exigences de fonds propres. Si, pour diminuer 
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le risque de crédit, les entités financières ont recours à des techniques ARC, 
celles-ci peuvent faire naître des risques de nature à limiter l’efficacité de la 
protection. Ces risques auxquels les entités financières sont exposées (risque 
juridique, risque de documentation ou risque de liquidité) sont à prendre en 
compte par l’Autorité. Le cas échéant, même si elle respecte les exigences de 
fonds propres de la présente ligne directrice, une entité financière pourrait être 
confrontée à une exposition plus importante que prévu au risque de crédit à 
l’égard de la contrepartie sous-jacente. À titre d’exemple, ces risques incluent : 

 
• incapacité de mobiliser ou de réaliser rapidement, les sûretés reçues (en 

cas de défaut de la contrepartie); 

• refus ou retard de paiement du garant; 

• inefficacité d’une documentation non vérifiée.  
 

768. L’Autorité exigera donc que les entités financières aient mis en place, des 
politiques et procédures ARC, consignées par écrit, en vue de contrôler ces 
risques résiduels. Une entité financière peut se voir demander de soumettre ces 
politiques et procédures à l’Autorité et doit régulièrement examiner leur 
adéquation, leur efficacité et leur fonctionnement. 

 
769. Dans le cadre de ses politiques et procédures ARC, une entité financière doit se 

demander si, lorsqu’elle calcule ses exigences de fonds propres, il est approprié 
de prendre intégralement en compte la valeur du facteur ARC comme les 
Chapitres 3 à 8 de la présente ligne directrice l’y 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’entité financière la mise en place d’une action 
corrective immédiate ou la détention de fonds propres supplémentaires au titre 
du risque résiduel jusqu’à ce que les insuffisances des procédures ARC soient 
comblées à la satisfaction de l’Autorité. Celle-ci peut, par exemple, imposer à une 
entité financière de prendre une ou plusieurs des mesures suivantes : 

 
• ajuster les hypothèses concernant les périodes de détention, les décotes 

prudentielles ou la volatilité (dans l’approche des décotes internes); 

• ne pas prendre intégralement en compte les facteurs ARC (sur l’ensemble 
du portefeuille de crédit ou une gamme de produits donnée); 

• détenir un montant supplémentaire spécifique de fonds propres. 
 

 770. à 777. Paragraphes déplacés à la section 9.6.3. 
 
9.6.2.4 Risque de contrepartie 
 

 777(i). Étant donné que le risque de contrepartie (RCC) représente une forme de risque 
de crédit, les entités financières devraient adopter des approches en matière de 
simulations de crise, de « risques résiduels » liés aux techniques d’atténuation 
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du risque de crédit et de concentrations de crédit qui satisfassent aux normes de 
la présente ligne directrice, exposées dans les paragraphes précédents. 

 
 777(ii). Une entité financière doit disposer de politiques, procédures et systèmes de 

gestion du 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’entité financière 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 entité financière doivent 

tenir compte des risques de marché et de liquidité, ainsi que des risques juridique 
et opérationnel pouvant être associés au RCC et, dans la mesure du possible, 
des corrélations entre ces risques. Avant de s’engager avec une contrepartie, 
l’entité financière doit en évaluer la qualité de crédit et tenir dûment compte des 
risques de prérèglement et de règlement. La gestion de ces risques doit avoir 
lieu, de manière aussi complète que possible, au niveau de la contrepartie 
(agrégation des expositions au RCC avec d’autres expositions) ainsi qu’à 
l’échelle de l’entité financière. 

 
 777(iv). Le conseil d’administration et la haute direction doivent être activement associés 

au processus de contrôle du RCC et le considérer comme un aspect essentiel 
de l’activité de l’entité financière, auquel il convient de consacrer des ressources 
importantes. Si l’entité financière a recours à un modèle interne pour estimer le 
RCC, la haute direction doit connaître les limitations de ce dernier et les 
hypothèses sur lesquelles il repose, et avoir conscience de l’incidence que 
peuvent avoir ces limitations et hypothèses sur la fiabilité des résultats obtenus. 
La haute direction devrait également tenir compte des incertitudes liées aux 
conditions de marché (moment de la réalisation d’une sûreté, par exemple) et 
des questions opérationnelles (telles que les irrégularités relatives des intrants 
liés à la tarification) et savoir de quelle manière elles sont intégrées dans le 
modèle. 

 
 777(v). Les rapports quotidiens sur les expositions d’une entité financière au 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’entité financière 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’entité financière; la relation doit 
être constante et doit être bien comprise par les gestionnaires de crédit, les 
négociants et la haute direction. 

 
 777(vii). La mesure de l’exposition au RCC doit inclure un suivi de l’utilisation journalière 

et intra journalière des lignes de crédit. Les entités financières doivent mesurer 
leur exposition courante brute et nette des sûretés détenues lorsque ce calcul est 
approprié et significatif (instruments dérivés de gré à gré, prêts sur marge, etc.). 
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Pour que leur système de suivi des limites soit solide, les entités financières 
doivent notamment mesurer et évaluer l’exposition maximale ou l’exposition 
potentielle future (EPF), sur la base de l’intervalle de confiance qu’elles ont 
choisi, tant au niveau du portefeuille que de chaque contrepartie. Elles doivent 
prendre en compte les positions importantes ou concentrées, notamment par 
groupes de contreparties liées, par secteur, par marché, par stratégie de 
placement des clients, etc. 

 
 777(viii). L’entité financière doit disposer d’un programme rigoureux de simulations de 

crise, effectuées à intervalles réguliers, pour compléter l’analyse du RCC fondée 
sur les résultats journaliers de son modèle interne. Les résultats de ces 
simulations doivent être examinés périodiquement par la haute direction et se 
trouver reflétés dans les politiques et limites en matière de RCC fixées par la 
haute direction et le conseil d’administration. Lorsque ces simulations font 
apparaître une vulnérabilité particulière à un ensemble donné de circonstances, 
la haute direction devrait préciser les stratégies qu’elle envisage pour gérer ces 
risques comme il convient (p. ex., par couverture ou réduction des positions de 
l’entité financière). 

 
 777(ix).  Les entités financières doivent être dotées d’un processus permettant la 

vérification du respect d’un ensemble documenté de politiques, contrôles et 
procédures internes relatifs au fonctionnement du système de gestion du 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’entité financière doit procéder périodiquement à une analyse indépendante du 

système de gestion du RCC dans le cadre de son processus d’audit 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; 
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• l’ampleur des RCC appréhendés par le modèle; 

• la fiabilité et l’intégrité du système de reddition de compte à la haute 
direction; 

• 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; 

• l’exactitude et la pertinence des hypothèses en matière de volatilité et de 
corrélations; 

• l’exactitude des calculs de l’évaluation et d’équivalent risque; 

• la vérification de la précision du modèle par de fréquents contrôles ex post. 
 

 777 (xi). Une entité financière autorisée à utiliser un modèle interne pour estimer le 
montant de son exposition au RCC, ou l’ECD au titre de ce dernier, doit suivre 
l’évolution des risques entrant en ligne de compte et disposer de procédures lui 
permettant d’ajuster son estimation de l’exposition positive attendue (EPA) 
lorsque les risques en question deviennent significatifs. Cela implique que l’entité 
financière doit : 

 
• identifier et gérer ses expositions au risque spécifique de corrélation 

défavorable; 

• comparer périodiquement, dans le cas des expositions dont le profil de 
risque s’accroît après un an, son estimation de l’EPA sur un an avec l’EPA 
sur toute la durée de vie de ladite exposition; 

• comparer périodiquement, dans le cas des expositions à échéance courte 
(inférieure à un an), le coût de remplacement (exposition courante) avec le 
profil de l’exposition réalisée, et/ou stocker les données permettant une 
telle comparaison. 

 
 777(xii). Lorsque l’Autorité évalue le modèle interne utilisé par une entité financière pour 

estimer l’EPA, en particulier s’il s’agit d’une entité financière autorisée à estimer 
la valeur du facteur alpha, elle est tenue de réexaminer les caractéristiques du 
portefeuille d’exposition de cette dernière qui donnent naissance à un RCC, 
notamment : 

 
• la diversification du portefeuille (nombre de facteurs de risques auxquels le 

portefeuille est exposé); 

• la corrélation de défaut entre les contreparties; 

• le nombre et la granularité des expositions au RCC. 
 

 777(xiii). Si l’exposition ou l’ECD d’une entité financière estimée par son modèle interne 
ou par la méthode du facteur alpha ne reflète pas de manière adéquate son 
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exposition au RCC, l’Autorité prend les mesures qui s’imposent : elle peut 
notamment exiger de l’entité financière de réviser ses estimations; lui demander 
d’appliquer une estimation plus élevée de l’exposition ou de l’ECD dans 
l’évaluation par les modèles internes ou pour le calcul du facteur alpha; ou 
encore, refuser qu’elle prenne en compte ses estimations internes de l’ECD aux 
fins du calcul des fonds propres réglementaires. 

 
 777(xiv). Dans le cadre de l’approche standard du risque de contrepartie(AS-RCC), 

l’Autorité devrait examiner l’évaluation établie par l’entité financière des risques 
inhérents aux transactions donnant naissance au RCC et le jugement de l’entité 
financière sur la capacité de l’AS-RCC à appréhender ces risques de façon 
adéquate et satisfaisante. Si l’AS-RCC ne prend pas en compte le risque lié aux 
transactions importantes de l’entité financière (comme ce pourrait être le cas 
avec les instruments dérivés de gré à gré à structure plus complexe), l’Autorité 
peut demander à l’entité financière d’utiliser l’AS-RCC sur la base des 
transactions individuelles (c.-à-d. sans compensation possible). 

 
9.6.3 Concentrations de risques 
 
770. Les concentrations de risques non gérés constituent sans doute la principale 

cause des grands problèmes du secteur financier. L’entité financière devrait 
considérer toutes les expositions directes et indirectes similaires, 
indépendamment d’où elles ont été comptabilisées (p. ex., portefeuille bancaire 
vs portefeuille de négociation). Une concentration de risques consiste en une 
exposition unique ou un groupe d’expositions (p. ex., au même emprunteur ou à 
la même contrepartie, incluant l’exposition aux fournisseurs de 
protection/garants, zone géographique, secteur ou d’autres facteurs de risques) 
de nature à engendrer potentiellement (i) des pertes suffisamment importantes 
(par rapport à la rentabilité, aux fonds propres, au total des actifs ou au niveau 
global du risque) pour menacer la solidité de l’entité financière ou sa capacité à 
poursuivre ses activités principales ou (ii) un changement important du profil de 
risque de l’entité financière. Les concentrations de risques devraient être 
analysées tant au niveau des différentes composantes de l’entité financière qu’au 
niveau consolidé. En effet, des concentrations de risques au niveau d’une filiale 
pourraient s’avérer non significatives au niveau consolidé, mais pourraient tout 
de même menacer la viabilité de la filiale. 

 
771. Les concentrations de risques peuvent apparaître à l’actif, au passif ou au hors 

bilan d’une institution financière lors de l’exécution ou le traitement de 
transactions (produits ou services) ou encore dans diverses expositions 
correspondant à ces catégories. Comme le prêt est l’activité première de la 
plupart des institutions de dépôt, les concentrations de risque de crédit sont 
souvent les concentrations les plus importantes. 

 
772. Les concentrations de risques apparaissent dans les expositions directes envers 

des débiteurs, et, éventuellement, dans les expositions vis-à-vis de fournisseurs 
de protection/garants. Ces concentrations devraient être intégrées dans 
l’évaluation globale de l’exposition aux risques de l’entité financière. Celle-ci 
devrait prendre en considération les concentrations qui sont basées sur les 
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facteurs de risques communs ou corrélés qui reflètent des situations spécifiques 
différentes des concentrations traditionnelles telles que les corrélations entre le 
risque de marché, le risque de crédit et le risque de liquidité. Ces concentrations 
ne sont pas prises en compte dans les exigences de fonds propres prévues dans 
les Chapitres 3 à 8 de la présente ligne directrice. 

 
773. Les entités financières devraient être dotées de politiques, systèmes et contrôles 

internes efficaces pour identifier, mesurer, surveiller et contrôler leurs 
concentrations de risque. Les entités financières devraient explicitement prendre 
en compte l’ampleur de leurs concentrations de risques lors de leur évaluation 
de l’adéquation des fonds propres dans le cadre du présent chapitre. Ces 
politiques devraient couvrir les différentes formes de concentrations de risque 
auxquelles une entité financière peut être exposée, dont : 

 
• les expositions significatives envers une contrepartie/emprunteur 

individuelle ou un groupe de contreparties/emprunteurs liés; 

• les expositions au même secteur économique ou à la même industrie 
incluant les institutions financières réglementées et non réglementées 
telles que les fonds de couverture et les gestionnaires de fonds privés; 

• les zones géographiques; 

• les expositions indirectes au risque de crédit résultant des techniques ARC 
(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 entités financières peuvent fixer un plafond global pour la gestion et le 
contrôle de l’ensemble des expositions importantes. 

 
 773(i). Les concentrations de risques peuvent également émerger d’une combinaison 

d’expositions entre ces grandes catégories (présentées ci-dessus). L’entité 
financière devrait comprendre les concentrations globales de risques résultant 
d’expositions similaires dans ses secteurs d’activités. Par exemple : les 
expositions aux prêts à risque dans les portefeuilles de prêts, les expositions aux 
contreparties, l’exposition aux conduits et aux véhicules d’investissement 
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structuré, les expositions contractuelles et non contractuelles, les activités de 
négociation et les placements à venir où l’entité agira comme placeur 
(underwriting pipelines). 

 
 773(ii). Les concentrations de risques proviennent souvent des expositions directes aux 

emprunteurs et aux émetteurs. L’entité financière peut aussi s’exposer, de façon 
indirecte, à une concentration dans une catégorie d’actifs par l’entremise 
d’investissements qui sont garantis par ces actifs (p. ex., les titres garantis par 
des créances). L’entité financière peut également s’exposer de façon indirecte 
aux fournisseurs de protection garantissant la performance d’un type d’actif 
particulier (p. ex., assureurs spécialisés). L’entité financière devrait mettre en 
place des procédures systématiques adéquates pour identifier une corrélation 
élevée entre la solvabilité d’un fournisseur de protection et les émetteurs des 
expositions sous-jacentes dû à une performance dépendante de facteurs 
communs autres que le risque systémique. (p. ex., le risque de fausse orientation 
générale ou wrong way risk). 

 
774. Le dispositif mis en place par une entité financière pour gérer les concentrations 

de risques doit être convenablement documenté et comporter une définition des 
concentrations de risques pertinente pour l’entité financière ainsi qu’une 
description du mode de calcul de ces concentrations et de leurs limites. Les 
limites doivent être définies en fonction des fonds propres, du total des actifs ou, 
lorsque des mesures adéquates existent, du niveau de risque global de l’entité 
financière. 

 
 774(i). Des procédures devraient être mises en place afin de communiquer les 

concentrations de risque à la haute direction et au conseil d’administration en 
indiquant clairement d’où provient dans l’entité financière chaque segment d’une 
concentration de risques. L’entité financière devrait disposer de stratégies 
crédibles d’atténuation de risques approuvées par la haute direction. Ces 
stratégies peuvent comprendre les modifications dans les stratégies d’affaires, la 
réduction des limites, ainsi que l’augmentation du coussin de fonds propres 
conforme au profil de risque souhaité. Lors de l’implantation des stratégies 
d’atténuation de risque, l’entité financière devrait être consciente des 
concentrations possibles pouvant résulter de l’utilisation de techniques 
d’atténuation des risques. 

 
775. L’entité financière devrait utiliser les techniques appropriées pour mesurer les 

concentrations de risques, notamment les impacts de différents facteurs de 
risques, l’utilisation de scénarios au niveau des secteurs d’activités et au niveau 
global de l’entité financière, et l’utilisation de simulations de crises intégrées et 
des modèles de calcul de fonds propres économiques. Les concentrations 
identifiées devraient être mesurées de différentes manières, incluant par 
exemple les expositions nettes et brutes, l’utilisation des montants notionnels et 
les expositions avec et sans couverture pour le risque de contrepartie. L’entité 
financière devrait effectuer périodiquement des simulations de crise pour ses 
principales concentrations de risque et examiner les résultats de ces simulations 
afin d’identifier les changements potentiels des conditions de marché qui 
pourraient avoir une incidence négative sur les résultats de l’entité financière et 
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l’adéquation de ses fonds propres, pour y faire face de manière appropriée. Les 
résultats de ces simulations devraient être communiqués à la haute direction et 
au conseil d’administration. 

 
 775(i). Les politiques, systèmes et contrôles mis en place pour la gestion des 

concentrations de risques devraient tenir compte non seulement des conditions 
normales du marché, mais aussi de l’accumulation potentielle des concentrations 
issues de situations de crises, de périodes de récession économique et de 
périodes d’illiquidité générale des marchés financiers. En plus, l’entité financière 
devrait évaluer des scénarios qui tiennent compte des concentrations possibles 
générées par d’éventuelles réclamations contractuelles ou non contractuelles. 
Les scénarios devraient également combiner les accumulations potentielles des 
expositions aux placements à venir avec les pertes dues à l’illiquidité des 
marchés ainsi qu’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 risques d’une entité financière, la façon dont elles sont gérées 
et dans quelle mesure elle les intègre dans son évaluation interne de l’adéquation 
des fonds propres dans le cadre du présent chapitre. L’Autorité devrait aussi 
s’assurer que la gestion des concentrations de risques n’est pas un processus 
automatique, mais plutôt un processus qui permet à l’entité financière de 
déterminer, selon son modèle de gestion, ses propres vulnérabilités. Cette 
évaluation devrait comporter également des vérifications des résultats des 
simulations de crises. L’Autorité devrait entreprendre toute action nécessaire 
lorsque les risques découlant des concentrations de risques d’une entité 
financière ne sont pas suffisamment pris en compte par cette dernière. 

 
9.7 Risque opérationnel 
 
778. Le produit brut, utilisé dans les approches indicateur de base et standard pour le 

risque opérationnel, est un simple paramètre représentatif de l’ampleur de 
l’exposition au risque opérationnel d’une entité financière et peut, dans certains 
cas (pour les entités financières caractérisées par des marges faibles ou une 
rentabilité réduite, par exemple), sous-estimer le besoin en fonds propres pour le 
risque opérationnel. L’Autorité vérifiera que les exigences de fonds propres 
obtenues par le calcul des Chapitres 3 à 7 de la présente ligne directrice donnent 
une idée cohérente de l’exposition au risque opérationnel d’une entité financière, 
par exemple par rapport à d’autres institutions de même taille et exerçant des 
activités similaires.  

 
9.8 Risque de marché 
 
9.8.1 Politiques et procédures relatives à l’éligibilité du portefeuille de 

négociation 
 

 778(i). Il est nécessaire que des politiques et procédures claires soient en place pour 
déterminer les positions à inclure dans le portefeuille de négociation et celles à 
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exclure de ce dernier aux fins du calcul des fonds propres réglementaires, en vue 
d’assurer la cohérence et l’intégrité du portefeuille de négociation des entités 
financières. Ces politiques devraient être conformes au paragraphe 687(i) de la 
section 8.1.1. 

 
9.8.2 Évaluation 
 

 778(ii). Pour être solide, toute évaluation de l’adéquation des fonds propres au titre des 
risques de marché devrait être fondée sur des politiques et procédures 
d’évaluation prudentes. Pour un portefeuille bien diversifié, composé 
d’instruments financiers très liquides et sans concentration de marché, 
l’évaluation du portefeuille, associée aux critères quantitatifs minimaux (exposés 
au paragraphe 718(lxxvi) de la section 8.3.4) et tels que révisés dans la présente 
section, peut montrer que l’entité financière dispose de fonds propres suffisants 
pour dénouer ou couvrir ses positions en bon ordre sur un horizon de dix jours 
dans des conditions de marché défavorables. Cela est probablement moins vrai 
pour des portefeuilles moins bien diversifiés, ou composés d’instruments moins 
liquides, ou présentant des concentrations par rapport au volume du marché 
et/ou comportant un grand nombre de positions évaluées par recours à un 
modèle. Dans cette situation, l’Autorité vérifie que l’entité financière dispose de 
fonds propres suffisants. Si tel n’est pas le cas, elle réagit en conséquence, 
généralement en exigeant que l’entité financière réduise ses risques et/ou 
augmente la quantité de fonds propres qu’elle détient. 

 
9.8.3 Simulations de crise dans le cadre de l’approche des modèles internes 
 

 778(iii). Une entité financière doit s’assurer qu’elle détient suffisamment de fonds propres 
pour répondre aux exigences minimales stipulées aux paragraphes 718(lxx) à 
718(xcix) du Chapitre 8, et pour tenir compte des résultats des simulations de 
crise demandées par le paragraphe A141, 7e puce, en respectant les principes 
exposés aux paragraphes 738 ii) et 738 iv). L’Autorité vérifiera que l’entité 
financière dispose des fonds propres suffisants à ces fins, compte tenu de la 
nature et de l’ampleur de ses activités de négociation, ainsi que d’autres 
éléments pertinents, tels que des ajustements d’évaluation réalisés par la l’entité 
financière, par exemple. Dans la mesure où il existe une insuffisance, ou si 
l’Autorité n’est pas satisfaite des principes ayant servi à l’évaluation interne faite 
par l’entité financière de l’adéquation de ses fonds propres au titre des risques 
de marché, cette dernière prend les mesures qui s’imposent, généralement en 
exigeant que l’entité financière réduise ses expositions et/ou augmente la 
quantité de fonds propres qu’elle détient, pour que ses ressources globales en 
capital couvrent au minimum les exigences du Chapitre 8, plus le résultat d’une 
simulation de crise jugée acceptable par l’Autorité. 

 
9.8.4 Modélisation du risque spécifique dans le cadre de l’approche des modèles 

internes 
 

 778(iv). Des critères supplémentaires sont énoncés aux paragraphes 718(lxxxviii) à 
718(xci-2) de la section 8.3.8 pour les entités financières qui souhaitent 
modéliser le risque spécifique résultant de leurs activités de négociation, y 
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compris une évaluation prudente du risque engendré par des positions moins 
liquides et/ou caractérisées par une transparence des prix limitée, dans des 
scénarios de marché réalistes. Si l’Autorité estime que le moindre degré de 
liquidité ou de transparence compromet l’aptitude du modèle à appréhender le 
risque spécifique, elle prend les mesures adéquates, qui peuvent notamment 
impliquer de demander à l’entité d’exclure certaines positions de son modèle de 
risque spécifique. L’Autorité devrait examiner si la mesure de la surpondération 
au titre du risque de défaut déterminé par l’entité financière est adéquate; si tel 
n’est pas le cas, elle demande à cette dernière d’appliquer les exigences 
standards de fonds propres pour risque spécifique. 

 
 779. à 783. Paragraphes retirés – destinés aux autorités de réglementation. 

 
9.9 Processus de surveillance prudentielle pour la titrisation321 
 
784. En plus du principe formulé dans les Chapitres 3 à 6 de la présente ligne 

directrice selon lequel les entités financières doivent prendre en compte la 
substance économique des transactions pour déterminer l’adéquation de leurs 
fonds propres, l’Autorité surveillera, au besoin, l’application adéquate de ces 
dispositions. En conséquence, le traitement des fonds propres réglementaires 
pour des expositions de titrisation spécifiques pourrait se distinguer des 
traitements définis dans les Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice, en 
particulier dans les cas où l’exigence générale de fonds propres ne refléterait pas 
de manière adéquate et suffisante les risques auxquels est exposée l’entité 
financière. Ainsi, tous les risques reliés à la titrisation, particulièrement ceux qui 
ne sont pas couverts entièrement par les dispositions des Chapitres 3 à 6, 
devraient être pris en considération par l’évaluation interne de l’adéquation des 
fonds propres de l’entité financière. Ces risques incluent : 

 
• le risque de crédit, de marché, de liquidité et de réputation liés à chaque 

exposition; 

• les retards potentiels de paiement ou les pertes liées aux expositions sous-
jacentes de titrisation; 

• les expositions liées aux lignes de crédit accordées aux SAH; 

• les expositions aux garanties fournies par les rehausseurs de crédit ou des 
tiers; 

• la gestion des risques liés aux activités de titrisation, au bilan et hors bilan, 
devrait être intégrée à la fonction de gestion de risques de l’entité financière 
(p. ex., l’approbation des produits et les limites de concentrations de 
risques). 

 
 784(i). Les expositions de titrisation devraient être incluses dans les systèmes 

d’information de gestion afin de permettre à la haute direction et au conseil 

                                                
321  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation, 

avril 2009. 
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d’administration de comprendre l’impact de telles expositions sur la liquidité322, 
les revenus, la concentration des risques et les fonds propres de l’entité 
financière. Plus particulièrement, l’entité financière devrait mettre en place les 
processus nécessaires à la transmission rapide de l’information sur les 
transactions de titrisation incluant les données de marché, lorsqu’elles sont 
disponibles, ainsi que les données à jour sur la performance fournies par la le 
fiduciaire ou l’agent de recouvrement. 

 
 784(ii). L’entité financière devrait analyser les risques sous-jacents lorsqu’elle investit 

dans les produits structurés, et ne pas s’appuyer uniquement sur les notes de 
crédit externes attribuées aux expositions de titrisation par les OEEC. L’entité 
financière devrait savoir que les notes externes sont un point de départ utile pour 
l’analyse du crédit, mais qu’elles ne peuvent remplacer une compréhension 
complète et appropriée du risque sous-jacent, surtout lorsque les notes 
attribuées à certaines catégories d’actif sont récentes ou sont manifestement 
volatiles. De plus, l’entité financière devrait effectuer des analyses de crédit de 
l’exposition de titrisation à l’acquisition et de façon continue. Elle devrait aussi 
mettre en place des outils quantitatifs, des modèles d’évaluation et des 
simulations de crise suffisamment sophistiquées pour évaluer de manière fiable 
tous les risques pertinents. 

 
 784(iii). Lorsqu’elle évalue des expositions de titrisation, l’entité financière devrait 

s’assurer de bien comprendre la qualité du crédit et les caractéristiques de risque 
des expositions sous-jacentes dans les transactions de crédit structurées, y 
compris toutes les concentrations de risques. L’entité financière devrait aussi 
passer en revue l’échéance des expositions qui sous-tendent les transactions de 
crédit structurées par rapport aux créances émises afin d’évaluer les éventuelles 
asymétries des échéances. 

 
 784(iv). L’entité financière devrait suivre le risque de crédit des expositions de titrisation 

à l’échelle de la transaction, dans chaque secteur d’activité et pour l’ensemble 
des secteurs d’activité. Elle devrait produire des mesures fiables du risque global. 
L’entité financière devrait aussi suivre toutes les concentrations significatives des 
expositions de titrisation, comme les concentrations de nom, de produit ou de 
secteur, et saisir cette information dans les systèmes d’agrégation des risques à 
l’échelle de l’entreprise qui surveille, par exemple, l’exposition de crédit envers 
un débiteur donné. 

 
 784(v). L’évaluation des risques par l’entité financière elle-même devrait reposer sur une 

compréhension exhaustive de la structure de la transaction de titrisation. Elle 
devrait cerner les différents types de seuils (déclencheurs), d’événements de 
crédit et de dispositions juridiques pouvant affecter le rendement de ses 
expositions au bilan et hors bilan, ainsi qu’intégrer ces seuils et dispositions à sa 
gestion du financement/des liquidités, du crédit et du bilan. L’entité financière 
devrait aussi tenir compte de l’impact des événements ou des seuils sur la 
position de ses liquidités et de ses fonds propres. 

 
                                                
322  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009. 
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 784(vi). Dans le cadre de ses processus de gestion des risques, l’entité financière devrait 
considérer et, lorsque cela convient, évaluer au prix du marché les positions 
entreposées et celles en traitement, quelle que soit la probabilité que ces 
expositions soient titrisées. Elle devrait envisager des scénarios qui peuvent 
l’empêcher de titriser ses actifs dans ses simulations de crise et cerner l’effet 
potentiel de ces expositions sur sa liquidité, ses bénéfices et l’adéquation de ses 
fonds propres. 

 
 784(vii). L’entité financière devrait élaborer des plans de contingence prudents précisant 

comment elle pourrait réagir à des pressions au niveau du financement, des 
fonds propres ou d'autres types de pressions qui surviennent lorsque l'accès aux 
marchés de la titrisation est réduit. Les plans de contingence devraient 
également spécifier la façon dont l’entité financière compte relever les défis 
d’évaluation des positions potentiellement illiquides détenues pour la vente ou à 
des fins de transaction. Les mesures du risque, les résultats des simulations de 
crise et les plans de contingence devraient être incorporés dans les processus 
de gestion intégrée des risques de l’entité, tout comme son évaluation interne de 
l’adéquation des fonds propres, et devrait aboutir à un niveau approprié de capital 
au titre du pilier 2 en excès des exigences minimales. 

 
 784(viii). L’entité financière qui utilise les techniques d’atténuation des risques devrait 

comprendre entièrement les risques à atténuer, l’impact potentiel de l’atténuation 
et si l’atténuation est efficace ou non. Plus particulièrement, l’entité financière 
devrait déterminer si elle devra apporter un soutien à ses structures de titrisation 
en période de crise lorsque la titrisation est utilisée comme source de 
financement. 

 
785. Entre autres, l’Autorité peut, le cas échéant, examiner l’évaluation par l’entité 

financière de ses besoins en fonds propres ainsi que la façon dont cette 
évaluation se reflète dans le calcul des fonds propres et dans la documentation 
relative à certaines transactions pour déterminer si les exigences de fonds 
propres correspondent au profil de risque (clauses de substitution, par exemple). 
L’Autorité examinera aussi comment l’entité financière a traité dans son calcul du 
capital économique, les asymétries 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’entité financière de la corrélation effective entre 
les actifs du lot et la façon dont l’entité financière l’a prise en compte dans le 
calcul des fonds propres. Lorsqu’elle considère que l’approche d’une entité 
financière n’est pas adéquate, l’Autorité pourra prendre les mesures et actions 
nécessaires parmi lesquelles : refus ou réduction d’un allégement d’exigences 
de fonds propres dans le cas d’actifs cédés, ou augmentation des fonds propres 
requis en regard des expositions de titrisation acquises. 

 
9.9.1 Degré de transfert de risque 
 
786. Les transactions de titrisation peuvent être effectuées à d’autres fins que le 

transfert de risque de crédit (financement, par exemple). Dans ce cas, il pourrait 
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néanmoins exister un transfert de risque de crédit limité. Cependant, pour qu’un 
établissement initiateur puisse bénéficier d’un allégement des exigences de 
fonds propres, le transfert de risque résultant de la titrisation doit être jugé 
significatif par l’Autorité. S’il est estimé insuffisant ou inexistant, l’Autorité peut 
imposer l’application d’exigences de fonds propres supérieures à ce que 
prescrivent les Chapitres 3 à 6 de la présente ligne directrice ou refuser à l’entité 
financière tout allégement. L’allégement obtenu correspondra donc au montant 
du risque de crédit effectivement transféré. Les exemples suivants présentent 
des cas où l’Autorité peut s’interroger sur le degré de transfert du risque, par 
exemple lorsqu’une part importante du risque est conservée ou rachetée ou bien 
en cas de sélection des expositions à transférer par voie de titrisation. 

 
787. Le fait de retenir ou de racheter des expositions de titrisation significatives peut, 

selon la part de risque détenue par l’établissement initiateur, aller à l’encontre de 
l’objectif de transfert du risque de crédit. Plus particulièrement, l’Autorité s’attend 
à ce qu’une part significative du risque de crédit et de la valeur nominale du lot 
d’actifs soit transférée à au moins un tiers indépendant lors du montage de la 
transaction et après l’exécution de la transaction. Quand les entités financières 
rachètent un risque à des fins de tenue de marchés, l’Autorité peut juger 
approprié qu’un établissement initiateur rachète une partie d’une transaction, par 
exemple, mais pas une tranche complète. L’Autorité s’attend, lorsque des 
positions ont été achetées à des fins de tenue de marché, à ce qu’elles soient 
revendues dans une période appropriée, en conséquence, conformément à 
l’objectif initial du transfert de risque. 

 
788. Un transfert de risque de trop faible ampleur, surtout concernant des expositions 

de bonne qualité non notées, a pour autre conséquence que l’établissement 
initiateur conservera probablement les actifs non notés de moins bonne qualité 
et la majeure partie du risque de crédit inhérent aux expositions sous-jacentes 
de la transaction de titrisation. En conséquence, et selon le résultat du processus 
de surveillance prudentielle, l’Autorité peut accroître les exigences de fonds 
propres pour certaines expositions, voire rehausser le niveau global de fonds 
propres que l’entité financière est tenue de posséder. 

 
9.9.2 Innovations du marché 
 
789. Comme les exigences minimales de fonds propres concernant la titrisation ne 

régleront peut-être pas tous les problèmes éventuels, l’Autorité aura à examiner 
les nouvelles caractéristiques des titrisations au fur et à mesure des innovations. 
De telles évaluations comporteront une étude de l’incidence des nouveaux 
montages sur le transfert du risque de crédit et aboutiront, le cas échéant, à des 
actions appropriées dans le cadre du présent chapitre. Des actions pourront être 
décidées au titre du Chapitre 6, pour prendre en compte les innovations du 
marché; elles pourront prendre la forme d’un ensemble d’exigences 
opérationnelles et/ou d’un régime de fonds propres spécifique. 
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9.9.3 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 
réduction, d’expositions au risque de crédit; achat d’expositions sous-jacentes à 
un prix supérieur à celui du marché; augmentation d’une position de premières 
pertes pour tenir compte de la détérioration de la qualité des expositions sous-
jacentes. 

 
791. L’apport d’un soutien implicite (non contractuel), par opposition à un soutien 

contractuel de la qualité du crédit (par rehaussements de crédit), fait l’objet d’une 
attention particulière de l’Autorité. Dans le cas des structures classiques de 
titrisation, l’apport d’un soutien implicite remet en cause le critère de la cession 
définitive qui, lorsqu’il est satisfait, permet aux entités financières d’exclure les 
actifs titrisés du calcul de leurs fonds propres réglementaires. Pour les structures 
de titrisation synthétiques, le transfert de risque est annulé. En apportant un 
soutien implicite, les entités financières signalent qu’elles continuent de supporter 
le risque et qu’il n’y a pas eu réellement transfert du risque. Le calcul des fonds 
propres de l’entité financière sous-évalue donc le risque réel. En conséquence, 
l’Autorité pourra prendre les mesures ou actions appropriées lorsqu’une entité 
financière recourt à un soutien implicite. 

 
792. Lorsqu’il s’avère qu’une entité financière apporte un soutien implicite à une 

titrisation, elle devra détenir des fonds propres en rapport avec la totalité des 
expositions sous-jacentes associées à la structure, comme si celles-ci n’avaient 
pas été titrisées. Elle devra également annoncer publiquement qu’elle a fourni un 
soutien non contractuel et préciser l’augmentation des exigences de fonds 
propres qui en résulte (indiquée précédemment). Il s’agit ainsi d’imposer aux 
entités financières de détenir des fonds propres en rapport avec les expositions 
pour lesquelles elles encourent un risque de crédit et de la dissuader d’apporter 
un soutien non contractuel. 

 
793. S’il s’avère qu’une entité financière a apporté un soutien implicite en plus d’une 

occasion, elle devra le porter à la connaissance du public cette infraction et 
l’Autorité prendra les actions et mesures appropriées, notamment – mais pas 
uniquement – une ou plusieurs des mesures suivantes : 

 
• L’entité financière peut se voir refuser le bénéfice d’un traitement des fonds 

propres favorables pour les actifs titrisés pendant une période à déterminer 
par l’Autorité. 
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• L’entité financière peut être tenue de posséder des fonds propres en regard 
de tous les actifs titrisés, comme si elle avait contracté un engagement à 
leur égard, en appliquant un facteur de conversion au coefficient de 
pondération du risque correspondant aux actifs sous-jacents. 

• Aux fins du calcul des fonds propres, l’entité financière peut être tenue de 
traiter tous ses actifs titrisés comme s’ils étaient restés inscrits à son bilan. 

• L’entité financière peut être tenue de détenir des fonds propres 
réglementaires supérieurs aux ratios d’exigences minimales de fonds 
propres en fonction des risques. 

 
794.  L’Autorité se 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’entité financière peut se voir refuser tout allégement 
de ses exigences de fonds propres pour ses transactions de titrisation prévues 
(moratoire). La réaction de l’Autorité sera destinée à changer le comportement 
de l’entité financière à l’égard du soutien implicite et à corriger la perception du 
marché quant à la volonté de l’entité financière d’apporter de futurs recours au-
delà de ses obligations contractuelles. 

 
9.9.4 Risques résiduels 
 
795.  Comme dans le cas des techniques d’atténuation du risque de crédit en général, 

l’Autorité examinera le bien-fondé des approches des entités financières pour la 
prise en compte de la protection de crédit. En particulier, en ce qui concerne les 
titrisations, elle analysera la validité de la protection par rapport aux 
rehaussements de crédit de premières pertes. Pour ce qui est de ces positions, 
la perte attendue ne devrait pas constituer un élément significatif du risque, et 
devrait être conservée par l’acheteur de protection par le biais de la tarification. 
Par conséquent, l’Autorité s’attend à ce que les politiques des entités financières 
tiennent compte de cet aspect dans la détermination de leur capital économique. 
Si l’Autorité ne considère pas que l’approche de prise en compte de la protection 
est convenable, elle pourra prendre les actions et mesures appropriées, qui 
peuvent comporter une augmentation des exigences de fonds propres en regard 
d’une transaction spécifique ou d’une catégorie particulière de transactions. 

 
9.9.5 Clauses de rachat anticipé 
 
796. L’Autorité s’attend à ce que l’entité financière 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’entité financière à des 
pertes ou à une détérioration de la qualité de crédit des expositions sous-
jacentes. 

 
797. Outre le principe général énoncé précédemment, l’Autorité s’attend à ce que 

l’entité financière ne procède à la liquidation anticipée qu’à des fins économiques, 
par exemple lorsque le coût de gérer les expositions de crédit dépasse les 
bénéfices des expositions sous-jacentes. 
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798. À la discrétion de l’Autorité, une vérification peut être exigée avant que l’entité 

financière ne procède à un rachat, afin d’examiner, notamment, les points 
suivants : 

 
• la justification de la décision d’exercer le rachat par anticipation; 

• l’incidence de l’exercice d’une telle clause sur son ratio de fonds propres. 
 

799. L’Autorité peut aussi demander à l’entité financière de conclure simultanément 
une transaction parallèle, si cela est rendu nécessaire par le profil global de 
risque de l’entité financière et les conditions de marché. 

 
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. 

 
9.9.6 Remboursement anticipé 
 
801. L’Autorité devrait examiner les méthodes adoptées, en interne, par les entités 

financières pour mesurer, surveiller et gérer les risques associés aux titrisations 
des facilités de crédit renouvelables, et notamment évaluer le risque et la 
probabilité d’un remboursement anticipé sur de telles transactions. Elle devrait, 
à tout le moins, s’assurer que les entités financières appliquent des méthodes 
satisfaisantes pour affecter les fonds propres économiques selon la nature 
économique du risque de crédit découlant de la titrisation des expositions 
renouvelables et s’attendre à ce que les entités financières disposent de 
programmes adéquats assurant la disponibilité de fonds propres et de liquidités, 
intégrant la probabilité d’un remboursement anticipé et permettant de faire face 
aux conséquences d’un remboursement à échéance normale ou anticipé.  

 
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); 
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• 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’entité financière devrait prendre en considération les conséquences que 

peuvent avoir des changements dans la gestion de portefeuille ou les stratégies 
commerciales sur les niveaux de marge nette et sur la probabilité que se produise 
un remboursement anticipé. Ainsi, des stratégies de marketing ou des 
changements dans la politique de prêt se traduisant par une réduction des 
marges financières ou une augmentation des radiations risquent aussi de faire 
baisser les niveaux de marge nette et d’augmenter la probabilité d’un 
remboursement anticipé. 

 
804. L’entité financière devrait recourir à des techniques telles que les analyses de 

recouvrement sur des lots statiques et des simulations de crise pour mieux 
appréhender les résultats des lots. Ces techniques peuvent révéler des 
tendances négatives ou mettre en évidence des effets défavorables. Des 
politiques permettant de réagir rapidement à des évolutions défavorables ou non 
anticipées devraient être mises en place par les entités financières. Si elle ne 
juge pas ces politiques suffisantes, l’Autorité pourra prendre les mesures et 
actions appropriées, lesquelles peuvent comprendre, notamment, l’obligation 
pour l’entité financière d’obtenir une facilité de trésorerie spécialement affectée à 
cet effet, renforçant ainsi les exigences de fonds propres de l’entité financière. 

 
805. Paragraphe supprimé. 
 
806. L’Autorité s’attend à ce que le degré de sophistication du système mis en place 

par l’entité financière pour surveiller la probabilité et les risques d’un 
remboursement anticipé soit fonction de l’ampleur et de la complexité de ses 
transactions de titrisation assorties de clauses de remboursement anticipé. 

 
807. Paragraphe supprimé. 
 
9.10 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, dans des conditions normales et non uniquement en période 
de crise. 

 
 807(ii). Les caractéristiques des produits structurés complexes, incluant les transactions 

de titrisation, rendent leur évaluation intrinsèquement difficile, en raison, 
partiellement, de l’absence de marchés liquides et actifs, de la complexité et la 
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particularité des ordres de paiements ainsi que du lien entre les évaluations et 
les facteurs de risques sous-jacents. L’absence d’un prix transparent dans un 
marché liquide signifie que l’évaluation doit s’appuyer sur des modèles ou des 
méthodologies d’approximation de prix, ainsi que sur le jugement d’experts. Les 
résultats de tels modèles et de processus sont très sensibles aux intrants et aux 
hypothèses adoptées, qui pourraient eux-mêmes être sujets aux erreurs 
d’estimation et aux incertitudes. De plus, la calibration des méthodologies 
d’évaluation est souvent compliquée vu la non-disponibilité de références. 

 
807(iii). De ce fait, l’entité financière devrait disposer de structures de gouvernance 

fiables et de processus de contrôle pour l’évaluation à la juste valeur des 
expositions à des fins de gestion de risque et d’information financière. Les 
structures de gouvernance de l’évaluation et les processus qui y sont reliés 
devraient s’intégrer à la structure générale de gouvernance de l’entité financière 
et être conformes aux objectifs de gestion de risques et de reddition de comptes. 
Les structures de gouvernance et les processus devraient couvrir, explicitement, 
le rôle du conseil d’administration et de la haute direction. En outre, le conseil 
d’administration devrait recevoir des rapports de la haute direction sur la 
surveillance de l’évaluation et les problématiques de la performance des modèles 
d’évaluation qui sont signalés à la haute direction aux fins de résolution, ainsi que 
sur les changements significatifs aux politiques d’évaluation. 

 
 807(iv). Une entité financière devrait également disposer de structures de gouvernance 

claires et rigoureuses pour la production, l’affectation et la vérification de 
l’évaluation des instruments financiers. Les politiques devraient prévoir que les 
approbations de toutes les méthodes d’évaluation soient adéquatement 
documentées. De plus, les politiques et les procédures devraient établir l’étendue 
des pratiques acceptables de tarification, d’évaluation au prix du marché, 
d’ajustements d’évaluation et des réévaluations indépendantes périodiques. Les 
processus d’approbation de nouveaux produits devraient inclure toutes les 
parties concernées à l’interne dans la gestion de risques, le contrôle des risques, 
l’assignation et la vérification de l’évaluation des instruments financiers. 

 
 807(v). Les processus de contrôle d’une entité financière pour la mesure et la reddition 

de comptes de l’évaluation devraient s’appliquer de façon harmonisée dans 
l’entité financière et s’intégrer aux mesures de risques et aux processus de 
gestion. En particulier, les contrôles d’évaluation devraient s’appliquer de façon 
harmonisée pour les instruments (risques) similaires et être cohérents entre les 
secteurs d’activités. Ces contrôles devraient faire l’objet d’audit interne. Sans 
tenir compte de la comptabilisation au portefeuille bancaire ou au portefeuille de 
négociation d’un nouveau produit, la révision et l’approbation des méthodes 
d’évaluation devraient s’établir en fonction d’exigences minimales. En plus, le 
processus d’approbation de l’évaluation et des nouveaux produits devrait 
s’appuyer sur des méthodes d’évaluation acceptables et propres aux produits et 
activités. 

 
 807(vi). L’entité financière doit avoir la capacité adéquate, y compris pendant les périodes 

de crise, d’établir et de vérifier les évaluations des instruments et des 
transactions auxquelles elle participe. Cette capacité devrait être proportionnelle 
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au niveau de risques et de la taille des expositions selon la nature des activités 
de l’entité financière. En outre, pour les expositions qui représentent des risques 
importants, l’entité financière devrait avoir la capacité de produire des évaluations 
utilisant d’autres méthodes, dans le cas où les intrants et les approches de base 
deviendraient peu fiables, non disponibles ou non pertinents, en raison de 
l’instabilité ou de l’illiquidité des marchés. L’entité financière doit évaluer la 
fiabilité et analyser la performance de ses modèles en période de crise afin d’en 
comprendre les limites. 

 
 807(vii). La pertinence et la fiabilité des évaluations sont directement liées à la qualité et 

à la fiabilité des intrants. L’entité financière devrait appliquer les normes 
comptables pertinentes pour établir l’information pertinente sur le marché et les 
autres facteurs ayant un impact significatif sur la juste valeur d’un instrument, lors 
de la sélection des intrants appropriés à utiliser dans le processus d’évaluation. 
Lorsque les valeurs sont dans un marché actif, l’entité financière devrait 
maximiser l’utilisation des intrants observables qui sont pertinents et minimiser 
l’utilisation des intrants non observables lors de l’estimation de la juste valeur par 
des techniques d’évaluation. Toutefois, lorsque le marché est réputé inactif, les 
intrants ou les transactions observables peuvent ne pas être pertinents comme 
dans une liquidation immédiate ou une vente à tout prix, ou les opérations 
peuvent n’être pas observables, par exemple lorsque les marchés sont inactifs. 
Dans ces cas, les normes comptables relatives à la juste valeur fournissent de 
l’assistance sur ce qui devrait être considéré, sans être normatives. En évaluant 
si la source est fiable et pertinente, l’entité financière devrait prendre en 
considération, entre autres, les éléments suivants : 

 
• la fréquence et la disponibilité des prix et des cours du marché; 

• si ces prix représentent des transactions réelles effectuées sans lien de 
dépendance; 

• l’ampleur de la distribution des données et leur disponibilité aux 
intervenants du marché concernés; 

• la rapidité de publication de l’information relativement à la fréquence de 
l’évaluation; 

• le nombre de sources indépendantes qui produisent les prix et les cours de 
marché; 

• si les prix et/ou les cours du marché sont basés sur des transactions 
réelles; 

• la maturité du marché; 

• les similitudes entre l’instrument financier négocié et celui détenu par 
l’entité financière. 

 
 807(viii). La divulgation de l’entité financière devrait être à jour, pertinente, fiable, et utile à 

la prise de décision qui favorise la transparence. La haute direction devrait voir à 
ce que l’information sur l’incertitude liée à l’évaluation puisse être faite de façon 
plus compréhensible. Par exemple, l’entité financière peut décrire les techniques 
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de modélisation et les instruments financiers applicables; la sensibilité de la 
modélisation de la juste valeur aux intrants et aux hypothèses et l’impact des 
scénarios de crise sur les évaluations. L’entité financière doit régulièrement 
réviser ses politiques de communication afin de s’assurer que l’information 
demeure pertinente à ces modèles de gestion et à ces produits ainsi qu’aux 
conditions actuelles de marché. 
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Chapitre 10. Simulation de crise et exigences de fonds propres 

En plus de satisfaire aux exigences minimales de fonds propres, les entités financières 
doivent évaluer l’adéquation des fonds propres qu’elles détiennent en fonction des risques 
qui ne sont pas couverts par les exigences minimales de fonds propres. La simulation de 
crise est un outil utilisé à cette fin. 
 
Le présent chapitre a pour objectif de faire la distinction entre la simulation de crise qui 
s’impose dans le cadre des exigences réglementaires minimales de fonds propres et la 
simulation de crise dans le cadre du processus interne d’évaluation des fonds propres 
d’une institution323. 
 
10.1 Définition 
 
La simulation de crise peut se définir comme suit : « l’examen des effets potentiels sur la 
situation financière d’une entreprise de divers changements précis au titre des facteurs 
de risque, correspondant à des événements exceptionnels, mais plausibles ». Souvent, 
les entités financières examinent ces effets au moyen de modèles mathématiques, par 
exemple, elles peuvent mettre au point un modèle de pertes de crédit en fonction des 
conditions générales de crédit. Un modèle de ce type est implicite dans la formule de calcul 
des fonds propres selon l’approche NI. Même si ces modèles peuvent être utilisés dans un 
programme de simulation de crise, cette dernière est beaucoup plus vaste. La simulation 
de crise vise à examiner ce qui pourrait se produire quand les hypothèses sous-tendant 
les modèles établis s’effondrent. 
 
10.2 Exigences minimales de fonds propres 
 
En vertu des exigences minimales de la présente ligne directrice, les entités financières 
sont tenues de prendre explicitement en compte la simulation de crise dans l’élaboration 
des composantes de la formule de calcul des fonds propres réglementaires. Or, cela ne 
laisse pas nécessairement entendre que l’exigence minimale de fonds propres est 
directement fonction des résultats de la simulation de crise. Conformément au 
paragraphe 468 de la section 5.8.7, par exemple, les entités financières doivent déterminer 
une PCD de simulation de crise pour chaque débiteur si la PCD est habituellement corrélée 
avec la PD, mais la PCD estimative du débiteur ne serait pas déterminée à partir du résultat 
d’une simulation de crise. 
 
Les entités financières prévoyant adopter l’approche NI à l’égard du risque de crédit du 
portefeuille bancaire ou l’AMA à l’égard du risque opérationnel doivent procéder à une 
simulation de crise. Les entités financières qui appliquent ou prévoient appliquer un modèle 
interne pour le portefeuille de négociation sont aussi tenues de procéder à une simulation 
de crise. 
 
Voici des exemples des exigences de simulation de crise. Pour des consignes précises sur 
les exigences en matière de simulations de crise, consultez les Chapitres 4, 5, 7 et 8 de 
la présente ligne directrice. 
                                                
323  BASEL COMMITEE ON BANKING SUPERVISION. Principles for sound stress testing practices and supervision, 

May 2009. 
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Risque de crédit 
 
• Conformément au paragraphe 158 de la section 4.2.2, les entités financières 

appliquant l’approche globale à l’égard de l’atténuation du risque de crédit doivent 
évaluer la performance de la sûreté en situation de crise. 

• Conformément au paragraphe 434 de la section 5.8.4, les entités financières 
doivent instaurer de solides processus de simulation de crise à utiliser pour évaluer 
l’adéquation des fonds propres à l’égard du risque qu’elles détiennent, processus qui 
tiennent compte des changements survenus au niveau des conditions du marché et 
de ses liquidités. 

• En vertu du paragraphe 435 de la section 5.8.4, les entités financières doivent 
procéder à une simulation de crise pour estimer l’effet de certaines conditions 
particulières sur leurs exigences de fonds propres dans le cadre de l’approche NI. 

• Le paragraphe 436 de la section 5.8.4 oblige les entités financières à examiner les 
données tant internes qu’externes compte tenu du fait que les fonds propres 
minimaux seront touchés par la migration des cotes des emprunteurs; de cotes de 
grande qualité à cotes de faible qualité. 

• Le paragraphe 527 de la section 5.8.12 stipule qu’à titre de norme quantitative 
minimale, les entités financières doivent instaurer un programme de simulations de 
crise quand elles appliquent l’approche de modèle interne pour les actions du 
portefeuille bancaire. 

 
Risque opérationnel 
 
• Le paragraphe 669(d) de la section 7.3.2 stipule que les entités financières peuvent 

utiliser des coefficients de corrélation internes dans les pertes opérationnelles entre 
les estimations individuelles du risque opérationnel à la condition que les périodes 
de crise soient prises en compte dans les estimations de corrélation. 

 
Risque de marché 
 
• Le paragraphe 56 de l’Annexe 3-II oblige les entités financières à procéder à une 

simulation de crise des risques de contrepartie outre les simulations de crise des 
facteurs de risque de marché et de risque de crédit. 

• Le paragraphe 435(i) de la section 5.8.4 stipule que les entités financières 
appliquant le cadre de double défaut doivent prendre en compte dans leur cadre de 
simulation de crise l’impact d’une détérioration de la qualité du crédit des 
fournisseurs de protection. 

 
10.3 Évaluation des fonds propres internes 
 
En plus de satisfaire aux exigences minimales de fonds propres, les entités financières 
doivent procéder à des évaluations internes de l’adéquation des fonds propres qu’elles 
détiennent. Les entités financières devraient disposer d’une procédure permettant 
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d’évaluer l’adéquation globale de leurs fonds propres par rapport à leur profil de risque 
ainsi que d’une stratégie permettant de maintenir leur niveau de fonds propres. 
 
Aux fins du processus de gestion et d’évaluation des fonds propres internes, la simulation 
de crise peut aider les entités financières à évaluer les éventuels risques et à comprendre 
comment il est possible de les gérer. Les entités financières doivent prendre en compte 
tous les risques importants et peuvent avoir recours à des simulations de crise pour les 
évaluer. 
 
Les entités financières doivent reconnaître que les exigences minimales de fonds propres 
prévoient déjà des fonds propres pour absorber certains risques. Par exemple, les 
exigences minimales à l’égard du risque de crédit selon l’approche NI sont calibrées pour 
garantir qu’une entité financière internationale bien diversifiée sera en mesure de 
composer avec les pertes qu’elle encourra pendant une année avec un certain niveau de 
confiance. En outre, l’exigence d’utiliser une valeur PCD de ralentissement économique 
pour composer de manière adéquate avec les risques de recouvrement diversifiés. Les 
entités financières doivent tenir compte, dans leur processus de gestion et d’évaluation 
des fonds propres internes, de la capacité des normes de fonds propres de satisfaire à 
des situations de crises. 
 
La portée et la complexité des efforts déployés par les entités financières pour évaluer 
l’adéquation des fonds propres doivent être proportionnelles à l’importance et la complexité 
de diverses activités. Il peut s’avérer nécessaire de procéder à des simulations de crise 
exhaustives et sophistiquées pour certaines activités qui sont complexes et importantes 
pour une entité financière; une simulation moins exhaustive et sophistiquée pourrait suffire 
pour le même genre d’activités dans une entité financière où ces activités sont moins 
complexes ou importantes. 
 
La gestion et la mesure du risque sont des domaines qui évoluent rapidement; ainsi, il 
n’est pas souhaitable, voire même possible, de prescrire en détail le contenu et la structure 
d’un solide régime de simulations de crises pour les grandes entités financières 
complexes. La saine pratique évoluera et sera fonction de la situation de chaque entité 
financière. La simulation de crise doit être rigoureuse et complète. Les simulations de 
crise doivent être plausibles et pertinentes en fonction de la composition du portefeuille 
d’une entité financière. Elles doivent déterminer les vulnérabilités et la possibilité de pertes 
importantes découlant des rapports entre les facteurs de risque dans des conditions 
extrêmes. 
 
L’analyse de scénarios désigne habituellement des variations des paramètres qui se 
produisent de façon individuelle ou simultanée. Elle permet souvent d’examiner les 
conséquences des catastrophes sur la situation financière d’une entité financière, par 
exemple, des mouvements simultanés dans certaines catégories de risque influant sur 
l’ensemble des activités opérationnelles d’une entité financière, par exemple, 
mouvements des volumes, de la valeur des placements et des taux d’intérêt. Les 
scénarios peuvent être déterminés de diverses façons, notamment au moyen de modèles 
stochastiques, de l’analyse des résultats historiques ou de la répétition d’un événement 
historique. La précision et l’exhaustivité des scénarios peuvent varier en fonction des 
besoins de l’entité financière. 
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Pour augmenter la valeur des exercices de simulation de crise, les entités financières 
devraient prendre en compte ce qui suit : 
 
• déterminer une gamme de scénarios susceptibles de générer des pertes pour les 

portefeuilles ou les activités; 

• classer les scénarios selon le niveau des éventuels effets défavorables; 

• évaluer les probabilités relatives des scénarios. 
 

Les simulations de crise doivent être intégrées aux contrôles internes, à la fois ceux qui 
sont appliqués pour gérer le risque des activités d’une entité financière et ceux qui 
régissent l’évaluation et la gestion des fonds propres de celle-ci. Elles doivent aussi être 
intégrées au processus de production de rapports de l’entité financière, afin de permettre 
à la haute direction et au conseil d’administration de comparer les estimations de pertes 
éventuelles découlant des simulations de crise et les limites de tolérance au risque. Les 
simulations de crise complètent les modèles statistiques de fonds propres et atténuent le 
recours par les entités financières à une seule mesure du risque. Elles peuvent être plus 
efficaces que certains modèles de fonds propres, car elles tiennent compte de l’évolution 
des rapports entre les facteurs de risque. 
 
Ainsi, les résultats des simulations de crise devraient : 

 
• renseigner les instances décisionnelles sur les éventuels risques et leurs 

répercussions; 

• permettre aux instances décisionnelles de prendre ces risques en compte dans 
leurs pratiques de planification des fonds propres et de gestion des risques. 
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Annexe 1-I  Norme de conservation des excédents en fonction du 
niveau des fonds propres de la catégorie 1A 

 

Ratio de fonds propres 1A324 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 1.4.2. 
 
Norme de conservation des excédents en fonction du niveau des fonds propres de 
catégorie 1A pour les institutions financières d’importance systémique intérieure 
IFIS-i 
 

Ratio de fonds propres 1A Ratio de levier Ratio de conservation des 
excédents 

De 
5,5 % à (6,125 + CCC/4) % 

De 
3,0 % à 3,125 % 100 % 

Plus de 
(6,125 + CCC/4) % à  
(6,75 + 2 x CCC/4) % 

Plus de 
3,125 % à 3,25 % 80 % 

Plus de 
(6,75 + 2 x CCC/4) % à  
(7,375 + 3 x CCC/4) % 

Plus de 
3,25 % à 3,375 % 60 % 

Plus de 
(7,375 + 3 x CCC/4) % à  

(8,0 + CCC) % 

Plus de 
3,375 % à 3,5 % 40 % 

Plus de 
(8,0 + CCC) % 

Plus de 
3,5 % 0 % 

                                                
324  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-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, juillet 2015 et en avril 2016. 
 
Dans la présente annexe, l’Autorité adapte les paragraphes proposés par le Comité de Bâle. 
La numérotation des dispositions du Comité de Bâle a été conservée afin de simplifier le 
référencement. 
L'Autorité s'attend à ce que l’entité calcule et divulgue trimestriellement le ratio de levier à partir 
du 1er janvier 2015. 
 
En décembre 2017, le Comité de Bâle a publié une révision des exigences relatives au ratio 
de levier qui apporte certains changements aux dispositions inscrites dans le présent 
chapitre325. Toutefois, les sections touchant simplement l’approche standard pour le risque de 
crédit de contrepartie et l’exigence de fonds propres relatives aux expositions aux contreparties 
centrales ont été mises à jour afin d’harmoniser le traitement du risque de contrepartie dans la 
présente ligne directrice. Les autres changements proposés seront introduits dans les 
prochaines modifications de la ligne directrice. 
 

 
Champ d’application 
 
6.  Le ratio de levier est défini comme étant la mesure des fonds propres326 (le 

numérateur) divisée par la mesure de l’exposition (le dénominateur), et il est exprimé 
en pourcentage : 

 

Ratio de levier =  
Mesure de fonds propres

Mesure de l′exposition
 

 
Exigences minimales 
 
7. L’Autorité s’attend à ce que l’entité maintienne un ratio de levier égal ou supérieur à 

3 % en tout temps et qu’une IFIS-i maintienne, en tout temps, un ratio supérieur ou 
égal à 3,5 %. Toutefois, au besoin, l’Autorité pourrait demander à l’entité de 
maintenir un niveau différent du seuil minimal prescrit. 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; 

                                                
325  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. COMITÉ DE BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE. Bâle III : révision 

du cadre régissant le ratio de levier, avril 2016. 
326  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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• l’efficacité des fonctions de gestion opérationnelle et de supervision de l’entité; 

• l’adéquation des méthodes et des procédures de gestion des fonds propres 
et de la liquidité; 

• les interventions dont l’entité a fait l’objet; 

• le profil de risque et les lignes d’affaires de l’entité (y compris la diversification 
des expositions); 

• le plan stratégique et le plan d’affaires de l’entité. 
 

Toute demande de l’entité de révision à la baisse du ratio cible de levier fixé par 
l’Autorité à l’entité devrait être adressée à la Direction principale de la surveillance 
des institutions de dépôts. 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. 

 
Paramètres de consolidation 
 
8.  Les présentes exigences s’appliquent sur une base consolidée telle que décrite à la 

section 1.1 de la présente ligne directrice.  
9. Concernant le traitement des participations dans les fonds propres des institutions 

financières, entités d’assurance ou commerciales qui sont à l’extérieur du périmètre 
de consolidation réglementaire, lorsque ces entités ou institutions financières se 
situent hors du périmètre de consolidation réglementaire, seule la participation dans 
les fonds propres de ces institutions financières (c.-à-d. seule la valeur comptable 
de la participation, ce qui exclut les actifs sous-jacents et les autres expositions de 
l’entité 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 tels qu’indiqués au paragraphe 16 ci-
dessous 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 « tout compris » 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 comptable327, 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 actifs et passifs 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’exposition328. En outre, sans égard à ce qui figure au bilan sous les normes 
comptables, 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 doit 
être incluse dans la mesure de l’exposition, indépendamment du traitement comptable. 
 

 
14. La mesure totale de l’exposition de l’entité 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);  
d) les éléments hors bilan.  

 

                                                
327  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] 

328  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) est permis pour le calcul du ratio de levier. 
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Les traitements spécifiques de ces quatre principaux types d’exposition sont définis 
ci-dessous. 

 
a) Expositions au bilan 
 
15. L’entité 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 
annexe329. 

 
16. Toutefois, à des fins de cohérence, les actifs au bilan qui sont déduits des fonds 

propres de catégorie 1 (tels qu’indiqués aux paragraphes 67 à 89 de la présente 
annexe) peuvent être déduits de la mesure de l’exposition.  

 
Voici deux exemples : 

 
• Lorsqu’une institution financière ou l’entité d’assurance se situe à l’extérieur 

du périmètre de consolidation réglementaire (se reporter 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’entité (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’entité 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 présente ligne directrice requiert que tout 
déficit du total des provisions admissibles par rapport aux pertes attendues 
doive 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 les 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’entité même, tel qu’il sont décrits au 
paragraphe 75 de la section 2.6.1, ne peuvent être déduits de la mesure de 
l’exposition de l’entité. 

 

                                                
329  Lorsque l’entité, 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’entité 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 : 
 
a) 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; 

b) l’entité conserve, sans être tenue de l’exercer, le droit de racheter au pair les 
hypothèques à l’investisseur à leur échéance contractuelle; 

c) 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; 

d) 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, 
de la ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité et de 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 expositions sur dérivés sont incluses dans la mesure de l’exposition aux fins du 

ratio de levier au moyen de deux éléments : 
 

a) le coût de remplacement (CR); et 
b) l’exposition potentielle future (EPF).  

 
Le ratio de levier applique la méthode décrite ci-dessous permettant de prendre en 
compte ces deux éléments330. 

 
                                                
330  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 4, Q1] 
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19. L’entité doit calculer ses expositions sur les dérivés331, y compris lorsqu’elle vend 
une protection au moyen d’un dérivé de crédit comme étant le produit d’un 
multiplicateur alpha fixé à 1,4 et la somme du coût de remplacement332 de 
l’exposition courante plus une majoration représentative de l’EPF, tel que décrit au 
paragraphe 20. Si l’exposition sur dérivés est couverte par un contrat de 
compensation bilatérale éligible, comme indiqué aux paragraphes 21.1 à 21.2, un 
traitement différent peut s’appliquer333. Les dérivés de crédit vendus font l’objet d’un 
traitement additionnel, tel qu’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 : 

 
( )  '  x Mesure 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. 
 
ii. Compensation bilatérale 
 
21. Lorsqu’un contrat de compensation bilatérale éligible est en place comme 

mentionné aux paragraphes 21.1 et 21.2 de la présente section, la formule énoncée 
au paragraphe 20 s’applique à l’ensemble de compensation, comme suit334 : 

 

                                                
331  Cette approche renvoie à l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RC) présenté 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. L’entité pour également décider d’utiliser la méthode des modèles internes. 
Advenant l’adoption de cette approche en remplacement de l’AS-RC, l’Autorité déterminera si cette 
nouvelle approche est appropriée compte tenu de la nécessité de prendre en compte les deux types 
d’exposition créés par les dérivés, tel que décrit au paragraphe 18.  

332  Si les normes comptables nationales ne prévoient pas de mesure comptable pour l’exposition à certains 
dérivés, dû au fait qu’ils sont détenus (complètement) hors bilan, l’entité doit utiliser comme coût de 
remplacement la somme des justes valeurs marchandes positives de ces dérivés.  

333  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 entité 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 5, Q1 

334  CBCB, décembre 2017, Annexe : Ratio de levier, paragr. 2 et 3 
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a) Le coût de remplacement d’une transaction ou d’un ensemble de 

compensation se calcule comme suit : 
 

 max ,0o dCR V MVC MVC= − +   
 
où (i) V est la valeur de marché d’une transaction sur dérivé ou des 
transactions sur dérivés regroupées dans un ensemble de compensation; (ii) 

oMVC  est la marge de variation en espèces obtenue qui satisfait aux 
conditions figurant au paragraphe 39 et dont le montant n’a pas déjà diminué 
la valeur de marché V de la transaction sur dérivé en vertu des normes 
comptables applicables à la banque; et (iii) dMVC  est la marge de variation 
en espèces donnée par l’entité et répondant aux mêmes critères. 

 
b) L’exposition potentielle future (EPF) afférente aux expositions sur dérivés 

doit être calculée aux termes des paragraphes 146 à 187 de l’Annexe 3-II 
du cadre de l’approche standard pour le risque de contrepartie (AS-RCC). 
La formule mathématique est la suivante :  
 

 x AggrégéeEPF multiplicateur Majoration=   
 
Aux fins du ratio de levier, le multiplicateur est fixé à 1. De plus, pour le calcul 
de la majoration, le facteur d’échéance indiqué au paragraphe 164 de 
l’Annexe 3-II du cadre AS-RCC peut être utilisé pour toutes les transactions 
faisant l’objet d’un appel de marge. En outre, comme les options émises 
donnent lieu à une exposition sur le sous-jacent, elles doivent être incluses 
dans la mesure de l’exposition aux fins du ratio de levier au moyen du 
traitement décrit dans la présente annexe, même si l’exposition en cas de 
défaut de certaines d’entre elles peut être fixée à zéro dans le dispositif fondé 
sur les risques. 

 
 21.1 Aux fins du calcul du ratio de levier, les instructions suivantes s’appliquent : 
 

a) L’entité est autorisée à compenser des transactions soumises à novation, en 
vertu de laquelle toute obligation de l’entité 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’entité 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’entité devra démontrer à l’Autorité qu’elle possède : 
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• 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, en cas de contestation, les 
autorités judiciaires et administratives compétentes décideront que la 
position de l’entité correspond à ce total net aux termes de : 

 
➢ 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 applicables335 : 

 
• les procédures requises pour permettre un réexamen des caractéristiques 

juridiques des dispositifs de compensation en fonction des modifications 
éventuelles des lois applicables336. 

 
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 créanciers337. 
 

iii. Traitement des garanties sur dérivés 
 
22. Les garanties obtenues dans le cadre de contrats sur dérivés ont les deux effets 

opposés suivants sur le ratio de levier : 
 

• Elles réduisent l’exposition à la contrepartie; mais 

• elles peuvent aussi augmenter les ressources économiques à la disposition 
de l’entité, qui peut utiliser la garantie pour accroître son propre effet de levier. 

 
                                                
335  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. 

336  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 8] 
337  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 9] 
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23. Les sûretés obtenues relativement aux contrats sur dérivés ne réduisent pas 
forcément le levier inhérent à la position sur dérivés de l’entité, 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 des normes comptables 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, l’entité ne doit 
pas réduire le montant de ses expositions par les sûretés obtenues de la 
contrepartie et le multiplicateur mentionné au paragraphe 21 b) est fixé à 1 aux fins 
du calcul de l’EPF. Toutefois, dans le calcul de la majoration EPF, le facteur 
échéance peut tenir compte de l’effet de réduction de l’EPF entraîné par l’échange 
régulier des marges de variation. 

 
24. De façon similaire, avec les sûretés données, l’entité doit majorer sa mesure de 

l’exposition du montant des sûretés 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 des normes comptables en vigueur (les IFRS, p. 
ex.). 

 
iv. Traitement de la marge pour variation en espèces 
 
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)338, 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 espèces339.  

• La marge de variation est calculée et échangée tous les jours d’après une 
évaluation à la valeur marchande des positions sur dérivés340. Pour satisfaire 
à ce critère, les positions sur dérivés doivent être évaluées quotidiennement 
et les marges de variation doivent être remises au moins quotidiennement à 

                                                
338  Une contrepartie centrale éligible est un établissement agréé (y compris à titre dérogatoire) pour agir en 

qualité de contrepartie centrale (y compris ceux dont le permis a été accordé par le biais d’une 
exemption), et autorisée 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 contrepartie centrale 
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 international 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 
contrepartie centrale.  

339  CBCB, avril 2016, QFP, No 2.5, Q5 et Q6 
340  CBCB, avril 2016, QFP, No 2.3, Q3 
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la contrepartie ou transférées sur son compte, selon les cas. Une marge de 
variation échangée le matin de la séance de bourse suivante sur la base de 
la valeur de marché à la clôture précédente remplirait ce critère. Dans le cas 
de sociétés non financières, il n’est pas nécessaire que la marge de variation 
soit échangée quotidiennement; elle doit plutôt être calculée et échangée 
selon les dispositions du contrat d’instruments dérivés. 

• La marge pour variation des liquidités est reçue dans la devise précisée dans 
le contrat d’instruments dérivés341, la convention-cadre de compensation, 
l’annexe de soutien au crédit342 de la convention-cadre de compensation ou 
selon la convention de compensation définie avec une contrepartie centrale. 

• 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 contrepartie343. 

• Les opérations sur dérivés et les marges de variation sont couvertes par une 
seule convention-cadre de compensation (CCC)344 345 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 événement 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. Aux fins du présent paragraphe, le terme CCC comprend les 
accords de compensation qui prévoient des droits de compensation 
juridiquement valables, et un accord cadre de compensation peut être réputé 
accord de compensation. 

 
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 : 

 
                                                
341  CBCB, avril 2016, QFP, No 2.1, Q1 
342  Traduction française de « Credit support annex » 
343  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, avril 2016, QFP, No 2.4, Q4 
344  Une CCC globale peut, à cette fin, être considérée comme une seule CCC. Une CCC satisfait à ce critère 

si elle remplit les conditions énoncées aux paragraphes 21.1 alinéa c et 21.2. CBCB, avril 2016, QFP, 
No 2.2, Q2 

345  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. 
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• Dans le cas d’une marge reçue pour variation des liquidités, l’entité 
bénéficiaire peut réduire le coût de remplacement (mais non la portion 
correspondant à l’EPF) du montant de l’exposition sur le dérivé tel que défini 
au paragraphe 21. 

• Dans le cas d’une marge de variation en espèces fournie à une contrepartie, 
l’institution émettrice peut déduire le montant à recevoir à ce titre de la mesure 
de l’exposition aux fins du ratio de levier lorsque ladite marge a été 
comptabilisée en actif en vertu des normes comptables s’appliquant à l’entité 
et le remplacer par la marge de variation en espèce indiquée dans le calcul 
du coût de remplacement du dérivé conformément au paragraphe 21. 
 

v. Traitement des services de compensation 
 
27. Lorsque l’entité agissant à titre de membre compensateur346 offre à ses clients des 

services de compensation, ses expositions347 envers la contrepartie centrale (CC)348 
qui résultant 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’entité n’est pas tenue de 
prendre en compte, dans la mesure de l’exposition du ratio de levier, les expositions 
du portefeuille à la CC qui en découlent349 ou sur une entité jouant le rôle de client 
auprès de l’entité dans la mesure de l’exposition aux fins du ratio de levier, si les 
conditions suivantes sont toutes réunies350 : 

 
• Les transactions de compensation sont identifiées par la CC éligible comme 

des opérations avec un client de niveau supérieur et les sûretés qui les 
garantissent sont détenues par cette CC et/ou le membre compensateur 

                                                
346  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. 

347  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. 

348  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. 

349  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, No 3, Q1 

350  CBCB, décembre 2017, Ratio de levier, paragr. 41 
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(MC), selon ce qui est prévu par les accords empêchant que le client de 
niveau supérieur ne subisse des pertes en cas de : (i) défaut ou insolvabilité 
du MC, (ii) défaut ou insolvabilité des autres clients du CM et (iii) défaut ou 
insolvabilité conjoints du MC et d’un autre de ses clients351; 

• L’entité doit avoir effectué les vérifications juridiques suffisantes (et en 
entreprendre d’autres, si nécessaire, pour assurer une validité constante) et 
pouvoir conclure sur une base solide que, en cas de recours, les tribunaux 
et autorités administratives compétents jugeraient que des accords tels que 
ceux mentionnés ci-dessus seraient légaux, valides, contraignants et 
applicables aux termes des lois en vigueur dans la (les) juridiction(s) 
concernée(s). 

• Les lois, règlements, règles, dispositions contractuelles ou administratives 
pertinents disposent que les opérations de compensation avec le MC en 
situation de défaut ou d’insolvabilité continueront très probablement d’être 
exécutées indirectement par l’intermédiaire de la CC éligible, ou par la CC 
elle-même, si le MC faisait défaut ou devenait insolvable352. En pareilles 
circonstances, les positions du client vis-à-vis de la CC admissible et les 
sûretés constituées à ce titre sont transférées à leur valeur de marché, à 
moins que le client ne demande de dénouer la position à la valeur de marché. 

• L’entité n’est pas tenue de rembourser son client pour des pertes subies en 
cas de défaut du MC ou de la CC éligible. 

 
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’entité 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). 

 
iv. 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’entité de référence. L’Autorité estime donc qu’il est approprié de 
traiter les dérivés de crédit vendus de la même manière que les instruments de 
trésorerie (p. ex., prêts ou obligations) lorsqu’il s’agit de déterminer la mesure de 
l’exposition. 

                                                
351  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 
sûretés constituées par ses clients à la CC éligible, à un ou plusieurs autres membres compensateurs 
survivants ou au client ou mandataire du client. 

352  Si, dans la pratique, il est établi que les transactions sont transférées à une CC éligible et que la 
profession souhaite perpétuer cette pratique, il faut alors en tenir compte pour déterminer si les 
opérations seront très probablement transférées. Le fait que la documentation de la CC éligible 
n’interdise pas le transfert des opérations avec la clientèle ne suffit pas à s'en assurer. 
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30.  Afin de prendre en compte l’exposition au risque de crédit relatif de l’entité de 

référence sous-jacente, en plus du traitement susmentionné des CC à l’égard des 
dérivés et des garanties y afférentes, le montant notionnel effectif353 référencé par 
un dérivé de crédit vendu354 doit être inclus dans la mesure de l’exposition, sauf si 
celui-ci est inclus dans une transaction compensée pour le compte d’un client de 
l’entité agissant en qualité de MC (ou en tant que prestataire de services de 
compensation au sein d’une structure multiclients telle que décrite au paragraphe 
27) et si la transaction remplit les critères du paragraphe 27 pour l’exclusion des 
expositions de transaction envers la CC admissible (ou, dans le cas d’une structure 
multiclients, les critères du paragraphe 27 pour l’exclusion des expositions de 
transaction sur le MC ou la CC admissible)355. Le montant notionnel effectif d’un 
dérivé de crédit vendu peut être réduit du montant de toute variation négative de la 
juste valeur356 qui est entrée dans le calcul des fonds propres de catégorie 1 
relativement au dérivé de crédit vendu.  

 

                                                
353  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] 

354  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. Ainsi, toutes les options pour lesquelles, dans certaines conditions, 
l’entité a l’obligation de fournir une protection de crédit sont considérées comme des « dérivés de crédit 
vendus ». Le montant notionnel effectif de telles options vendues par l’entité peut être compensé par le 
montant notionnel effectif des options qui donnent à l’entité le droit d’acheter une protection de crédit 
remplissant les conditions énoncées au paragraphe 30. Ainsi, l’exigence mentionnée au paragraphe 30 
de conditions identiques ou plus prudentes que celles du dérivé de crédit vendu correspondant ne peut 
être considérée comme satisfaite que lorsque le prix d’exercice de la protection sous-jacente achetée 
est inférieur ou égal à celui de la protection sous-jacente vendue. [CBCB, QFP N°3.2, Q2] 

355  CBCB, décembre 2017, Ratio de levier, paragr. 45 
356  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 catégorie 1 (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, avril 2016, QFP, No 3.3, Q3 et No 6, Q1 
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Le montant obtenu peut être encore réduit du montant notionnel effectif d’un 
dérivé de crédit acheté sous la même signature de référence357 358, à condition 
que : 

 
• 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 par le biais 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 dérivé359; 

• le temps à échéance résiduel de la protection de crédit achetée est 
supérieur ou égal au temps à échéance résiduel du dérivé de crédit vendu; 

• la protection de crédit achetée par le biais de dérivés de crédit n’est pas 
acquise auprès d’une contrepartie dont la qualité de crédit présente une 
forte corrélation avec la valeur de l’actif de référence au sens du 
paragraphe 101 de la section 3.7.2.3;360 

                                                
357  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 entité de référence tant et aussi longtemps qu’un événement de crédit lié sur l’actif 
de référence de rang supérieur n’entraîne un événement 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’entité devait acheter une protection sur une structure de titrisation complète). Si l’entité 
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, No 3.5, Q5] 

358  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 la 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’entité 
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. 

359  Pour ce qui est des produits en tranches, la protection achetée doit porter sur un actif de référence de 
même rang. 

360  CBCB, décembre 2017, Ratio de levier, paragr. 45 
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• dans le cas où le montant notionnel effectif d’un dérivé de crédit vendu est 
diminué d’une variation négative de la juste valeur reflétée dans les fonds 
propres de catégorie 1 de l’entité, le notionnel effectif de la protection 
achetée venant en compensation doit lui aussi être diminué de la variation 
positive qui en résulte pour la juste valeur reflétée dans les fonds propres 
de catégorie 1; 

• la protection achetée par le biais de dérivés de crédit n’est pas incluse dans 
une transaction qui a été compensée pour le compte d’un client (ou 
compensée par l’entité en tant que prestataire de services de 
compensation au sein d’une structure multiclients telle que décrite au 
paragraphe 27) et pour laquelle le notionnel effectif référencé par le dérivé 
de crédit vendu correspondant est exclu de la mesure de l’exposition aux 
fins du ratio de levier aux termes du présent paragraphe. 

 
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’entité peut choisir de déduire de son 
montant de d’exposition potentielle future 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 30361 et dont le montant 
notionnel effectif est inclus dans la mesure de l’exposition).  

 
Expositions aux opérations de financement par titres (OFT) 
 
32. Les OFT362 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 
référentiels comptables en vigueur. 

 
1. Traitement général (l’entité agit à titre de mandant) 

 
33. Lorsque l’entité agit à titre de mandatant, la somme des montants aux alinéas (i) et 

(ii) décrites ci-dessous doit être incluse dans la mesure de l’exposition du ratio de 
levier. 

                                                
361  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] 

362  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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i. Les actifs bruts des OFT363 constatés à des fins comptables (c.-à-d. sans prise 
en compte de la compensation comptable)364, 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’entité a comptabilisé ces titres dans ces 
actifs au bilan; et 

• 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 

règlement365. 
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 contrepartie366. 

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 nette367, 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 

                                                
363  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’exposition contractuelle finale, c’est-à-dire l’exposition de la 
contrepartie centrale éligible 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, No 4, Q3 

364  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. 

365  [CBCB, avril 2016, QFP, No 4, Q2 
366  [CBCB, avril 2016, No 4.1, Q4] 
367  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 N°4, Q1] 
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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 nette368. 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, 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 contrepartie369 est calculée comme l’exposition 

courante, sans majoration pour l’EPF370, de la manière suivante : 
 

• Lorsqu’un accord-cadre de compensation éligible est en place, 
l’exposition courante (𝐸∗) 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 ∑ 𝐸𝑖) et la somme de la juste valeur des titres et 
espèces obtenus de la contrepartie relativement à ces opérations 
(soit ∑ 𝐶𝑖). 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 ]} 
 

                                                
368  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. 
369  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] 

370  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’entité à 
appliquer une décote à la valeur des titres, notamment pour risque de change. Puisque, 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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Ei* peut être fixée à zéro si (i) Ei représente les liquidités prêtées à une 
contrepartie, (ii) cette transaction est traitée comme son propre ensemble de 
compensation et (iii) les liquidités à recevoir qui y sont associées ne sont pas 
admissibles au traitement de compensation énoncé au paragraphe 33(i)371. 

 
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 assurée 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 droits énoncés sous-
paragraphes a) à c) ci-dessus, dans chaque juridiction concernée en cas d’un 
défaut, que la contrepartie soit insolvable ou en faillite372. 

 
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 au prix du marché. 
b) Les instruments de garantie utilisés dans ces opérations sont reconnus 

comme garanties financières éligibles dans le portefeuille bancaire373. 
 

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’entité considère les OFT 
comme étant des cessions, l’entité 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 

                                                
371  CBCB, décembre 2017, Ratio de levier, paragr. 51(ii) 
372  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 12 
373  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 13 
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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’entité agissant à titre de mandataire 

 
35.  L’entité agissant à titre de mandataire dans le cadre d’une OFT offre généralement 

une indemnité ou une garantie 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’entité 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’un des 
mandants de l’opération. Lorsque l’entité ne possède/ne 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 transaction374. 

 
36.  Lorsque l’entité 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 prêté 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 33375. 

 
37.  L’entité, 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 
exceptionnel 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’entité est davantage exposée financièrement (soit plus qu’à 
hauteur de la différence garantie) aux espèces ou aux titres sous-jacents à 
l’opération376, une autre exposition égale au montant intégral des titres ou des 
espèces doit être incluse dans la mesure de l’exposition. 

                                                
374  [CBCB, avril 2016, No 4.3, Q6] 
375  Lorsqu’en plus des conditions prévues aux paragraphes 35 à 37, l’entité 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.  

376  Par exemple, lorsque l’entité 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). 
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 
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Expositions hors bilan 
 
38.  Cette section explique l’incorporation des éléments hors bilan tel que défini à la 

section 3.2 des Chapitres 3 et 6 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 révocables ou 
pas sans condition, les substituts directs de crédit377, les acceptations bancaires, les 
lettres de crédit ainsi que les lettres de crédit commerciales378. Si les principes 
comptables de l’entité permettent de traiter l’élément de hors bilan comme une 
exposition sur dérivés, alors cet élément doit être considéré comme une exposition 
sur dérivés pour la mesure de l’exposition aux fins du ratio de levier. En pareil cas, 
l’entité n’est pas tenue d’appliquer à l’exposition le traitement des éléments de hors 
bilan. 

 
39.  Aux fins du calculs de l’exigence de fonds propres, les éléments hors bilan sont 

convertis selon l’approche standard en équivalents de risque de crédit par 
l’utilisation de facteurs de conversion en équivalent crédit (FCEC). 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 bilan379 sont convertis en 

équivalent-risque de crédit en multipliant le montant engagé, mais non décaissé par 
un facteur de conversion et équivalent crédit. C’est le montant obtenu après 
l’application de ces facteurs qui est inclus dans la mesure de l’exposition380.  

 
 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’entité, ou 
qui prévoient l’annulation automatique en cas de détérioration de la qualité du crédit 

                                                
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] 

377  Pour les fins du calcul du ratio de levier, les substituts directs de crédit hors-bilan (la cellule 1407 du 
formulaire du ratio de levier) excluent les expositions aux prêts de titres compensées par le client et les 
dérivés de crédit. 

378  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] 

379  Pour obtenir une description détaillée des éléments hors bilan, l’entité est invitée à consulter la 
section 3.2 du Chapitre 3 de la présente ligne directrice. 

380  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 14 
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de l’emprunteur sont assujettis à un facteur de conversion en équivalent-risque de 
crédit de 10 %381 382.  

 
 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 %383. 

 
 39.4  Les achats d’actifs à terme, les dépôts à 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 %384. 

 
 39.4a Le montant de l’exposition associé à des achats d’actifs financiers non réglés (c’est-

à-dire l’engagement de payer) lorsque les transactions normalisées non réglées 
sont comptabilisées à la date de règlement a également un facteur de conversion 
de 100%. L’entité peut opérer une compensation entre les engagements de payer 
des achats non réglés et les espèces à recevoir au titre de ventes non réglées, sous 
réserve que les conditions suivantes soient remplies : (i) les actifs financiers achetés 
et vendus correspondant aux liquidités à verser et à recevoir sont comptabilisés à 
la juste valeur par le biais du compte de résultat et inclus dans le portefeuille 
réglementaire de négociation tel que défini au Chapitre 8 de la présente ligne 
directrice relatif au risque de marché; et (ii) les opérations sont réglées sur la base 
d’une livraison contre paiement.385 

 
 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 %386.  

 
 39.6 Les programmes d’émission d’effets et les facilités de prise ferme renouvelables 

seront assujettis à un facteur de conversion de 50 %387. 
 
 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 

                                                
381  Les engagements vis-à-vis de la clientèle de détail sont considérés comme révocables sans condition si 

leurs modalités autorisent l’entité à les annuler dans la pleine mesure permise par la législation 
protégeant les consommateurs. 

382  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 15 
383  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 16 
384  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 17 
385  CBCB, décembre 2017, Annexe : Ratio de levier, paragr. 9 
386  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 18 
387  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 19 
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conversion de 20 % est appliqué tant à l’entité émettrice qu’à celle confirmant 
l’exécution388. 

 
 39.8 Lorsqu’il existe des promesses de fournir un engagement sur un élément hors bilan, 

l’entité est assujettie au plus bas des deux facteurs de conversion applicables389. 
 

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 
doivent être paragraphe 20 du Chapitre 6 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 %390. 

 
En outre, les provisions générales et spécifiques constituées en regard d’expositions hors-
bilan qui ont réduit le montant des fonds propres de catégorie 1 peuvent être déduites du 
montant de l’équivalent-crédit de ces expositions (c’est-à-dire le montant de l’exposition 
après application du FCEC adéquat).391 

 
Compte tenu de tout ce qui précède, le total de l’équivalent- crédit hors bilan qui en résulte 
pour les expositions hors bilan ne peut pas être inférieur à zéro. 

 

                                                
388  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 20 
389  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 21 
390  CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 22 
391  CBCB, décembre 2017, Ratio de levier, paragr. 59 
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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’entité. 

   

2. L’instrument confère un droit à une réclamation équivalente à sa 
valeur nominale après le paiement de tous les engagements de rang 
supérieur392. 

   

3. Le capital initial a une durée indéterminée et n’est jamais remboursé 
sauf en cas de liquidation (hormis les cas de rachats discrétionnaires 
dans les limites permises par la loi et sous réserve de l’autorisation 
préalable de l’Autorité). 

   

4. L’entité ne doit pas créer, au moment de l’émission, d'attentes à 
l'effet que l’instrument sera racheté, remboursé ou même annulé. Le 
matériel promotionnel ne doit pas faire mention de modalités qui 
pourraient susciter de pareilles attentes de la part des membres. 

   

5. Les versements sous forme de ristournes ou autres incluant les 
excédents non répartis sont 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. 

   

                                                
392  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 libéré393. L’entité ne peut avoir 
financé directement ou indirectement l’acquisition. 

   

12. Le capital versé n’est pas garanti par une sûreté ni de l’émetteur 
ou d’une entité liée et n’est assorti d’aucun dispositif rehaussant la 
forme juridique et économique ainsi que le rang de créance. 

   

13. L’émission doit être effectuée avec l’approbation du conseil 
d’administration en conformité avec les lois applicables. 

   

14. Le montant versé figure clairement et séparément au bilan de 
l’entité et est déterminé selon les principes comptables applicables 
au Canada. 

   

                                                
393  Le capital libéré désigne généralement le capital reçu par l’entité à titre irrévocable, dont la valeur a été fiablement établie de manière fiable qui se trouve sous 

l’entier contrôle de l’entité et ne l’expose ni directement ni indirectement, au risque de crédit de l’investisseur. [CBCB, 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’émetteur. 

   

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 déposants, 
aux créanciers ordinaires et aux détenteurs de dettes subordonnées 
de l’émetteur.  

   

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-
up394 ») et autre incitatif de rachat.  

   

                                                
394  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’entité doit obtenir l’autorisation préalable de l’Autorité. 

b) L’entité ne doit en aucun cas laisser croire qu’elle exercera son 
option de rachat. 

c) L’entité ne doit pas exercer son option de rachat sauf dans les 
cas suivants : 

i l’entité remplacera l’instrument racheté par du capital de 
qualité égale ou supérieure, y compris les excédents non 
répartis et ce, à des conditions viables en fonction de ses 
revenus sur une base de continuité des opérations395, ou 

ii l’entité démontrera que sa capitalisation est bien supérieure 
aux exigences minimales de fonds propres après l’exercice 
de son option de rachat. 

    

6. Tout remboursement du principal (soit par rachat ou par 
remboursement anticipé) doit être préalablement autorisé par 
l’Autorité et l’entité ne doit pas présumer ni laisser croire au marché 
que cette autorisation lui sera accordée 

   

                                                
395  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que l’instrument est racheté, mais non après son rachat. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1170

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 462 
Coopératives de services financiers 
Annexe 2-I (b) 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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’émetteur 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. 

c) L’émetteur 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’émetteur sauf en ce qui concerne les versements aux 
détenteurs de parts de capital admissibles. 

   

8. Le paiement de la rémunération liée à l’instrument doit être imputé 
aux excédents distribuables. 

   

9. L’instrument ne peut pas avoir une composante sensible au crédit 
sous forme de distributions ou de coupons mis à jour 
périodiquement sur la base, en tout ou en partie, de la position de 
crédit de l’entité. 

   

10. L’instrument ne peut pas engendrer un excédent de passifs sur les 
actifs. 
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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’entité ni par une partie 
liée sur laquelle l’entité exerce son contrôle ou une influence 
significative.  

 
 De plus, l’entité ne peut avoir financé directement ou indirectement 

l’achat de l’instrument. 

   

13. L’instrument ne peut présenter des caractéristiques nuisant à la 
recapitalisation, comme des dispositions imposant à l’émetteur 
d’indemniser les investisseurs si un nouvel instrument est émis à un 
prix inférieur durant une période déterminée. 

   

14. Si l’instrument n’est pas émis par une entité opérationnelle ou la 
société de portefeuille de l'entité (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'entité 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 2.5. 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’entité 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’émetteur 

   

3. L’instrument n’est adossé à aucune sûreté ni garantie de l’émetteur 
ou d’autres entités liées, et n’est assorti d’aucun dispositif 
rehaussant, sous une forme juridique ou économique, le rang de la 
créance par rapport à celles des déposants et des créanciers 
ordinaires de l’entité 

   

4. Échéance 
 

a) L’instrument a une échéance minimale de 5 ans au moment de 
l’émission. 

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’entité doit, pour exercer son option de rachat, obtenir 

l’autorisation préalable de l’Autorité. 

b) L’entité ne doit pas laisser croire qu’elle exercera son option de 
rachat. 

c) L’entité ne doit pas exercer son option de rachat sauf : 
 

i. si elle remplace l’instrument racheté par des fonds propres 
de qualité égale ou supérieure et à des conditions viables 
en fonction de son revenu396; 

ou 

ii. si elle démontre que la position de ses fonds propres est 
bien supérieure à son exigence minimale après exercice de 
l’option de rachat. 

   

6. L’investisseur ne doit pas avoir le droit de verser par anticipation de 
paiements programmés (coupon ou principal), sauf en cas de faillite 
et de liquidation. 

   

7. L’instrument ne peut pas comporter une clause liant sa rémunération 
au risque de crédit, c'est-à-dire que la rémunération de l’instrument 
ne peut être redéfinie périodiquement, en fonction intégralement ou 
partiellement, de la note de crédit de l’entité. 

   

8. L’instrument ne peut avoir été acheté par l’entité ni par une partie liée 
sur laquelle l'entité exerce son contrôle ou une influence significative, 
et l’entité ne peut avoir financé directement ou indirectement l’achat 
de l’instrument. 

   

                                                
396  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,397 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’entité 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 2.5. Quand un instrument est émis par une SAH 
conformément au critère 9 ci-dessus398, la conversion des 
instruments émis par la SAH à des investisseurs finaux doit faire 
écho à la conversion des fonds propres émis par l’entité à la SAH. 

   

                                                
397  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. 
398  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’assurance et 
les autres institutions financières); les charges administratives liées aux créances 
hypothécaires et les actifs d’impôts futurs attribuables à des différences 
temporaires. 

 
2. La comptabilisation de ces éléments est limitée à 15 % des fonds propres nets de 

la catégorie 1A, c’est-à-dire après toutes les déductions. Pour connaître le montant 
maximal des éléments pouvant être comptabilisés399, l’entité doit multiplier le 
montant des fonds propres de la catégorie 1A (après toutes les déductions, y 
compris après déduction intégrale des éléments spécifiés) par 17,65 % (soit 
15 %/85 % = 17,65 %). 

 
Illustrons cela par un exemple précis : 

 
Prenons le cas d’une institution financière ayant un montant de 85 $ (net de toutes 
déductions, y compris après déduction intégrale des éléments spécifiés) en fonds 
propres de la catégorie 1A. Le montant maximal des éléments spécifiés qui peut 
être pris en compte par cette dernière dans le calcul de ses fonds propres de la 
catégorie 1A correspond à 85 $ x 17,65 % = 15 $. Tout excédent en sus de 15 $ 
doit être déduit des fonds propres de la catégorie 1A.  

 
Si l’institution financière a des éléments spécifiés (à l’exception des montants 
déduits après l’application des limites de 10 % sur chaque élément) qui atteignent 
la limite de 15 %, les fonds propres de la catégorie 1A s'élèveront, après inclusion 
des éléments spécifiés, à 85 $ + 15 $ = 100 $. Le pourcentage des éléments 
spécifiés dans le total des fonds propres de la catégorie 1A serait alors de 15 %. 

                                                
399  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 règlement-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 entités financières devraient continuer à développer, mettre en œuvre et 

améliorer les systèmes de suivi de leurs expositions au risque de crédit résultant de 
transactions non réglées et échouées, afin de produire l’information de gestion leur 
permettant d’agir avec célérité, conformément aux paragraphes de la section 3.2 de 
la ligne directrice. 

 
2. Les transactions réglées par le biais d’un système règlement-livraison (SRL)400, 

donnant lieu à un échange simultané de liquidités contre des titres, exposent les 
entités financières à un risque de perte sur la différence entre le montant du 
règlement convenu et la valeur 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 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 position401. 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 propres402. 

 

                                                
400  Aux fins de la ligne directrice, les transactions PcP (paiement contre paiement) sont incluses dans les 

transactions SRL. 
401  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. 

402  Toutes les mises et prises en pension, de même que les prêts et emprunts de titres, y compris ceux qui 
n’ont pas été réglés, sont assujettis au régime de l’Annexe 3-II ou aux sections portant sur l’atténuation 
du risque de crédit (chapitre 4 de la présente ligne directrice). 
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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. Pour appliquer un coefficient de pondération de risque aux transactions libres 

échouées, les entités financières ayant recours à l’approche NI pour leur risque de 
crédit peuvent attribuer des PD, sur la base de leur note externe, aux contreparties 
envers lesquelles elles n’ont pas d’autre exposition du portefeuille bancaire. Les 
entités financières suivant l’approche NI avancée peuvent appliquer une PCD de 
45 % au lieu de procéder à une estimation, à condition de l’appliquer à toutes les 
transactions échouées. Les entités financières suivant l’approche NI peuvent 
également choisir d’appliquer les coefficients de pondération prévus par l’approche 
standard ou un coefficient de pondération de 100 %. 

 
II.  Exigences de fonds propres 
 
7. Dans le cas des transactions SRL, si le paiement n’est pas effectué dans les cinq 

jours ouvrables suivant la date du règlement, les entités financières doivent 
déterminer l’exigence de fonds propres en multipliant l’exposition positive courante 
résultant de la transaction par le coefficient adéquat, comme indiqué au Tableau 1. 

 
TABLEAU 1 

 
Nombre de jours 

ouvrables après la date 
de règlement convenue 

 

Coefficient de pondération du risque 

De 5 à 15 8 % 

De 16 à 30 50 % 

De 31 à 45 75 % 

46 ou plus 100 % 

 
Une période de transition raisonnable peut être accordée aux entités financières 
pour mettre à niveau leur système d’information afin d’être en mesure de déterminer 
le nombre de jours écoulés depuis la date de règlement convenue et de calculer 
l’exigence de fonds propres correspondante. 

 
8. Dans le cas de transactions non SRL (transactions libres, par exemple), après le 

premier volet contractuel de paiement/livraison, l’entité financière ayant exécuté son 
obligation traite son exposition comme un prêt si elle n’a pas reçu le deuxième volet 
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à la fin du même jour ouvrable403. Par conséquent, une entité financière suivant 
l’approche NI applique à une exposition envers une contrepartie donnée la formule 
NI appropriée, précisée dans la ligne directrice, comme pour toutes les autres 
expositions du portefeuille bancaire. De même, les entités financières utilisant 
l’approche standard appliquent les coefficients de pondération standards indiqués 
dans la ligne directrice. Cependant, les entités financières peuvent choisir 
d’appliquer un coefficient de pondération uniforme de 100 % aux expositions non 
significatives, afin d’éviter la charge de travail occasionnée par une procédure 
complète d’évaluation de crédit. Si le deuxième volet n’est pas réglé dans les cinq 
jours ouvrables suivant la date contractuelle de règlement/livraison, l’entité 
financière ayant exécuté son obligation (premier volet) déduit de ses fonds propres 
l’intégralité du montant de la valeur transférée, augmenté des coûts de 
remplacement s’il y a lieu. Ce traitement reste applicable jusqu’au règlement effectif 
du deuxième volet. 

                                                
403  Si les dates de réception de deux volets de paiement sont les mêmes, compte tenu des différences de 

fuseaux horaires, on considère que lesdits paiements sont effectués le même jour. Par exemple, si une 
entité financière transfère des yens le jour X (heure normale du Japon) et reçoit le montant correspondant 
en dollars américains par le Clearing House Interbank Payments System (CHIPS) le jour X (heure 
normale de l’Est de l’Amérique du Nord), le règlement est considéré comme étant effectué à la même 
date d’évaluation. 
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Annexe 3-II 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 le document 
intitulé Revisions to the securitisation framework, publié en décembre 2014 et revisé en 
juillet 2016. 
 

 
1. La présente annexe définit les méthodes qu’une entité financière est autorisée à 

utiliser, aux termes de la présente ligne directrice, pour estimer l’exposition en cas 
de défaut (ECD) ou le montant de l’exposition404 sur instruments comportant un 
risque de contrepartie (RCC). Les entités financières peuvent solliciter l’autorisation 
de l’Autorité pour utiliser une méthode de modélisation interne répondant aux 
critères et conditions stipulés dans la présente ligne directrice. Elles peuvent 
également opter pour 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 entité financière au risque de crédit par le biais d’un 
emprunt, où l’exposition sur le risque est unilatérale et que seule l’entité 
financière prêteuse est confrontée au risque de perte, le 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 

                                                
404  Dans le présent document, les expressions « exposition en cas de défaut » et « montant de l’exposition » 

sont employées conjointement pour désigner les mesures de l’exposition à la fois dans le cadre de 
l’approche NI et dans l’approche standard de calcul du risque de crédit.  
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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 
réglementation/surveillance compétente à opérer en cette qualité pour 
les produits offerts. L’autorisation est conditionnelle à ce que la CC ait 
une place d’affaires et fasse l’objet d’un contrôle prudentiel, dans une 
juridiction où l’autorité de réglementation/surveillance compétente a mis 
en place une réglementation locale conforme aux « Principes pour les 
infrastructures de marchés financiers » formulés par le Comité sur les 
systèmes de paiement et de règlement (CSPR) et le l’Organisme 
international des commissions de valeurs (OICV), et où l'autorité de 
réglementation a indiqué publiquement qu’elle applique ces principes 
sur une base continue à la CC.  

 
De façon générale et en vertu du second pilier, l’Autorité se réserve le droit d’exiger 
que les entités financières sous sa juridiction détiennent des fonds propres 
supplémentaires en regard de leurs expositions aux CC. Cela pourrait être approprié 
lorsque, par exemple, une évaluation externe telle qu’un Programme d’évaluation 
du secteur financier du FMI (PESF) a révélé d'importantes défaillances au niveau 
de la CC ou de la réglementation qui lui est appliquée, et que la CC et/ou son autorité 
de réglementation n’ont pas publiquement 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 éligible, 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 marché405. 

                                                
405 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 transaction406 qui se retrouvent à la section IX de la 
présente annexe comprennent les expositions courantes407 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).  

                                                
406  Expositions courantes et potentielles provenant tant des portefeuilles bancaires que des portefeuilles de 

négociation de l'entité. 
407  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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• 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 
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 au plus tôt soit au-delà 
du délai pratiqué habituellement sur les marchés pour ce type de transactions, 
soit plus de cinq jours ouvrables après la date à laquelle l’entité financière a 
conclu la transaction. 

• Une opération de financement par titres (OFT) est une transaction dont la 
valeur dépend des cours de marché et qui est souvent soumise à un accord 
de marge, par exemple mise/prise en pension, prêt/emprunt de titres et prêt 
garanti par des titres avec appel de marge. 

• Un prêt garanti par des titres avec appel de marge (prêt sur marge) est 
une transaction par laquelle une entité financière octroie un crédit lié à l’achat, 
la vente, le portage ou la négociation de titres. Il se distingue des autres prêts 
assortis de sûretés constituées de titres. En règle générale, dans le cadre de 
ce type de transactions, les titres remis comme sûreté ont une valeur 
supérieure au montant du prêt.  

 
C. Ensemble de compensation, ensemble de couverture et termes 

connexes 
 

• Un ensemble de compensation est un groupe de transactions 
conclues avec une même contrepartie, qui font l’objet d’un accord de 
compensation bilatéral exécutoire assuré et dont la compensation est 
reconnue aux fins du calcul des fonds propres réglementaires par : les 
dispositions des paragraphes 96(i) à 96(v) de la présente annexe; les 
sections de la ligne directrice relatives aux techniques d’atténuation du 
risque de crédit; ou les règles sur la compensation entre produits 
énoncées dans la présente annexe. Toute transaction qui ne fait pas 
l’objet d’un accord de compensation bilatéral exécutoire assuré et 
reconnu aux fins du calcul des fonds propres réglementaires devrait être 
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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. 

• Un accord de marge est un accord contractuel (conclu séparément ou 
intégré comme clause dans un contrat) en vertu duquel une partie A doit 
fournir une sûreté à sa contrepartie B lorsque le risque de position de B 
sur A dépasse un certain montant. 

• Un seuil d’appel de marge est le montant d’une exposition à partir 
duquel une partie a le droit d’obtenir une (nouvelle) sûreté. 

• La période de marge à risque est le laps de temps qui s’écoule entre 
le dernier échange de sûretés couvrant un ensemble de compensation 
de transactions avec une contrepartie en défaut et le moment où cette 
contrepartie fait l’objet d’une déchéance du terme et où le risque de 
marché résultant de la nouvelle position reçoit une nouvelle couverture. 

• L’échéance effective selon la méthode des modèles internes d’un 
ensemble de compensation ayant une échéance supérieure à un an est 
le rapport entre la somme des expositions attendues sur la durée de vie 
des transactions de l’ensemble de compensation, actualisée sur la base 
du taux de rendement sans risque, et la somme de l’exposition attendue 
sur un an de cet ensemble de compensation, actualisée sur la base du 
même taux. L’échéance effective peut être ajustée de façon à refléter le 
risque de renouvellement en remplaçant l’exposition attendue par 
l’exposition attendue effective pour des horizons de prévision de moins 
d’un an. La formule correspondante est précisée au paragraphe 38 de 
la présente annexe. 

• La compensation entre produits est le regroupement, dans un même 
ensemble de compensation, de transactions portant sur des catégories 
de produits différentes, conformément aux règles de compensation 
entre produits énoncées dans la présente annexe. 

• La valeur 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. 
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• 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’entité financière 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 
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. La valeur de l’exposition maximale est généralement 
calculée pour un grand nombre de dates antérieures à l’échéance la 
plus éloignée des transactions de l’ensemble de compensation. 

• L’exposition attendue est la distribution moyenne des expositions à 
toute date future jusqu’à l’échéance de la transaction la plus longue de 
l’ensemble de compensation. La valeur de l’exposition attendue est 
généralement calculée pour un grand nombre de dates futures 
antérieures à l’échéance la plus éloignée des transactions de l’ensemble 
de compensation. 

• L’exposition attendue effective à une date donnée est l’exposition 
maximale attendue à cette date ou à toute date antérieure. Elle peut 
également se définir, pour une date donnée, comme étant la plus élevée 
des deux valeurs suivantes : exposition attendue à cette date; exposition 
effective à la date antérieure. En pratique, l’exposition attendue effective 
est l’exposition attendue réputée non régressive dans le temps. 

• L’exposition positive attendue (EPA) est la moyenne pondérée dans 
le temps des expositions attendues, les coefficients de pondération 
étant proportionnels à la durée de chaque exposition attendue par 
rapport à la période totale. Aux fins des exigences minimales de fonds 
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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’entité financière et de la contrepartie. 

• L’ajustement unilatéral de l’évaluation de crédit est l’ajustement de 
l’évaluation de crédit qui tient compte de la valeur marchande du risque 
de crédit que représente la contrepartie pour l’entité financière, mais non 
de celle du risque de crédit que représente l’entité financière pour la 
contrepartie. 

• L’ajustement de l’évaluation de débit est l’ajustement de l’évaluation 
qui tient compte de la valeur marchande du risque de crédit que 
représente l’entité pour la contrepartie (c.-à-d. des changements dans 
le risque de crédit de l’entité), mais non celle du risque de crédit que 
représente la contrepartie pour l’entité. 

 
F. Risques liés au risque de contrepartie 

 
• Le risque de renouvellement représente le montant duquel l’exposition 

positive attendue est sous-estimée lorsqu’il est prévu que des 
transactions futures avec une contrepartie soient renouvelées en 
permanence, mais que l’exposition supplémentaire résultant de ces 
transactions futures n’est pas prise en compte dans le calcul de 
l’exposition positive attendue. 

• Le risque général de corrélation défavorable résulte d’une corrélation 
positive entre la probabilité de défaut des contreparties et les facteurs 
généraux de 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. 
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ii. Champ d’application 
 

3. Les méthodes, exposées dans la présente annexe, pour calculer le montant de 
l’exposition au risque de crédit selon l’approche standard, ou l’ECD selon l’approche 
fondée sur la notation interne (NI) pour le risque de crédit, s’appliquent aux OFT et 
aux dérivés de gré à gré. 

 
4. 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, ou l’échange d’un 
instrument financier (y compris les 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 calculée408. 

 
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. 
 
 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 

                                                
408  Les transactions pour lesquelles la probabilité de défaut est calculée sur la base collective ne sont pas 

incluses dans le traitement du RCC exposé ici. 
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comptant) ne font pas l’objet de ce traitement. Le règlement de transactions 
en liquidités continue d’être soumis au traitement409 décrit à l’Annexe 3-I.  

ii. Quand le volet membre compensateur-client d’une opération sur dérivés 
négociés sur des marchés organisés relève d’un accord bilatéral, l’entité 
financière cliente et le membre compensateur doivent capitaliser cette 
transaction comme s’il s’agissait d’une opération sur dérivés de gré à gré410. 
Ce traitement s’applique également, dans une structure client multiniveau, aux 
transactions entre clients de niveau inférieur et clients de niveau supérieur. 

 
7. Selon chacune des trois méthodes décrites dans la présente annexe, lorsqu’une 

entité financière achète un dérivé de crédit pour protéger une exposition du 
portefeuille bancaire ou une exposition au 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’appliquent, le montant de l’exposition ou l’ECD au RCC 
sur de tels instruments est nul. 

 
8.  Le montant de l’exposition ou l’ECD 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’entité financière et 
qu’ils font l’objet d’une exigence de fonds propres au titre du risque de crédit 
couvrant la totalité du montant notionnel. 

 
9. Selon les trois méthodes décrites dans la présente annexe, le montant de 

l’exposition ou l’ECD envers une contrepartie donnée est égal à la somme des 
montants des expositions ou des ECD calculées pour chaque ensemble de 
compensation avec cette contrepartie. 

 
L’« encours d’ECD » pour une contrepartie donnée sur dérivés de gré à gré désigne 
le montant le plus élevé entre : 

 
• zéro; et, 

• la différence entre : 
 
i. la somme des expositions en cas de défaut (ECD) pour tous les 

ensembles de compensations avec la contrepartie; et, 
ii. l’ajustement d’évaluation de crédit (AEC) pour ladite contrepartie déjà 

comptabilisé en perte par l’entité financière (c.-à-d. une perte d’AEC). 
Cette perte est calculée sans compensation avec un ajustement 
d’évaluation des passifs (DVA) qui ont déjà été déduits des fonds 

                                                
409  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 %. 
410  À cette fin, le traitement décrit au paragraphe 195 s’appliquerait également. 
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propres conformément au paragraphe 75 de la section 2.6.1411. Le 
montant des actifs pondérés en fonction des risques pour une 
contrepartie donnée sur dérivés de gré à gré peut être établi en 
appliquant le coefficient de pondération de risque applicable selon 
l’approche standard ou NI multiplié par l’ECD de la contrepartie. Cette 
réduction d’ECD attribuable aux pertes d’AEC ne s’applique pas au 
calcul de l’exigence en regard du risque AEC. 

 
iii.  Règles de compensation entre produits412 
 
10. Les entités financières autorisées à estimer leurs expositions au RCC par la 

méthode des modèles internes peuvent inclure les OFT, ou à la fois les OFT et 
dérivés de gré à gré, dans un ensemble de compensation, sous réserve que la 
compensation bilatérale soit juridiquement valide et conforme aux critères juridiques 
et opérationnels suivants, applicables à un accord de compensation entre produits 
(tel que défini ci-après). L’entité financière doit également avoir satisfait aux 
conditions d’autorisation et de procédure préalables établies par l’Autorité pour 
l’accord de compensation entre produits. 

 
Critères juridiques 
 
11. L’entité financière a conclu par écrit, avec la contrepartie, un accord de 

compensation bilatérale créant une obligation juridique unique qui, pour l’ensemble 
des accords-cadres et des transactions de compensation bilatérale concernés 
(l’accord de compensation entre produits), donne à l’entité financière le droit de 
recevoir, ou l’obligation de payer, uniquement la somme nette des valeurs de 
liquidation positives et négatives : i) de chacun des accords-cadres concernés et ii) 
des valeurs, évaluées aux prix du marché, de chacune des transactions concernées 
(montant net entre produits), en cas d’inexécution par la contrepartie de ses 
obligations pour cause de défaut, faillite, liquidation ou autres circonstances 
similaires. 

 
12. L’entité financière a reçu des avis juridiques écrits et motivés permettant de conclure 

avec un degré élevé de certitude que, en cas d’action en justice, les juridictions et 
les autorités administratives compétentes considéreraient que l’exposition de l’entité 
financière dans le cadre de l’accord de compensation entre produits serait le 

                                                
411  La perte AEC enregistrée déduite des expositions pour déterminer l’encours d’ECD correspond à la perte 

AEC brute, sans déduction des ajustements d’évaluation des passifs (DVA) déjà imputés séparément 
aux fonds propres. Si une DVA n’a pas été déduite séparément des fonds propres, la perte AEC 
enregistrée et utilisée pour déterminer l’encours d’ECD sera nette de cette DVA. 

412  Les présentes règles de compensation entre produits s’appliquent spécifiquement à la compensation 
d’OFT uniquement ou d’OFT et dérivés de gré à gré, aux fins du calcul des fonds propres réglementaires 
dans le cadre de la méthode des modèles internes. Elles ne modifient ni ne remplacent les règles 
applicables à la prise en compte de la compensation au sein des diverses catégories de produits (dérivés 
de gré à gré, transactions assimilables à des pensions et prêts garantis par des titres avec appel de 
marge) stipulées dans Bâle I tel que révisé ou dans le dispositif révisé (Bâle II). Les dispositions de Bâle I 
et de Bâle II demeurent applicables aux fins de la prise en compte, dans le calcul des fonds propres 
réglementaires, de la compensation au sein des diverses catégories de produits selon la MMI ou toute 
autre méthodologie applicable. 
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montant net entre produits selon le droit applicable dans toutes les juridictions 
concernées. Pour établir cette conclusion, les avis juridiques doivent analyser la 
validité et le caractère exécutoire de l’accord de compensation entre produits dans 
son intégralité, et les effets de cet accord sur les clauses significatives de tous les 
accords-cadres bilatéraux qu’il inclut : 

 
Le droit applicable dans « toutes les juridictions concernées » désigne : i) le droit 
applicable sur le territoire où est établi le siège de la contrepartie, mais aussi, dans 
le cas où intervient une succursale à l’étranger de la contrepartie, le droit applicable 
sur le territoire où est établie cette succursale; ii) le droit qui régit chacune des 
transactions concernées; iii) le droit qui régit tout contrat ou accord nécessaire à la 
réalisation de la compensation. 

 
Un avis juridique doit être généralement reconnu comme tel par la communauté 
juridique du pays d’origine de l’établissement ou constituer un énoncé du droit 
applicable (memorandum of law) procédant à une analyse dûment motivée de tous 
les aspects concernés. 

 
13. L’entité financière dispose de procédures internes lui permettant de vérifier, avant 

d’inclure une transaction dans un ensemble de compensation, que cette dernière 
est visée par les avis juridiques remplissant les critères susmentionnés. 

 
14. L’entité financière s’engage à mettre à jour les avis juridiques au besoin, afin 

d’assurer le caractère exécutoire permanent de l’accord de compensation entre 
produits dans l’éventualité de l’évolution du droit applicable. 

 
15.  L’accord de compensation entre produits ne comporte pas de clause de forfait 

(walkaway clause). Une clause de forfait est une disposition permettant à une 
contrepartie non défaillante de n’effectuer que des paiements limités, voire aucun 
paiement, en faveur de la contrepartie défaillante, même si cette dernière est en 
situation de créancier net. 

 
16. Chacun des accords-cadres et chacune des transactions de compensation 

bilatérale inclus dans l’accord de compensation entre produits satisfont aux 
exigences légales applicables relatives à la reconnaissance: i) de la compensation 
bilatérale des contrats dérivés (voir paragraphes 96(i) à 96(v) de la présente 
annexe) ou ii) des techniques d’atténuation du risque de crédit (paragraphes 109 à 
210 inclusivement du Chapitre 4 de la ligne directrice). 

 
17. L’entité financière conserve toute la documentation nécessaire dans ses dossiers. 
 
Critères opérationnels 
 
18. L’Autorité a l’assurance que les effets d’un accord de compensation entre produits 

sont bien pris en compte dans l’estimation de l’exposition agrégée au risque de 
crédit d’une entité financière envers une contrepartie, et que le RCC de l’entité 
financière est géré en conséquence. 
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19. Le risque de crédit envers chaque contrepartie est agrégé de façon à obtenir une 
exposition unique, juridiquement valide, pour l’ensemble des produits inclus dans 
l’accord de compensation entre produits. La valeur agrégée ainsi obtenue doit être 
prise en compte dans les procédures de suivi des limites et du niveau de fonds 
propres économiques. 

 
iv. Adoption d’une méthode de modélisation interne pour estimer l’ECD : 

critères d’autorisation 
 
20. Une entité financière (en tant qu’entité juridique individuelle ou que groupe) 

souhaitant adopter une méthode de modélisation interne pour mesurer son 
exposition ou son ECD aux fins du calcul des fonds propres réglementaires doit y 
être autorisée par l’Autorité. La méthode des modèles internes peut être utilisée 
aussi bien par les entités financières recourant à l’approche NI pour le risque de 
crédit que par celles pour lesquelles l’approche standard s’applique à la totalité de 
leurs expositions au risque de crédit. L’entité financière doit satisfaire à l’ensemble 
des exigences énoncées à la section V de la présente annexe et appliquer cette 
méthode à toutes ses expositions au RCC, à l’exception des transactions à 
règlement différé. 

 
21. Pour mesurer le RCC aux fins du calcul des fonds propres réglementaires, une 

entité financière peut également choisir d’utiliser une méthode de modélisation 
interne pour ses expositions ou son ECD (uniquement sur dérivés de gré à gré, 
uniquement sur OFT, ou sur ces deux types de transactions), sous réserve que 
soient remplis les critères de reconnaissance de la compensation indiqués ci-
dessus. Elle est tenue d’appliquer cette méthode à toutes les expositions 
concernées de la catégorie correspondante, sauf à celles qui ne sont pas 
significatives en termes de taille ou de risque. Au début de la mise en œuvre de la 
méthode des modèles internes, l’entité financière peut avoir recours à la l’approche 
standard de risque de contrepartie. 

 
22. Toutes les transactions sur dérivés de gré à gré et transactions à règlement différé 

auxquelles l’entité financière n’a pas été autorisée, par l’Autorité, à appliquer la 
méthode des modèles internes doivent être traitées selon l’approche standard du 
risque de contrepartie. 

 
23. Les expositions ou ECD résultant de transactions à règlement différé peuvent être 

calculées en utilisant l’une des méthodes décrites dans la présente ligne directrice, 
quelle que soit l’approche retenue pour traiter les dérivés de gré à gré et les OFT. 
Pour calculer les exigences de fonds propres se rapportant aux transactions à 
règlement différé, les entités financières autorisées à utiliser l’approche NI peuvent 
choisir d’appliquer les coefficients de pondération de risque indiqués dans 
l’approche standard du risque de crédit décrite dans la ligne directrice, sur une base 
permanente et indépendamment de l’importance des positions correspondantes. 

 
24. Une fois que l’entité financière a adopté la méthode des modèles internes, elle est 

tenue de respecter en permanence les exigences exposées ci-dessus. Elle ne peut 
revenir à l’approche standard du risque de contrepartie, pour tout ou partie de ses 
expositions, que dans des circonstances exceptionnelles ou dans le cas 
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d’expositions non significatives. L’entité financière doit alors apporter la preuve 
qu’un retour à une méthode moins élaborée ne constitue pas un arbitrage entre les 
règles afférentes aux fonds propres réglementaires. 

 
v. Méthode des modèles internes : mesure de l’exposition et calcul des 

exigences minimales 
 

A. Montant de l’exposition ou ECD selon la méthode des modèles internes 
 
25. L’exposition ou l’ECD au RCC est mesurée au niveau de l’ensemble de 

compensation, tel qu’indiqué aux sections I et III de la présente annexe. Pour être 
agréé, le modèle interne servant à mesurer l’exposition au RCC doit préciser la 
distribution prévisionnelle des variations de la valeur marchande de l’ensemble de 
compensation imputable aux fluctuations des variables de marché, telles que taux 
d’intérêt, cours de change, etc. Il calcule ensuite la valeur de l’exposition au RCC 
de l’entité financière pour l’ensemble de compensation à chaque date future, compte 
tenu des fluctuations des variables de marché. Pour les contreparties qui font l’objet 
d’un accord de marge, le modèle peut également tenir compte des variations futures 
des sûretés. Les entités financières peuvent inclure les sûretés financières éligibles, 
telles que définies aux paragraphes 146 (section 4.1.3) de la ligne directrice, dans 
leur distribution prévisionnelle des variations de la valeur marchande de l’ensemble 
de compensation, à condition que ces sûretés répondent aux exigences 
quantitatives, qualitatives et relatives aux données prévues dans le cadre de la 
méthode des modèles internes. 

 
 25(i). Pour déterminer l’exigence de fonds propres en regard du risque de contrepartie 

telle que définie au paragraphe 105 de la présente annexe, les entités financières 
doivent utiliser le montant le plus élevé entre :  

 
• l’exigence au niveau du portefeuille (sans y inclure l’exigence en regard du 

risque d’ajustement d’évaluation de crédit (AEC) prévue aux paragraphes 97 
à 104 de la présente annexe), sur la base d’une EPA effective calculée à partir 
des données de marché courantes; et, 

• l’exigence par portefeuille sur la base d’une EPA effective calculée à l’aide 
d’un calibrage en période de tensions. Ce calibrage devrait être le même pour 
l’ensemble du portefeuille de contreparties.  

 
Le montant le plus élevé devrait s’appliquer non pas par contrepartie, mais sur 
l’ensemble du portefeuille. 
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Note de l’Autorité 
 
L’Autorité s’attend à ce que les entités financières mettent en place et actualise 
périodiquement, et au besoin, une politique permettant de vérifier la pertinence de leur choix 
de la période de crise. Cette politique devrait être préalablement approuvée par l’Autorité aussi 
bien lors de sa mise en œuvre que de l’autorisation d’utiliser la méthode de modélisation 
interne. Tout changement à cette politique constituerait une modification significative de la 
méthode de modélisation interne. 
 

 
26. Si l’entité financière prend en compte les sûretés dans le montant de l’exposition ou 

l’ECD par le biais de l’exposition courante, elle n’est pas autorisée à en tenir compte 
dans son estimation de la PCD. En conséquence, elle devrait avoir recours à la PCD 
d’une facilité analogue, mais dépourvue de sûreté. En d’autres termes, l’entité 
financière serait tenue d’utiliser une PCD n’incluant pas de sûreté déjà comprise 
dans l’ECD. 

 
27. Dans le cadre de la méthode des modèles internes, l’entité financière n’est pas 

tenue d’utiliser un modèle unique. Bien que, dans ce qui suit, le modèle interne soit 
décrit comme un modèle de simulation, sa forme n’est pas spécifiée. Les modèles 
analytiques sont admis, à condition qu’ils soient soumis à l’examen de l’Autorité, 
qu’ils remplissent tous les critères exposés dans la présente section et qu’ils soient 
appliqués à l’ensemble des expositions significatives faisant l’objet d’une exigence 
de fonds propres au titre du RCC, tel que précisé précédemment, à l’exception des 
transactions à règlement différé, qui sont traitées à part, et des expositions non 
significatives en termes de taille et de risque. 

 
28. Les mesures de l’exposition attendue ou de l’exposition maximale devraient être 

calculées en tenant compte de la possibilité d’une distribution des expositions non 
normale, y compris leptokurtique (caractérisée par des queues de distribution 
épaisses). 

 
29. Dans le cadre de l’utilisation d’un modèle interne, le montant de l’exposition ou l’ECD 

est calculé comme le produit du facteur alpha et de l’EPA effective, tel qu'indiqué ci-
après (sauf pour ce qui est des contreparties identifiées comme présentant 
clairement un risque spécifique de corrélation défavorable – voir paragraphe 58 de 
la présente annexe) : 

 
 

 
30. L’EPA (exposition positive attendue) effective est calculée en considérant 

l’exposition attendue (EAt) comme l’exposition moyenne à une date future t, cette 
moyenne étant assise sur les valeurs futures possibles des facteurs de risques de 
marché pertinents, tels que taux d’intérêt, cours de change, etc. Le modèle interne 

effectiveEPAECD =

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1194

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 486 
Coopératives de services financiers 
Annexe 3-II 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

estime l’EA à une série de dates futures t1, t2, t3, etc.413 Concrètement, l’« EA 
effective » est calculée par récurrence de la manière suivante : 

 

 
 

où : 
 

t0 désigne la date courante 
 
EAt0 effective est égale à l’exposition courante. 

 
31. L’« EPA effective » correspond donc à l’EA effective moyenne sur la première année 

de l’exposition future. Si l’échéance de tous les contrats de l’ensemble de 
compensation est inférieure à un an, l’EPA correspond à la moyenne de l’exposition 
attendue jusqu’au moment où tous ces contrats arrivent à échéance. L’EPA effective 
est calculée comme une moyenne pondérée de l’EA effective : 

 
( )


=

=
échéanceannée

k

kt teffectiveEAeffectiveEPA
k

,1min

1  
 

où les pondérations Δtk = tk – tk-1 permettent de tenir compte du cas où l’exposition 
future est calculée à des dates qui ne sont pas espacées à intervalle régulier. 

 
32. La valeur d’alpha (α) est fixée à 1,4. 
 
33. L’Autorité exerce sa discrétion pour imposer à une entité financière une valeur 

d’alpha supérieure en fonction de son exposition au RCC. Le recours à une valeur 
d’alpha plus élevée peut notamment être rendu nécessaire par les facteurs suivants 
: faible granularité des contreparties; exposition particulièrement élevée au risque 
général de corrélation défavorable; corrélation particulièrement forte des valeurs de 
marché entre contreparties; autres caractéristiques des expositions au RCC propres 
aux entités financières. 

 
B. Estimations internes du facteur alpha 

 
34.  Si elles remplissent certaines exigences opérationnelles, les entités financières 

peuvent solliciter l’accord de l’Autorité pour calculer leur propre estimation du facteur 
alpha, sous réserve d’une valeur plancher de 1,2; alpha est alors égal au rapport 
entre les fonds propres économiques résultant d’une simulation globale de 
l’exposition au RCC sur l’ensemble des contreparties (au numérateur) et les fonds 
propres économiques calculés sur la base de l’EPA (au dénominateur). Pour 
solliciter cet accord, les entités financières doivent satisfaire à toutes les exigences 
opérationnelles relatives à l’estimation interne de l’EPA et doivent apporter la preuve 

                                                
413  En principe, les valeurs « attendues » devraient être estimées par référence à la distribution de 

probabilité effective de l’exposition future et non à la distribution dans l’hypothèse de neutralité du risque. 
L’Autorité reconnaît toutefois que certaines considérations pratiques peuvent justifier l’utilisation de cette 
dernière. Par conséquent, l’Autorité n’impose pas le type de distribution à utiliser pour la prévision. 

( )
kkk ttt EAeffectiveEAeffectiveEA ,max

1−
=
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que leurs estimations internes du facteur alpha prennent en compte, au numérateur, 
les sources significatives de dépendance stochastique des distributions des valeurs 
de marché des transactions, ou des portefeuilles de transactions, entre 
contreparties (p. ex., corrélation de défaut entre contreparties et corrélation entre 
risques de marché et défaut). 

 
35. Au dénominateur, l’EPA doit être traitée comme un encours de prêt d’un montant 

fixe. 
 
36. Les entités financières doivent veiller à ce que le numérateur et le dénominateur du 

facteur alpha soient calculés selon une méthodologie cohérente avec celle de la 
modélisation, les spécifications des paramètres et la composition de leur 
portefeuille. La méthode utilisée doit être fondée sur l’approche interne des fonds 
propres économiques de l’entité financière, être bien documentée et faire l’objet 
d’une validation indépendante. Les entités financières doivent en outre passer en 
revue leur estimation au moins une fois par trimestre, voire plus fréquemment si la 
composition de leur portefeuille évolue. Elles doivent aussi évaluer le risque de 
modèle étant donné les variations significatives dans l’estimation du facteur alpha 
qui peuvent survenir d’un défaut de spécification dans les modèles utilisés pour le 
numérateur, surtout en présence de convexité. L’évaluation du risque de modèle 
doit faire partie de la validation indépendante du modèle, du processus 
d’autorisation ainsi que du suivi à l’égard de sa performance. 

 
37. Le cas échéant, les volatilités et corrélations de facteurs de risques de marché 

utilisées dans la simulation commune des risques de marché et de crédit devraient 
tenir compte du facteur de risque de crédit, de manière à refléter l’augmentation 
éventuelle de la volatilité ou de la corrélation en cas de ralentissement économique. 
Les estimations internes du facteur alpha devraient prendre en compte la granularité 
des expositions. 

 
C. Échéance 

 
38. Si l’échéance initiale du contrat qui possède la durée de vie la plus longue dans 

l’ensemble de compensation est supérieure à un an, la formule servant à calculer 
l’échéance effective (EE) exposée au paragraphe 320 (section 5.3.2) de la ligne 
directrice est remplacée par la suivante : 
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où : 
 
fak représente le facteur d’actualisation sans risque pour la période future tk, 
les autres symboles ayant été définis précédemment. Comme dans le cas des 
expositions sur les entreprises, EE est limitée à cinq ans414. 
 

39. Pour les ensembles de compensation dans lesquels tous les contrats ont une 
échéance initiale inférieure à un an, la formule servant au calcul de l’échéance 
effective (EE) exposée au paragraphe 320 de la ligne directrice demeure inchangée, 
avec une durée plancher de un an, sauf dans le cas des expositions à court terme, 
tel qu’expliqué aux paragraphes321 à 323 de la ligne directrice. 
 
D. Accords de marge 

 
40. Si l’ensemble de compensation fait l’objet d’un accord de marge et que le modèle 

interne prend en compte les effets des appels de marge dans l’estimation de l’EA, 
la mesure de l’EA fournie par le modèle peut être utilisée directement dans 
l’équation 2). Ce type de modèles étant sensiblement plus complexe que les 
modèles utilisés pour calculer l’EPA avec des contreparties ne faisant pas l’objet 
d’un accord de marge, il est examiné de manière plus approfondie par l’Autorité 
avant d’être approuvé, tel qu’indiqué ci-après. 

 
Un modèle EPA doit également inclure de l’information propre à chaque transaction 
permettant la prise en compte des effets des accords de marge. Il doit prendre en 
compte le montant courant des appels de marges déjà réalisés, aussi bien que celui 
des appels de marge susceptibles d’être échangés entre contreparties à l’avenir. En 
outre, ce modèle doit inclure la nature des accords de marges (unilatéraux ou 
bilatéraux), la fréquence des appels de marges, la période de marges à risque, le 
seuil d’exposition hors marge que l’entité financière est disposée à accepter et le 
montant de transfert minimal. Il doit modéliser les variations aux prix du marché, de 
la valeur des sûretés fournies ou appliquer les règles relatives aux sûretés exposées 
dans la ligne directrice. 

 
Méthode simplifiée 
 
41. Paragraphe supprimé. 
 

                                                
414  En théorie, EE est égale à la duration effective du crédit correspondant à l’exposition vis-à-vis de la 

contrepartie. Une entité financière ayant recours à un modèle interne pour calculer un ajustement 
unilatéral de l’évaluation de crédit peut utiliser la duration de crédit effective estimée par ce modèle à la 
place de la formule ci-dessus, sous réserve d’avoir obtenu l’approbation préalable de l’Autorité. 
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 41(i). En ce qui concerne les transactions faisant l’objet d’appel de marges quotidiens et 
d’une réévaluation aux prix du marché, une période prudentielle minimale de 5 jours 
ouvrables a été fixée pour les ensembles de compensation constitués uniquement 
de transactions assimilables à des pensions, et de 10 jours ouvrables pour tous les 
autres ensembles de compensation. Une période prudentielle minimale plus longue 
est exigée dans les cas suivants : 

 
• Pour les ensembles de compensation où le nombre de transactions dépasse 

5 000, à tout moment au cours d’un trimestre, la période de marge à risque a 
une valeur prudentielle minimale de 20 jours ouvrables pour le trimestre 
suivant. 

• Pour les ensembles de compensation comportant une ou plusieurs 
transactions impliquant des sûretés illiquides ou un dérivé de gré à gré difficile 
à remplacer, la période de marge à risque devra avoir une valeur prudentielle 
minimale de 20 jours ouvrables.  
Aux fins du présent paragraphe, l’illiquidité de la sûreté et la difficulté de 
remplacement du dérivé doivent être déterminées dans un contexte de 
tensions sur les marchés et seront caractérisées par l’absence de marché actif 
où une contrepartie obtiendrait, en 2 jours maximum, plusieurs offres de prix 
qui n’influeraient pas le marché ni ne comporteraient de décote (dans le cas 
d’une sûreté) ou de surprime (dans le cas d’un dérivé de gré à gré). Des 
exemples de situations où les transactions sont jugées illiquides, aux fins du 
présent paragraphe, incluent (cette liste n’est pas exhaustive) des 
transactions qui ne font pas l’objet d’évaluations quotidiennes et des 
transactions dont l’évaluation est soumise à un régime comptable spécifique 
(dérivés de gré à gré ou transactions assimilables aux pensions sur des titres 
dont la juste valeur est déterminée par des modèles utilisant des intrants non 
observés sur le marché). 

 
En outre, une entité financière doit considérer le fait que, lorsque les 
transactions ou les titres détenus comme sûretés sont concentrés sur une 
même contrepartie, l’entité financière devrait être en mesure de remplacer ses 
transactions ou titres advenant le cas où cette contrepartie quitterait 
précipitamment le marché. 

 
 41(ii). Si, au cours des deux trimestres précédents, l’entité financière a connu plus de deux 

litiges ayant duré plus longtemps que la période de marge à risque applicable (avant 
la prise d'effet de la présente disposition) concernant des appels de marge sur un 
ensemble de compensation donné, elle doit par conséquent utiliser de façon 
appropriée, pour les deux trimestres suivants, une période de marge à risque qui 
corresponde au moins au double de la valeur prudentielle minimale pour cet 
ensemble de compensation. 

 
 41(iii). En ce qui concerne les appels de marges ayant une périodicité de N jours, que 

l’entité financière utilise la méthode simplifiée ou, intégralement, le modèle MMI, la 
période de marge à risque devrait être au moins égale à la valeur prudentielle 
minimale, F, plus le nombre N de jours moins un (1) jour. Ce qui équivaut à : 
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Période de marge à risque = F + N - 1 
 

 41(iv). Les entités financières utilisant la méthode des modèles internes ne doivent prendre 
en compte l’effet d’une réduction d’ECD résultant de toute clause d’un accord de 
sûreté stipulant la réception des titres en cas de détérioration de la qualité de crédit 
de la contrepartie. 

 
E. Validation du modèle 

 
42. Il importe que l’Autorité puisse s’assurer que les entités financières utilisant des 

modèles disposent de systèmes de gestion du risque de contrepartie reposant sur 
des principes sains et mis en œuvre de manière intègre. L’Autorité devra établir des 
critères qualitatifs auxquels les entités financières devront satisfaire avant d’être 
autorisées à utiliser une approche par modèle. Le degré de conformité à ces critères 
qualitatifs pourra avoir une incidence sur le niveau du multiplicateur fixé par l’Autorité 
(voir le paragraphe 32, relatif au facteur alpha, ci-avant). Seules les entités 
financières respectant intégralement ces critères seront éligibles à l’application du 
multiplicateur minimal. Les critères qualitatifs incluent les suivants : 

 
• L’entité financière doit effectuer régulièrement des contrôles ex post, c’est-à-

dire comparer a posteriori la mesure du risque415 générée par le modèle avec 
les mesures effectives du risque, et comparer ces fluctuations hypothétiques 
(dans l’hypothèse où les positions demeurent inchangées) avec les mesures 
effectives du risque. 

• L’entité financière doit réaliser une validation initiale et une analyse périodique 
de son modèle MMI ainsi que des mesures de risque générées par le modèle. 
La validation et l’analyse doivent être effectuées indépendamment de l’équipe 
chargée de son développement et /ou de son implantation. 

• Le conseil d’administration et la haute direction devraient s’engager 
activement dans le processus de contrôle des risques et devraient considérer 
le contrôle des risques de crédit et de contrepartie comme un aspect essentiel 
de leurs activités, auquel il est nécessaire de consacrer des ressources 
importantes. Ainsi, les états quotidiens élaborés par l’unité indépendante de 
contrôle des risques doivent être révisés par des responsables hiérarchiques 
possédant l’expertise et l’autorité suffisantes pour faire appliquer une 
réduction des positions prises par chacun des négociateurs, ainsi qu’une 
réduction de l’exposition globale de l’entité financière au risque. 

• Les modèles internes de mesure des expositions de l’entité financière au 
risque doivent être étroitement intégrés à la gestion quotidienne de ces 
risques. Leurs résultats doivent donc faire partie intégrante du processus de 
planification, suivi et contrôle du profil de risque de contrepartie. 

                                                
415 La « mesure du risque » ne concerne pas seulement l’EPA effective – mesure du risque utilisée pour 

calculer les fonds propres, mais aussi les autres mesures de risque utilisées dans le calcul de l’exposition 
positive effective comme la distribution des expositions à une série de dates futures, la distribution des 
expositions positives à une série de dates futures, les facteurs de risques de marché utilisés pour calculer 
ces expositions et les valeurs des composantes d’un portefeuille. 
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• Le système de mesure du risque doit être utilisé de pair avec des limites 
internes de négociation et d’exposition. Ainsi, les limites d’exposition devraient 
être établies en fonction du risque mesuré par les modèles, selon une 
procédure constante et bien comprise par les négociateurs, par la fonction 
crédit et par la haute direction. 

• Les entités financières doivent disposer d’un programme de vérification 
documenté quant au respect de l’ensemble des politiques, contrôles et 
procédures internes relatifs au fonctionnement du système de mesure des 
risques. Ce système doit être bien documenté, par exemple au moyen d’un 
manuel de gestion des risques décrivant les principes fondamentaux et 
expliquant les techniques empiriques de mesure du risque de contrepartie. 

• Le système devrait, en outre, faire régulièrement l’objet d’un réexamen 
indépendant réalisé dans le cadre du processus d’audit interne de l’entité 
financière. Ce réexamen devrait porter à la fois sur les activités des unités de 
négociation et sur celles de l’unité indépendante de contrôle des risques.  

• L’ensemble des procédures de gestion des risques devrait être revu à 
intervalles réguliers (idéalement, au moins une fois par année) en révisant 
minimalement les aspects suivants : 

 
➢ le caractère adéquat de la documentation concernant le système et le 

processus de gestion des risques; 
➢ l’organisation de l’unité de contrôle des risques; 
➢ l’intégration des mesures du risque de contrepartie dans la 

gestion quotidienne des risques; 
➢ la procédure d’agrément des modèles utilisés par les opérateurs et le 

personnel du postmarché pour calculer le risque de contrepartie; 
➢ la validation de toute modification significative du processus de mesure 

des risques; 
➢ la couverture des risques de contrepartie par le modèle de mesure des 

risques; 
➢ l’intégrité du système d’information de la haute direction; 
➢ l’exactitude et l’exhaustivité des données relatives aux positions; 
➢ la vérification de la cohérence, de l’actualité et de la fiabilité des sources 

des données utilisées dans les modèles internes, ainsi que de 
l’indépendance de ces sources; 

➢ l’exactitude et la pertinence des hypothèses en matière de volatilité et 
corrélations; 

➢ l’exactitude des calculs d’évaluation et d’équivalent risque; 
➢ la vérification de la précision des modèles selon les conditions décrites 

aux paragraphes 43 à 46 ci-après. 
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1200

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 492 
Coopératives de services financiers 
Annexe 3-II 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

• La validation périodique des modèles de risque de contrepartie, y compris les 
contrôles ex post, doit être analysée périodiquement par des responsables 
hiérarchiques possédant l’expertise et l’autorité suffisantes pour décider de 
l’action à entreprendre afin de corriger les faiblesses des modèles. 

 
43. Les entités financières doivent documenter le processus de validation initial et 

périodique de leur modèle MMI à un niveau de détail permettant à un tiers de recréer 
l’analyse. Elles doivent aussi documenter le mode de calcul des mesures de risque 
générées par les modèles à un niveau de détail permettant à un tiers de les recréer. 
Cette documentation doit définir la fréquence avec laquelle l’analyse ex post et toute 
autre validation périodique devront être effectuées, le processus de validation des 
flux de données et des portefeuilles ainsi que les analyses utilisées. 

 
44. Les entités financières doivent définir les critères avec lesquels seront évalués leurs 

modèles EPA ainsi que les modèles générant les intrants utilisés par les modèles 
EPA, et avoir élaboré un document d’orientation décrivant la procédure qui 
permettra de déterminer les performances inacceptables et d’y remédier. 

 
45. Les entités financières doivent définir comment les portefeuilles de contreparties 

représentatifs sont élaborés, aux fins de la validation d’un modèle EPA et de ses 
mesures de risque. 

 
46. Au moment de valider les modèles EPA et ses mesures de risque produisant la 

distribution prévue, la validation devra évaluer plus d’une statistique de distribution 
établie par le modèle. 

 
 46(i). Dans le cadre de la validation initiale et périodique d’un modèle MMI et de ses 

mesures de risque, les conditions suivantes doivent être réunies : 
 

• Avant de recevoir l’agrément de l’Autorité, une entité financière doit effectuer 
des contrôles ex post à l’aide de données historiques sur les variations des 
facteurs de risques de marché. Les contrôles ex post doivent se faire sur 
plusieurs horizons de prévision distincts (jusqu’à au moins 1 an, sur un 
éventail de dates d’initialisation) et couvrant une large gamme de conditions 
de marché. 

• Les entités financières doivent effectuer des contrôles ex post sur les résultats 
de leur modèle EPA et les mesures de risque pertinentes du modèle, ainsi que 
sur les prédictions des facteurs de risques de marché sous-tendant l’EPA. En 
ce qui concerne les transactions assorties de sûretés, les horizons de 
prévision envisagés doivent inclure ceux reflétant les périodes de marge en 
risque généralement appliquées aux transactions assorties d’une sûreté ou 
d’un appel de marge et inclure de longs horizons temporels couvrant au moins 
un an. 

• Les modèles d’évaluation utilisés pour calculer l’exposition au risque de 
contrepartie pour un scénario donné de choc futur sur les facteurs de risques 
de marché doivent être testés dans le cadre du processus de validation initial 
et périodique. Ces modèles peuvent être différents de ceux utilisés pour 
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calculer les risques de marché sur une courte période. Les modèles 
d’évaluation des options doivent tenir compte de la valeur non linéaire de ces 
dernières à l'égard des facteurs de risques de marché. 

• Un modèle de calcul de l’exposition positive attendue (EPA) doit appréhender 
des informations spécifiques à chaque transaction permettant d’agréger les 
expositions au niveau de l’ensemble de compensation. Les entités financières 
doivent s'assurer que les transactions sont associées à l’ensemble de 
compensation approprié au sein du modèle. 

• Le processus de validation du modèle doit inclure des contrôles ex post de 
type statique, fondés sur des données historiques et portant sur des 
portefeuilles de contrepartie représentatifs. À intervalles réguliers, déterminés 
par l’Autorité, l’entité financière applique ces contrôles à un certain nombre de 
portefeuilles représentatifs, qui doivent être choisis en fonction de leur 
sensibilité aux facteurs de risques et aux corrélations importantes auxquels 
l’entité est exposée. En outre, les entités financières utilisant la méthode MMI 
doivent procéder à des contrôles ex post conçus pour tester les hypothèses 
clés du modèle EPA et les mesures de risque pertinentes, par exemple la 
relation modélisée entre états du même facteur de risque à différents 
moments et les relations modélisées entre facteurs de risque. 

• D’importantes différences entre les expositions effectives et la distribution 
prévue pourraient être le signe d’une problématique inhérente au modèle ou 
aux données sous-jacentes. Dans ce cas, l’Autorité exigerait que les entités 
financières apportent des corrections. Dans de telles circonstances, l’Autorité 
peut exiger des entités financières qu’elles détiennent des fonds propres 
supplémentaires en attendant que la problématique soit résolue. 

• Les résultats des modèles EPA et leurs mesures de risque doivent faire l’objet 
de bonnes pratiques en matière de contrôles ex post. Le programme de 
contrôles ex post doit être capable d’identifier la mauvaise performance d’un 
modèle EPA en termes de mesure du risque. 

• Les entités financières doivent valider leurs modèles EPA et toutes les 
mesures de risque pertinentes à des horizons temporels correspondant aux 
échéances des transactions pour lesquelles l’exposition est calculée au 
moyen de la méthode des modèles internes. 

• Les modèles d’évaluation utilisés pour calculer l’exposition au risque de 
contrepartie doivent être testés périodiquement par rapport à des références 
indépendantes appropriées dans le cadre du processus de validation 
périodique. 

• La validation périodique du modèle EPA d’une entité financière et de ses 
mesures de risque pertinentes comprend une évaluation de la performance 
récente. 

• La fréquence de mise à jour des paramètres d’un modèle EPA doit être 
évaluée dans le cadre du processus de validation. 

• Dans la méthode MMI, il est possible, avec l’autorisation préalable de 
l’Autorité, d’utiliser une mesure plus prudente que celle utilisée pour calculer 
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l’exposition en cas de défaut (ECD) réglementaire pour chaque contrepartie 
(produit du facteur alpha et de l’exposition positive attendue effective). Le 
degré de prudence relative sera évalué au moment de l’agrément initial et à 
l’occasion des examens périodiques des modèles EPA par l’Autorité. Il doit 
être validé périodiquement par l’entité financière. 

• L’évaluation périodique des résultats des modèles doit couvrir toutes les 
contreparties traitées par les modèles. 

• La validation des modèles MMI doit permettre d’établir si les calculs de 
l’exposition positive attendue au niveau de l’entité financière et des ensembles 
de compensation sont appropriés. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsque le modèle d’évaluation utilisé pour calculer l’exposition au risque de contrepartie diffère 
de celui utilisé pour calculer le risque de marché à court terme, l’Autorité s’attend à ce que les 
entités financières fournissent une justification documentée pour l’utilisation de deux modèles 
d’évaluation différents qui inclut une évaluation du risque de modèle. 
 

 
F. Exigences opérationnelles applicables aux modèles EPA 

 
47. Pour être autorisée à adopter un modèle interne en vue d’estimer l’EPA au RCC aux 

fins du calcul des fonds propres réglementaires, une entité financière doit satisfaire 
aux exigences opérationnelles suivantes, qui incluent plusieurs aspects : gestion du 
RCC; utilisation véritable; simulations de crise; identification du risque de corrélation 
défavorable, contrôles internes. 

 
Gestion du RCC 
 
48. L’entité financière doit donner l’assurance à l’Autorité, d’une part, qu’elle remplit les 

critères opérationnels énoncés aux paragraphes 49 à 68 ci-dessous et, d’autre part, 
qu’elle suit de saines pratiques en matière de gestion du RCC, notamment celles 
spécifiées à la section 8.1.2 de la ligne directrice. 

 
Test d’utilisation  
 
49. La distribution des expositions établie par le modèle interne utilisé pour calculer 

l’EPA effective doit être étroitement intégrée au processus de gestion journalière du 
RCC. L’entité financière pourrait, par exemple, utiliser l’exposition maximale en 
résultant pour fixer ses limites de crédit envers les contreparties, ou l’exposition 
positive attendue pour définir l’allocation interne de ses fonds propres. Les résultats 
du modèle interne doivent ainsi jouer un rôle essentiel dans l’approbation du crédit, 
la gestion du RCC, l’allocation interne des fonds propres et la gouvernance 
d’entreprise des entités financières souhaitant être autorisées à utiliser de tels 
modèles pour calculer l’adéquation de leurs fonds propres. Il n’est pas admissible 
que des entités financières conçoivent et mettent en œuvre de tels modèles et 
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estimations dans le seul but d’être autorisés à utiliser la méthode des modèles 
internes. 

 
 49(i). L’entité financière doit disposer d’une unité indépendante de contrôle des risques, 

responsable de la configuration et de la mise en œuvre du système de gestion du 
risque de contrepartie. Cette unité devrait établir et analyser des rapports quotidiens 
sur les résultats produits par les modèles, et notamment une évaluation de la 
relation entre les mesures de l’exposition au risque de contrepartie et les limites de 
négociation. Elle doit être indépendante des unités de négociation et rendre compte 
directement à la haute direction de l’entité financière. 

 
50. L’entité financière doit avoir fait ses preuves quant à l’utilisation des modèles 

internes pour établir la distribution des expositions au RCC. Ainsi, elle doit 
démontrer qu’elle a recours, depuis au moins un an avant d’obtenir l’autorisation 
écrite de l’Autorité, à un modèle interne pour calculer la distribution de ses 
expositions, sur la base de laquelle est déterminée l’EPA, et que celui-ci répond 
globalement aux exigences minimales. 

 
51. Les entités financières ayant recours à la méthode des modèles internes doivent 

disposer d’une unité indépendante de contrôle des risques, responsable de la 
configuration et de l’exploitation du système de gestion du RCC de l’entité 
financière, comprenant la validation initiale et continue de son modèle interne. Cette 
unité doit contrôler l’intégrité des données utilisées dans le modèle, établir et 
analyser les états sur les résultats de ce dernier, et notamment les rapports évaluant 
la relation entre les risques mesurés et les limites de crédit et de négociation. Elle 
doit : être indépendante des unités d’octroi de crédit et de négociation; être dotée 
des ressources humaines adéquates; rendre compte directement à la haute 
direction de l’entité financière. Ses travaux devraient être étroitement intégrés au 
processus de gestion journalière du risque de crédit de l’entité financière, et les 
résultats de ces travaux, faire pleinement partie du processus de planification, de 
suivi et de contrôle du profil de risque de crédit et de risque global. 

 
 51(i). Les entités financières qui appliquent la méthode des modèles internes doivent avoir 

une unité de gestion des sûretés responsable de calculer et d’émettre les appels de 
marges, de gérer les litiges concernant les appels de marges et d’établir chaque 
jour un rapport rigoureux sur les niveaux des montants indépendants, des dépôts 
de garantie initiaux et des marges de variation. Cette unité doit vérifier l’intégrité des 
données utilisées pour émettre les appels de marges et s’assurer qu’elles sont 
cohérentes et rapprochées périodiquement avec toutes les sources pertinentes de 
données au sein de l’entité financière. Elle doit également suivre de près le degré 
de réutilisation des sûretés (reçues sous forme de liquidités et de titres) et les droits 
que l’entité financière cède à ses contreparties respectives au titre des sûretés 
fournies. Les rapports internes doivent indiquer les catégories d’actifs réutilisés et 
les modalités de telles réutilisations, notamment à l'égard des instruments, de la 
qualité du crédit et de la durée. L’unité doit aussi suivre de près la concentration des 
différentes catégories d’actifs acceptées. La haute direction doit affecter à cette 
unité des ressources suffisantes pour que ses systèmes aient un niveau approprié 
de performance opérationnelle, tel que mesuré par la ponctualité et l’exactitude des 
appels de marge émis et par le temps de réponse aux appels de marge reçus. La 
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haute direction doit s’assurer que cette unité est dotée du personnel adéquat pour 
traiter rapidement les appels de marge et les litiges dans ce domaine, même en cas 
de grave crise du marché, et pour permettre à l’entité financière de limiter le nombre 
de litiges importants causés par le volume des échanges. 

 
 51(ii). L’unité de gestion des sûretés de l’entité financière doit produire et mettre à jour les 

informations appropriées sur la gestion des sûretés qui sont communiquées 
régulièrement à la haute direction. Une telle communication interne devrait 
comporter des informations sur le type de sûretés (liquidités et autres) reçues et 
fournies, ainsi que sur les litiges concernant les appels de marge (volume en jeu, 
durée et cause). Cette communication interne devrait faire rapport sur l’état de la 
situation, mais aussi sur l’évolution tendancielle. 

 
51(iii). Une entité financière qui utilise la méthode des modèles internes doit s’assurer que 

ses politiques de gestion de trésorerie couvrent simultanément a) les risques de 
liquidité liés aux éventuels appels de marge entrants, dans le contexte des 
échanges des marges de variation ou autres (dépôt de garantie initial ou montant 
indépendant), dans le contexte de chocs de marché, b) les éventuels appels reçus 
des contreparties pour la restitution de sûretés excédentaires, et c) les appels de 
sûretés résultant d’un éventuel déclassement de sa propre note de crédit. L’entité 
financière doit s’assurer que la nature et l’horizon de la réutilisation des sûretés 
cadrent avec ses besoins de liquidité et ne nuisent pas à son aptitude à fournir ou à 
restituer une sûreté sans retard. 

 
52. Le modèle interne utilisé pour établir la distribution des expositions doit faire partie 

d’un dispositif de gestion du RCC comprenant l’identification, la mesure, la gestion, 
l’approbation et la reddition de comptes interne du RCC416. Ce dispositif doit 
notamment évaluer l’utilisation des lignes de crédit (en agrégeant les expositions 
envers une contrepartie avec les autres expositions de crédit) ainsi que l’allocation 
des fonds propres économiques. Outre l’EPA (qui représente l’exposition future), 
une entité financière doit mesurer et gérer ses expositions courantes. Le cas 
échéant, elle doit mesurer et gérer l’exposition courante avant et après prise en 
compte des sûretés détenues. Pour satisfaire au critère d’utilisation véritable, l’entité 
financière doit recourir à d’autres mesures du RCC, telles que l’exposition maximale 
ou l’exposition potentielle future (EPF), fondées sur la distribution des expositions 
établie par le même modèle que celui utilisé pour calculer l’EPA. 

 
53. Bien qu’elle ne soit pas tenue d’estimer ou de faire connaître l’EA chaque jour, 

l’entité financière doit être en mesure d’établir une estimation journalière de cette 
valeur, si nécessaire, pour satisfaire au critère d’utilisation véritable, sauf si elle 
démontre à l’Autorité que ses expositions au RCC ne justifient pas un calcul aussi 
fréquent. Elle doit choisir un ensemble d’horizons prévisionnels reflétant de façon 
appropriée la structure temporelle des flux de trésorerie futurs et l’échéance des 
contrats. Une entité financière peut, par exemple, calculer l’EA journalière pendant 
les dix premiers jours, puis une fois par semaine pendant un mois, une fois par mois 

                                                
416  La présente section reprend en grande partie le document préparé par le Counterparty Risk 

Management Policy Group et intitulé Improving Counterparty Risk Management Practices (juin 1999). 
http://financialservices.house.gov/banking/62499crm.pdf 
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pendant dix-huit mois, une fois par trimestre pendant cinq ans et, au-delà de cinq 
ans, en fonction de l’importance et de la composition de l’exposition. 

 
54. L’exposition ne doit pas être mesurée, suivie et contrôlée uniquement à horizon d’un 

an, mais sur toute la durée de vie de la totalité des contrats relevant de l’ensemble 
de compensation. L’entité financière doit disposer de procédures pour identifier et 
contrôler les risques encourus par les parties lorsque l’horizon d’un an est dépassé. 
En outre, l’augmentation prévue de l’exposition doit être intégrée dans le modèle 
interne de calcul des fonds propres économiques de l’entité financière. 

 
Simulations de crise 
 
55. Une entité financière doit être dotée de procédures rationnelles de simulations de 

crise pour évaluer l’adéquation des fonds propres. Les résultats de ces simulations 
doivent être comparés à la mesure de l’EPA et considérés par l’entité financière 
comme faisant partie intégrante du processus d’évaluation interne de l’adéquation 
des fonds propres.Ces simulations doivent également permettre d’identifier les 
évènements possibles ou les modifications conjoncturelles futures susceptibles 
d’avoir des effets défavorables sur le risque de crédit de l’entité financière, ainsi que 
d’évaluer son aptitude à y faire face. Les scénarios envisageables recouvrent les 
situations suivantes : i) ralentissement de l’économie ou d’un secteur d’activités; ii) 
évènements du marché; iii) détérioration des conditions de liquidité. 

 
56. Les entités financières doivent avoir un programme complet de simulations de crise 

visant le risque de contrepartie. Ce programme doit comporter les éléments suivants 
: 

 
• la considération de l’ensemble des transactions et l’agrégation des expositions 

pour toutes les formes de risque de contrepartie (pas seulement sur les 
dérivés de gré à gré) au niveau de chaque contrepartie, sur une plage 
temporelle permettant de réaliser régulièrement des simulations de crise; 

• la production, au moins une fois par mois, pour toutes les contreparties, de 
simulations de crise des expositions aux principaux facteurs de risques de 
marché (p. ex., taux d’intérêt, taux de change, titres de propriété, primes de 
risque et cours des produits de base) afin d’identifier par anticipation les 
concentrations exceptionnelles à des sensibilités directionnelles spécifiques 
et, si nécessaire, de les réduire; 

• l’application de scénarios multifactoriels à leurs simulations de crise et 
l’évaluation des risques importants non directionnels (exposition à la courbe 
de rendement, risques de base, etc.) au moins une fois par trimestre. Les 
simulations de crise multifactorielles devraient, au minimum, viser à faire face 
aux scénarios dans lesquels a) d’importants évènements économiques et de 
marché se sont produits; b) la liquidité générale de marché a fortement 
diminué; c) le marché subit l’incidence de la liquidation des positions d’un 
grand intermédiaire financier. Les simulations de crise peuvent faire partie 
d’une simulation menée à l’échelle de l’entité financière; 
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• la considération des mouvements de marché en périodes de tensions, car ils 
peuvent avoir une incidence non seulement sur les expositions au risque de 
contrepartie, mais aussi sur la qualité de crédit des contreparties. Au moins 
une fois par trimestre, les entités financières devraient procéder à des 
simulations de crise appliquant des conditions de tensions à la variation 
conjuguée des expositions et de la solvabilité des contreparties; 

• la considération des simulations de crise des expositions (y compris les 
risques unifactoriels ou multifactoriels et les risques non directionnels 
importants), séparément et en conjonction avec une variation de la solvabilité 
des contreparties, qui devraient être effectués au niveau de chaque 
contrepartie, des groupes de contreparties (p. ex., par secteur d’activité et 
région géographique) et de l’ensemble de l’entité financière; 

• la représentation, dans les rapports périodiques établis à l’intention de la haute 
direction, des résultats des simulations de crise. L’analyse devrait mettre en 
évidence l’influence la plus forte que peut exercer une contrepartie sur 
l’ensemble du portefeuille, les concentrations importantes dans les différents 
segments (même secteur d’activité ou même région géographique) et les 
tendances propres aux divers portefeuilles et contreparties; 

• la mise en rapport de la gravité des chocs résultant de divers facteurs avec 
l'objectif de la simulation de crise. Lors de l’évaluation de la solvabilité en 
période de tensions, les chocs devraient être suffisamment marqués pour 
correspondre à des situations extrêmes vécues par les marchés et/ou des 
conditions de marché extrêmes, mais plausibles. Il conviendrait d’évaluer 
l’incidence de tels chocs sur les fonds propres ainsi que sur les exigences de 
fonds propres et le bénéfice. Aux fins du suivi quotidien du portefeuille, des 
couvertures et de la gestion des concentrations, les entités financières 
devraient aussi concevoir des scénarios moins extrêmes et plus probables; 

• l’utilisation des simulations de crise inversées devrait être envisagée pour 
connaître quels scénarios extrêmes, mais plausibles auraient des effets 
défavorables significatifs; 

• la prépondérance du rôle de la haute direction pour intégrer les simulations de 
crise dans le dispositif de gestion des risques ainsi qu’à l’égard de la 
philosophie de l’entité financière en ce qui concerne les risques. Elle devrait 
veiller à ce que les résultats soient pertinents, cohérents et mis à profit pour 
une gestion prospective du risque de contrepartie. Minimalement, elle devrait 
comparer les résultats des simulations de crise concernant les expositions 
significatives avec les lignes directrices applicables à l’entité financière quant 
à la prise de risque, les examiner et prendre des mesures en cas de risques 
excessifs ou concentrés. 

 
Risque de corrélation défavorable 
 
57. Les entités financières doivent identifier les expositions qui créent un niveau plus 

élevé de risque général de corrélation défavorable. Les simulations de crise et les 
analyses par scénario doivent être conçues pour identifier les facteurs de risque qui 
sont corrélés positivement avec la solvabilité de la contrepartie. Ces tests doivent 
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prévoir l’éventualité de graves chocs quand les relations entre les facteurs de risque 
se sont modifiées. Les entités financières devraient surveiller le risque général de 
corrélation défavorable par produit, par région, par secteur d’activité ou selon 
d’autres critères adaptés à leur secteur ou industrie. Des rapports sur ce risque et 
sur les dispositions prises pour le gérer devraient être présentés régulièrement à la 
haute direction et au comité approprié du conseil d’administration. 

 
58. Une entité financière est exposée à un risque spécifique de corrélation défavorable 

si son exposition future envers une contrepartie donnée est fortement corrélée avec 
la probabilité de défaut de la contrepartie. Par exemple, une société qui émet des 
options de vente sur ses propres actions crée un risque de corrélation défavorable 
pour l’acquéreur; ce risque est propre à la contrepartie. Une entité financière doit 
avoir mis en place des procédures permettant d’identifier, de suivre et de contrôler 
les cas de risque spécifique de corrélation défavorable dès la conclusion d’une 
transaction et pendant toute la durée de vie de cette dernière. Pour calculer 
l’exigence de fonds propres en regard du risque de contrepartie, les instruments 
pour lesquels il existe un lien juridique entre la contrepartie et l’émetteur sous-jacent 
et pour lesquels un risque spécifique de corrélation défavorable a été identifié ne 
sont pas considérés comme appartenant au même ensemble de compensation que 
les autres transactions avec la contrepartie. En outre, pour les swaps de défaut de 
crédit (CDS) sur signature unique, lorsqu’il existe un lien juridique entre la 
contrepartie et l’émetteur sous-jacent et qu’un risque spécifique de corrélation 
défavorable a été identifié, l’exposition en cas de défaut au titre d’une telle exposition 
est égale à la perte attendue sur l’intégralité de la juste valeur restante des 
instruments sous-jacents, dans l’hypothèse d’une mise en liquidation de l’émetteur 
sous-jacent. L’utilisation de la perte attendue sur l’intégralité de la juste valeur 
restante de l’instrument sous-jacent permet à l’entité financière de comptabiliser, au 
titre de cette exposition CDS, la valeur marchande qui a déjà été perdue et tous 
recouvrements attendus.  

 
Ainsi, la perte en cas de défaut (PCD) pour les entités financières qui utilisent 
l’approche NI (avancée ou fondation) doit être fixée à 100 % pour de telles 
transactions417. Les entités financières appliquant l’approche standard devraient 
utiliser la pondération des risques d’une transaction non garantie. Pour ce qui est 
des dérivés sur actions, options sur obligations, mises/prises en pension de titres, 
etc., référencés sur une même société, s’il existe un lien juridique entre la 
contrepartie et la société sous-jacente et qu’un risque spécifique de corrélation 
défavorable a été identifié, l’exposition en cas de défaut est égale à la valeur de la 
transaction dans l’hypothèse d’une défaillance soudaine sur le titre sous-jacent. 
Dans la mesure où le modèle réutilise des calculs de risques de marché effectués 
au préalable (aux fins de l’exigence de fonds propres supplémentaire) et qui 
contiennent déjà une hypothèse PCD, celle-ci doit être ici fixée à 100 %. 

 
                                                
417  Il convient de noter que des recouvrements sont également possibles sur l’instrument sous-jacent. Les 

exigences de fonds propres pour une telle exposition sous-jacente doivent être calculées conformément 
aux dispositions de Bâle II, sans réduction pour le CDS qui introduit un risque de corrélation défavorable. 
Généralement, cela signifie qu’une telle exposition sous-jacente recevra la pondération de risque et le 
traitement de fonds propres associé à une transaction non garantie (assimilant cette exposition sous-
jacente à une exposition de crédit non garantie). 
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Contrôles internes : intégrité du processus de modélisation 
 
59. D’autres exigences opérationnelles sont axées sur les contrôles internes 

nécessaires pour garantir l’intégrité des intrants du modèle; elles portent plus 
précisément sur l’information relative aux transactions, les données de marché 
historiques, la fréquence de calcul et les modèles d’évaluation utilisés pour mesurer 
l’EPA. 

 
60. Le modèle interne doit refléter de manière rapide, exhaustive et prudente les 

conditions et spécifications d’une transaction. Ces conditions recouvrent 
notamment, mais pas uniquement, les montants notionnels des contrats, 
l’échéance, les actifs de référence, les seuils concernant les sûretés, les accords de 
marge, les accords de compensation, etc. Ces conditions et spécifications doivent 
être inscrites dans une base de données sécurisée faisant l’objet d’une vérification 
systématique périodique. Pour être reconnus, les accords de compensation doivent 
être approuvés par le service juridique, qui vérifie leur certitude juridique et leur 
caractère exécutoire, et être inscrits dans la base de données par une unité 
indépendante. La saisie des conditions et spécifications des transactions dans le 
modèle interne doit également faire l’objet d’un audit interne, et des procédures 
formelles de concordance entre le modèle interne et les systèmes de données 
sources doivent être en place pour vérifier en permanence que ces conditions et 
spécifications sont reflétées correctement, ou à tout le moins prudemment, dans 
l’EPA. 

 
61. Quand le modèle d’EPA effective est calibré à l’aide de données de marché 

historiques, l’entité financière doit utiliser des données de marché courantes pour 
calculer ses expositions courantes et des données historiques couvrant au moins 
trois ans pour estimer les paramètres du modèle. Une autre solution consisterait à 
utiliser des données de marché implicites pour estimer les paramètres du modèle. 
Dans tous les cas, les données doivent être mises à jour sur une base trimestrielle, 
voire plus fréquemment si les conditions de marché le justifient. Pour calculer l’EPA 
effective par un scénario calibré de tensions, l’entité financière doit aussi utiliser des 
données historiques couvrant 3 années comportant une période de tensions sur les 
primes CDS418 des contreparties de l’entité financière ou des données de marché 
implicites tirées d’une période de tensions appropriée. Le processus suivant sera 
utilisé pour évaluer l’adéquation du calibrage des tensions. 

 
L’entité financière doit démontrer, au moins une fois par trimestre, que la période de 
tensions coïncide avec une période de hausse des primes CDS ou autres primes 
de risque, telles que les primes des prêts ou des obligations d’entreprise, pour un 
ensemble représentatif de contreparties dont la prime est négociée. Lorsqu’on ne 
dispose pas de données adéquates sur les primes de risque pour une contrepartie 
donnée, l’entité financière devrait attribuer à cette contrepartie une prime de risque 
spécifique en lien avec son profil (région géographique, notation interne et domaine 
d’activité). 
 

                                                
418 « CDS » est l’acronyme utilisé faisant référence aux swaps de défaut de crédit. 
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Le modèle d’exposition commun à toutes les contreparties doit utiliser des données, 
soient historiques, soient implicites, qui couvrent la période de tensions sur le crédit, 
selon une approche compatible avec la méthode utilisée pour calibrer le modèle 
d’EPA effective avec les données courantes. 
 
Pour évaluer l’efficacité du calibrage des tensions pour l’EPA effective, l’entité 
financière doit créer plusieurs portefeuilles de référence vulnérables aux mêmes 
grands facteurs de risque que ceux auxquels elle est exposée. L’exposition à ces 
portefeuilles de référence doit être calculée à partir : 

 
a) des positions courantes au prix du marché, de la volatilité et des corrélations 

en période de tensions, et des autres intrants de modèle pertinents observés 
pendant la période de tensions de 3 ans; et 

b) des positions courantes évaluées sur la base des prix du marché à la fin de la 
période de tensions, de la volatilité en période de tensions, des corrélations 
en cas de tensions et des autres intrants de modèle pertinents observés 
pendant la période de tensions de 3 ans. L’Autorité peut ajuster le calibrage 
des tensions si les expositions à ces portefeuilles de référence divergent 
sensiblement. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsque deux méthodes de calibrage différentes sont utilisées pour des paramètres différents à 
l’intérieur du modèle de l’EPA effective, l’Autorité s’attend à ce que les groupes de mise au point 
et de validation du modèle de l’entité financière fournissent une justification documentée sur le 
choix des méthodes de calibrage incluant une évaluation du risque du modèle. 
 

 
 61(i). Pour qu’une entité financière puisse comptabiliser dans ses calculs d’ECD pour les 

dérivés de gré à gré, l’effet des sûretés (autres que des liquidités) libellées dans la 
même devise que l’exposition elle-même, elle doit modéliser la sûreté conjointement 
avec l’exposition. Si elle n’est pas à mesure de le faire, elle doit utiliser des décotes 
conformes à l’approche standard globale, c’est à dire des décotes internes fondées 
sur ses propres estimations ou des décotes prudentielles standards. 

  
 61(ii). Si le modèle interne inclut l’effet des sûretés sur les fluctuations de la valeur 

marchande de l’ensemble de compensation, l’entité financière doit modéliser les 
sûretés (hors liquidités) libellées dans la même devise que l’exposition elle-même 
conjointement avec l’exposition dans ses calculs d’ECD pour les mises/prises en 
pension de titres. 

 
62. Le modèle EPA (ainsi que tout changement qui lui est apporté) doit être validé de la 

même façon qu’un modèle interne, selon un processus exposé clairement dans les 
politiques et procédures de l’établissement. Ce processus doit préciser le type de 
tests nécessaires pour garantir l’intégrité du modèle et identifier les conditions dans 
lesquelles les hypothèses ne sont pas respectées, ce qui pourrait entraîner une 
sous-estimation de l’EPA. Il doit examiner l’exhaustivité du modèle EPA, en vérifiant, 
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par exemple, qu’il couvre tous les produits créant une exposition significative au 
RCC. 

 
63. L’utilisation d’un modèle interne pour estimer l’EPA et, incidemment, le montant de 

l’exposition ou l’ECD correspondant aux positions soumises à une exigence de 
fonds propres au titre du RCC est subordonnée à l’autorisation écrite de l’Autorité. 
Les autorités de contrôle du pays d’origine et des pays d’accueil des banques ou 
des entités financières qui exercent des activités de négociation significatives dans 
de nombreuses juridictions agissent en coopération pour garantir l’efficacité de la 
procédure d’autorisation écrite. 

 
64. Le Comité de Bâle formule des recommandations concernant l’utilisation de 

modèles internes pour estimer certains paramètres de risque et établir les exigences 
minimales de fonds propres correspondantes, comme il l’avait déjà fait dans des 
documents précédents. L’Autorité exigera des entités financières souhaitant avoir 
recours à des modèles internes pour estimer l’EPA qu’elles répondent à des 
exigences similaires, en ce qui concerne, par exemple : l’intégrité du système de 
gestion des risques; les compétences du personnel qui utilisera ces mesures, dans 
les domaines opérationnels et les fonctions de contrôle; la précision des modèles; 
la rigueur des contrôles internes exercés sur les procédures internes concernées. 
Les entités financières devront, par exemple, démontrer qu’elles remplissent les 
critères généraux imposés par le Comité de Bâle aux établissements souhaitant 
utiliser des modèles internes pour évaluer les expositions aux risques de marché, 
transposés, cette fois, à l’estimation du RCC419. 

 
65. Les dispositions portant sur la surveillance prudentielle fournissent de l’information 

générale et des recommandations précises relatives aux aspects du RCC qui ne 
seraient pas intégralement couverts par le processus défini aux Chapitres 3 à 8 de 
la ligne directrice. 

 
66. Il n’est pas spécifié de forme particulière pour le modèle interne utilisé. Bien qu’il 

soit décrit ici comme un modèle de simulation, d’autres types de modèles sont 
admis, y compris les modèles analytiques, sous réserve qu’ils aient été approuvés 
par l’Autorité et qu’ils fassent l’objet d’un réexamen périodique. Les entités 
financières souhaitant être autorisées à utiliser un modèle interne qui ne repose pas 
sur des simulations doivent prouver à l’Autorité que ce dernier répond à toutes les 
exigences opérationnelles. 

 
67. Une entité financière admise à compenser des transactions doit disposer de 

procédures internes lui permettant de vérifier, avant d’inclure une transaction dans 
un ensemble de compensation, que cette dernière relève bien d’un contrat 
juridiquement valide et qui répond aux exigences applicables selon : les dispositions 
des paragraphes 96(i) à 96(v) de la présente annexe, les sections de la ligne 
directrice relatives aux techniques d’atténuation du risque; ou des règles sur la 
compensation entre produits énoncées dans la présente annexe. 

 

                                                
419  Voir la section 8.4. 
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68. Une entité financière ayant recours à des sûretés pour atténuer le RCC doit disposer 
de procédures internes lui permettant de vérifier, avant de prendre en compte les 
effets des sûretés dans ses calculs, que ces dernières répondent aux exigences de 
certitude juridique exposées aux paragraphes 109 à 210 inclusivement du 
Chapitre 4 de la ligne directrice. 

 
 69. à 90.  Paragraphes retirés – antérieurement adressés aux entités financières autorisées à 

utiliser la méthode standard pour calculer les fonds propres réglementaires. 
 
 91. à 96.  Paragraphes retirés – antérieurement adressés aux entités financières autorisées à 

utiliser la méthode de l’exposition courante pour calculer les fonds propres 
réglementaires. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Tel que mentionné dans la ligne directrice aux paragraphes 97, les exigences de fonds propres 
pour l’AEC devraient être en vigueur à partir du 1er janvier 2013. Toutefois, afin que la mise en 
œuvre de ces dispositions soit harmonisée au niveau national et international, celle-ci prendra 
effet progressivement de 2014 à 2019, et les entités touchées devront choisir l’une des deux 
méthodes de calcul présentées ci-dessous.  
 
L’Autorité tient à souligner également que, bien que la couverture du risque de marché n’entre 
pas dans le calcul de l’exigence de fonds propres pour l’AEC, les instruments de couverture du 
risque de marché qui servent à atténuer le risque de l’AEC, et qui sont gérés comme tels, 
n’occasionnent aucune exigence de fonds propres pour risque de marché. 
 
Ainsi, l’entité doit calculer les actifs pondérés des risques (APR) pour AEC selon l’une des deux 
options suivantes afin d’établir ses ratios des fonds propres de la catégorie 1A, de la 
catégorie 1 et du total des fonds propres, entre le 1er janvier 2014 et le 31 décembre 2018. 
 
Option 1 : 
 

Ratio de FP de la catégorie 1A =  
Fonds propres de la catégorie 1A

APR pour les fonds propres de la catégorie 1A
 

 

𝑅atio de FP de la catégorie 1 =  
Fonds propres de la catégorie 1

APR pour les fonds propres de la catégorie 1
 

 

Ratio du total des FP =  
Total des fonds propres 

APR pour total des fonds propres 
 

où : 
 

APR pour FP de la catégorie 1A = 

APR (hors AEC) + APR(AEC) ∗ Facteur scalaire des FP de catégorie 1A 
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APR pour FP de la catégorie 

=  APR (hors AEC) + APR(AEC) ∗ Facteur scalaire des FP de catégorie 1 

 
APR pour total des FP =  APR (hors AEC) + APR(AEC) ∗ Facteur scalaire du total des FP 

Les facteurs scalaires des trois catégories de fonds propres varieront d’une année à l’autre et 
sont présentés dans le tableau ci-dessous. 
 
 

 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

FP catégorie 1A 0,57 0,64 0,64 0,72 0,80 1,00 

FP catégorie 1 0,65 0,71 0,71 0,77 0,83 1,00 

Total des FP  0,77 0,77 0,77 0,81 0,86 1,00 

 
Après 2019, le facteur scalaire sera de 1,00 (c’est-à-dire que les règles de la ligne directrice ne 
changeront plus). 
 
Option 2 : 

Ratio de FP de la catégorie 1A =  
Fonds propres de la catégorie 1A

APR pour total des fonds propres 
 

 

Ratio de FP de la catégorie 1 =  
Fonds propres de la catégorie 1

APR pour total des fonds propres 
 

 

Ratio du total des FP =  
Total des Fonds propres 

APR pour total des fonds propres 
 

 
où : 
 

APR pour total des FP =  APR (hors AEC) + APR(AEC) ∗ Facteur scalaire du total des FP 
 

 
vii. Exigence de fonds propres en regard du risque d’ajustement d’évaluation de 

crédit (AEC) 
 
97. Outre l’exigence de fonds propres en regard du risque de contrepartie déterminée 

sur la base des approches standard ou notations internes (NI) du risque de crédit, 
une entité financière doit ajouter une exigence visant à couvrir le risque de pertes, 
en valeur marchande, résultant du risque de contrepartie attendu (de telles pertes 
étant dénommées « ajustement d’évaluation de crédit (AEC) ») sur les dérivés de 
gré à gré. L’exigence en regard d’AEC sera calculée de la manière indiquée ci-
après, selon la méthode de calcul que l’entité financière aura été autorisée à utiliser 
pour ses exigences de fonds propres en regard du risque de contrepartie et du 
risque spécifique de taux d’intérêt. Une entité financière n’est pas tenue d’inclure 
dans cette exigence : 

 
i. les transactions effectuées avec une contrepartie centrale (CC); 
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ii. les cessions temporaires de titres, sauf si l’Autorité juge que les expositions 
aux pertes découlant de ces cessions temporaires de titres sont importantes.  

 
A. Entités financières autorisées à utiliser la méthode des modèles 

internes (MMI) et un modèle VaR pour le calcul du risque spécifique de 
taux d’intérêt420 sur obligations : Exigence avancée en regard du risque 
AEC  

 
98. Les entités financières utilisant la méthode MMI pour le risque de contrepartie et 

appliquant les modèles internes pour le risque spécifique de taux d’intérêt sur 
obligations doivent calculer cette exigence de fonds propres supplémentaire en 
modélisant l’incidence des variations des primes de risque des contreparties sur 
l’AEC de toutes les contreparties sur dérivés de gré à gré ainsi que sur les 
couvertures AEC éligibles conformément aux paragraphes 102 et 103 de la 
présente annexe, en recourant au modèle VaR utilisé par l’entité financière pour les 
obligations. Ce modèle VaR prend uniquement en compte la variation des primes 
de risque des contreparties et non la sensibilité du AEC à l’évolution des autres 
facteurs de marché, tel que la variation de la valeur du sous-jacent (titre de propriété, 
produit de base, devise ou taux d’intérêt). Quelle que soit la méthode d’évaluation 
comptable qu’une entité financière utilise pour déterminer l’AEC, le calcul de 
l’exigence de fonds propres correspondante doit reposer, pour l’AEC de chaque 
contrepartie, sur la formule suivante : 

 

𝐴𝐸𝐶 =  (𝑃𝐶𝐷𝑀𝑘𝑡) ∑ 𝑀𝑎𝑥

𝑇

𝑖=1

(0; exp (− 
𝑆𝑖−1 x 𝑡𝑖−1

𝑃𝐶𝐷𝑀𝑘𝑡
)

−  exp (−
𝑆𝑖 x 𝑡𝑖

𝑃𝐶𝐷𝑀𝑘𝑡
)) x (

𝐸𝐴𝑖−1 x 𝐷𝑖−1 + 𝐸𝐴𝑖  x 𝐷𝑖

2
) 

 
où : 

 

• 𝑡𝑖 correspond à l’intervalle de temps pour la ie réévaluation commençant à 
𝑡0=0 

• 𝑡𝑇 correspond à l’échéance contractuelle la plus longue entre tous les 
ensembles de compensation (« netting sets ») définie avec la contrepartie 

• 𝑆𝑖 correspond à la prime de risque (credit spread) de la contrepartie à un 
intervalle « 𝑡𝑖 » utilisé pour calculer l’AEC de cette dernière. Lorsque la prime 
de risque du swap pour défaut de crédit (CDS421) de la contrepartie est 
disponible, celle-ci doit être utilisée. Cependant, lorsque cette prime n’est pas 
disponible, l’entité financière peut utiliser une variable de substitution 
appropriée qui tient compte de la note de crédit, du secteur d’activité ainsi que 
de la région géographique de la contrepartie. 

                                                
420  Modèle VaR s’entend de l’approche de modèle interne appliquée au risque de marché. 
421 Pour les fins de la présente, l'acronyme « CDS » sera utilisé dans le texte afin de faire référence à 

l'expression anglaise Credit Default Swap. 
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• PCDMkt correspond à la perte en cas de défaut de la contrepartie. Elle devrait 
être fonction de la prime d’un instrument de marché de la contrepartie (ou, si 
la prime n’est pas disponible, sur une variable de substitution appropriée qui 
tienne compte de la note de crédit, du secteur d’activité ainsi que de la région 
géographique de la contrepartie). Il convient de souligner que ce PCDMKT qui 
entre dans le calcul de l’exigence de fonds propres pour le l’AEC n’est pas le 
même que celui qui est déterminé pour calculer la PCD liée au risque de 
contrepartie dans l’approche NI. Dans le présent cas, PCDMKT est une 
évaluation de marché plutôt qu’une estimation interne. 

• le premier facteur de la somme représente une approximation de la probabilité 
marginale, implicite dans le marché, d’un défaut survenant entre 𝑡𝑖−1 et 𝑡𝑖. La 
probabilité de défaut implicite dans le marché (nommée aussi probabilité dans 
une hypothèse de neutralité à l’égard du risque), qui représente le prix de 
marché de l’achat de protection contre un défaut, est généralement différente 
de la probabilité dans le monde réel; 
 

• 𝐸𝐴𝑖 correspond à l’exposition attendue de la contrepartie au moment de la 
réévaluation à ti, telle que définie au paragraphe 30 de la présente annexe, 
dans laquelle les expositions des différents ensembles de compensation pour 
ladite contrepartie s’ajoutent, et pour laquelle l’échéance la plus longue de 
chaque ensemble est déterminée par l’échéance contractuelle la plus longue 
au sein de l’ensemble. 

• Di correspond au facteur d’actualisation sans risque au temps ti, où Do = 1 
 
99. L’entité financière devrait utiliser la formule ci-dessus comme base pour tous les 

intrants de la VaR autorisée, sous l’approche MMI, aux fins du calcul des fonds 
propres requis pour l’AEC d’une contrepartie. Par exemple, lorsque ce modèle 
recalcule intégralement les prix, alors la formule doit s’appliquer directement. Par 
contre, s’il est basé sur la sensibilité des primes de risque à des durées données, 
l’entité financière doit utiliser la formule suivante pour chaque sensibilité422 : 

  

 1 1 1 1
i

 
CS01 Réglementaire 0,0001 ex

 x  x  x 
 x  x p  *

2

i i i i i i
i

Mkt

S t EA D EA D
t

PCD

− − + +
  − 

= −   
  

 

 
  

Si le modèle de la VaR autorisé utilise plutôt la sensibilité des primes de risque pour 
des variations parallèles des primes de risque (CS01 réglementaire ou Regulatory 
CS01), l’entité financière doit utiliser la formule suivante423: 

                                                
422  Ce calcul considère des probabilités marginales de défaut positives avant et après un intervalle de temps 

t. Cela est valide pour tout i<T. Pour i = T, on la formule correspondante est la formule suivante : 

1 1
 

x x  x 
 x  

   
01  é 0,0001   .

2
x T T T T T T

T T

Mkt

S t EA D EA D
CS r glementaire t exp

PCD

− −
  + 

= −   
  

 

423  Ce calcul considère des probabilités marginales de défaut positives. 
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1 1 1 1

1

1

 x  x  x  x 
 x  x  x CS01 Réglementaire 0,0001  exp exp

2

T
i i i i i i i i

i i

i Mkt Mkt

S t S t EA D EA D
t t

PCD PCD

− − − −
−

=

     + 
= − − −            


 

 
Si le modèle de VaR autorisé par l’Autorité utilise des sensibilités de second ordre 
(Gamma), aux variations des primes de risques, les valeurs Gamma doivent être 
calculées en utilisant la formule de l’AEC méthode avancée du paragraphe 98. 

 
Les entités financières qui utilisent la méthode simplifiée pour les dérivés de gré à 
gré assortis de sûretés (paragraphe 41 de la présente annexe) doivent calculer leur 
exigence de fonds propres en regard du risque AEC en appliquant la formule décrite 
au paragraphe 98 dans l’hypothèse d’un profil d’exposition attendue (EA) constant, 
EA correspondant à l’exposition positive attendue effective, selon la méthode 
simplifiée, pour la plus longue de ces deux durées : i) la moitié de la durée de vie la 
plus longue dans l’ensemble de compensation; ou ii) la durée de vie moyenne 
pondérée par les montants notionnels de toutes les transactions figurant dans 
l’ensemble de compensation. 

 
Lorsqu’une entité financière est autorisée à utiliser la méthode des modèles internes 
(MMI) pour la majeure partie de ses activités, mais qu'elle utilise l’approche standard 
pour le risque de contrepartie (AS-RCC) pour certains de ses portefeuilles de petite 
taille - tout en ayant l’autorisation de recourir à des modèles internes de risque de 
marché pour le risque spécifique de taux d’intérêt sur les obligations – l’entité 
financière inclura ces ensembles de compensation non MMI dans l’exigence de 
fonds propres en regard du risque AEC conformément au paragraphe 98 (AEC 
avancée), à moins que l’Autorité précise que le paragraphe 104 (AEC standard) 
s’applique à ces portefeuilles.  
 
Les compensations ne relevant pas de la méthode MMI sont incluses dans 
l’évaluation des fonds propres pour l’AEC avancé, où l'EA est présumée conserver 
un profil constant et correspondre à l’exposition en cas de défaut (ECD) calculée 
par l’AS-RCC pour la plus longue de ces deux durées : a) la moitié de la durée de 
vie la plus longue dans l’ensemble de compensation; ou b) la durée de vie moyenne 
pondérée par les montants notionnels de toutes les transactions figurant dans 
l’ensemble de compensation. La même approche s’applique lorsque le modèle MMI 
ne produit pas un profil EA. 
 
Pour les expositions à certaines contreparties, le modèle VaR autorisé par l’Autorité 
pour le calcul des risques de marché peut ne pas tenir compte du risque de variation 
de la prime de risque, parce qu’il ne reflète pas adéquatement le risque spécifique 
des instruments de dette émis par la contrepartie. Pour de telles expositions, l’entité 
financière n’est pas autorisée à utiliser l’exigence avancée en regard du risque AEC. 
L’entité financière doit recourir à l’AS-RCC définie au paragraphe 104. Seules les 
expositions aux contreparties pour lesquelles l’Autorité a autorisé l’entité financière 
à modéliser le risque spécifique des instruments de dette peuvent être prises en 
compte dans l’exigence avancée en regard du risque AEC.  
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100. L’exigence de fonds propres requis pour le risque AEC de la contrepartie couvre les 
risques généraux et spécifiques liés aux primes de risques incluant la VaR en 
période de tensions (sVaR), mais en excluant l’IRC424. Le chiffre de VaR devrait être 
déterminé conformément aux normes quantitatives décrites au 
paragraphe 718 (lxxvi)425 de la présente ligne directrice soit la somme de (a) la 
composante VaR en période normale et de (b) la composante VaR en période de 
tensions. 

 
a) Pour calculer la VaR en période normale, il faut utiliser le calibrage courant 

des paramètres pour l’exposition attendue (EA). 
b) Pour calculer la VaR en période de tensions, il faut utiliser les profils EA futurs 

des contreparties (selon le calibrage des paramètres d’exposition en période 
de tensions défini au paragraphe 61 de la présente annexe). La période de 
tensions pour les paramètres liés à la prime de crédit devrait être l’année de 
tension la plus extrême au sein de la période réglementaire de 3 ans utilisée 
pour les paramètres d’exposition426. 

 
101. Cette exigence supplémentaire pour le risque d’AEC est une exigence de fonds 

propres à part entière de risque de marché. Elle est calculée selon la formule AEC 
du paragraphe 98 pour l’ensemble des contreparties sur les dérivés de gré à gré, 
garanties et non garanties ainsi que sur les couvertures AEC éligibles. Toutefois, 
l’entité financière ne devrait pas compenser les exigences de fonds propres requis 
en regard du risque AEC avec d’autres instruments figurant dans son bilan (sauf 
indication contraire). 

 
102. Seules les couvertures utilisées aux fins d’atténuer le risque AEC et gérées comme 

telles sont éligibles à l’inclusion dans le modèle VaR utilisé pour calculer l’exigence 
ci-dessus ou l’exigence standard définie au paragraphe 104. Par exemple, si une 
entité financière a conclu un swap de défaut de crédit (CDS) d’un émetteur et que 
cet émetteur est aussi une contrepartie de l’entité financière sur le marché gré à gré, 
mais que le CDS n’est pas géré comme couverture du risque AEC, alors le CDS ne 
peut pas compenser l’AEC dans le calcul de l’exigence indépendante en regard du 
risque AEC.  

 
103. Les seules couvertures éligibles pour le calcul de l’exigence en regard du risque 

AEC en application des paragraphes 98 ou 104 sont les CDS (conditionnels ou non) 
sur signature unique, d’autres instruments de couverture équivalents directement 
référencés sur la contrepartie et les CDS indiciels. Dans le cas des CDS indiciels, 
les restrictions ci-après s’appliquent : 

 
• L’écart de base entre la prime de risque d’une contrepartie et la prime de 

risque de la couverture indicielle doit être pris en compte dans la VaR. Cette 

                                                
424 IRC fait référence aux exigences de fonds propres pour les risques de défaut et de migrations sur les 

positions qui sont incluses dans le risque spécifique. Voir Annexe 8-VI de la ligne directrice. 
425 Fait référence à la somme de la VaR et de la sVaR. 
426 À noter que le multiplicateur par 3 inhérent à l’estimation de la VaR et de la sVaR d’une obligation 

s’appliquera à ces calculs. 
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obligation s’applique aussi aux cas où une variable de substitution est utilisée 
pour la prime d’une contrepartie, car, dans ce cas, le risque idiosyncrasique 
doit être pris en compte. Pour toutes les contreparties sans prime de risque 
disponible, l’entité financière doit estimer l’écart de base en utilisant une série 
temporelle raisonnable sur un échantillon représentatif de signatures 
analogues pour lesquelles il existe une prime. 

• Si la prise en compte de l’écart de base ne donne pas satisfaction à l’Autorité, 
alors l’entité financière n’est autorisée à comptabiliser que 50 % du montant 
notionnel des couvertures indicielles dans la VaR. 

 
Les autres types de couvertures du risque de contrepartie ne doivent pas entrer 
dans le calcul de l’exigence de fonds propres en regard du risque AEC, et l’entité 
financière doit les traiter comme tout autre instrument aux fins du calcul des fonds 
propres réglementaires. Les CDS par tranches ou qui offrent une protection 
contre les pertes au ne défaut ne sont pas des couvertures AEC éligibles. Les 
couvertures éligibles qui sont incluses dans l’exigence de fonds propres AEC 
doivent être exclues du calcul de l’exigence pour risques de marché de l’entité 
financière. 

 
B. Toutes les autres entités financières : exigence standard à l'égard du 

risque d’AEC  
 
104.  Lorsque l’entité financière n’a pas les autorisations requises pour utiliser le 

paragraphe 98 ci-dessus afin de calculer son exigence en regard du risque AEC, 
elle doit calculer une exigence sur son portefeuille en utilisant la formule suivante : 

 

( ) ( )
2

2
2 =  x  x  x  x  x  x  x  x  x 2,  x  x  x 33 0,5 0,75total hedge total hedge

i i i i i ind ind ind i i i i i

i ind i

K h w EE ECD EE B w EE B w EE ECD EE B
 

− − + − 
 
  

 

où :  
 

• h correspond à un horizon d'un (1) an (h =1) 

• Wi correspond à la pondération applicable à la contrepartie « i ». Cette 
contrepartie doit être assignée à l’une des sept pondérations pour le risque du 
tableau ci-dessous, en fonction de sa notation externe. Lorsqu'une 
contrepartie n’a pas de notation externe, l’entité financière doit, avec 
l’autorisation de l’Autorité, faire correspondre sa notation interne de la 
contrepartie à une notation externe. Si l’entité financière n’a pas de système 
de notation approuvé, toutes les contreparties non notées se verront attribuer 
un coefficient de pondération de 2.0 % 

• ECDi
total correspond à l’exposition (ECD) en cas de défaut qui est applicable à 

la contrepartie « i » (sur tous les ensembles de compensation) incluant les 
effets des sûretés conformément aux règles existantes (suivant les approches 
MMI, ou l’AS-RCC selon les cas) applicables au calcul par l’entité financière 
des exigences de fonds propres pour le risque de contrepartie. Pour les entités 
financières n’utilisant pas la méthode MMI, l’exposition devrait être actualisée 
en appliquant le facteur (1–Exp (-0.05 x EEi))/(0.05 x EEi). Pour les entités 
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financières utilisant l’approche MMI, ce facteur d’actualisation n’a pas à être 
appliqué puisqu'il est déjà inclus dans EEi. 

• Bi correspond au montant notionnel (principal) de la couverture achetée par 
CDS portant une signature unique (correspondant au montant total si plus 
d’une position) référencée à la contrepartie « i » et utilisé pour couvrir le risque 
AEC. Ce montant devrait être actualisé par le facteur applicable de (1–Exp (-
0.05 x EEi hedge))/(0.05 x EEi hedge). 

• Bind correspond au montant notionnel total d’un ou plusieurs CDS indiciels 
achetés pour couvrir le risque AEC. Ce notionnel devrait être actualisé en 
utilisant le facteur suivant (1–Exp (-0.05 x EEind.))/(0.05 x EEind.). 

• Wind correspond à la pondération applicable aux couvertures indicielles. 
L’entité financière doit classifier chacun de ces indices dans l’une des 
sept catégories de pondérations Wi basé sur la prime de risque moyenne de 
l’indice « ind » 

• EEi correspond à l’échéance effective des transactions avec la contrepartie 
« i ». Pour les entités financières utilisant l'approche MMI, EEi est calculé 
comme au paragraphe 38 de la présente annexe. Pour les entités financières 
qui n’utilisent pas l’approche MMI, EEi est l’échéance moyenne pondérée par 
les montants notionnels, telle que mentionnée à la troisième puce du 
paragraphe 320 de la présente ligne directrice. Toutefois, à cette fin, EEi ne 
devrait pas être limité à un maximum de 5 ans. 

• EEihedge correspond à l’échéance de couverture de l’instrument avec un 
montant notionnel 𝐵𝑖 (Il faut faire le total des quantités de EEihedge x 𝐵𝑖 s’il y a 
plusieurs positions de couvertures pour la contrepartie i). 

• EEind correspond à l’échéance de la couverture indicielle « ind ». Lorsqu’il y a 
plus d’un indice, il correspond à l’échéance moyenne pondérée par les 
montants notionnels. 

 
Pour toute contrepartie qui est déjà incluse dans l’indice sur lequel le CDS est utilisé 
pour couvrir le risque de contrepartie, le montant notionnel attribuable à cette 
signature unique (conformément à sa pondération dans l’indice) pourrait, avec 
l’autorisation préalable de l’Autorité, être déduit du montant notionnel du CDS 
indiciel et traité comme une couverture sur signature unique (Bi) référencée sur la 
contrepartie, avec une échéance basée sur celle de l’indice. Les pondérations sont 
incluses dans le tableau ci-dessous et sont basées sur la notation externe de la 
contrepartie427. 

 

                                                
427  La classification retenue ici, à titre d’exemple, est celle de Standard & Poor’s; les notations d’un autre 

organisme externe d’évaluation du crédit reconnu pourraient être également utilisées de manière 
équivalente. Les notations mentionnées ici ne traduisent donc pas la préférence du Comité pour un 
organisme donné et ne comportent aucun jugement de valeur.  
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Notation de crédit Pondération Wi/Wind. 

AAA 0,7 % 

AA 0,7 % 

A 0,8 % 

BBB 1 % 

BB 2 % 

B 3 % 

CCC 10 % 

 
Calcul des exigences de fonds propres agrégées en regard des risques de 
contrepartie et d’AEC 
 
105. Ce paragraphe porte sur l’agrégation des exigences en regard du risque de défaut 

et du risque AEC pour calculer les pertes potentielles sur les évaluations aux prix 
du marché. À noter que l’encours des expositions en cas de défaut (ECD) dont il est 
question, ci-après, s’entend, déduction faite des pertes réalisées au titre du risque 
d’AEC, conformément au paragraphe 9 de la présente annexe, qui concerne tous 
les éléments indiqués en a) et b) ci-dessous. Dans ce paragraphe, « l’exigence de 
fonds propres MMI » se rapporte à l’exigence de fonds propres pour risque de défaut 
lié au risque de contrepartie sur la base des actifs pondérés des risques APR), qu’on 
obtient en multipliant l’encours d’ECD de chaque contrepartie dans l’approche MMI 
par la pondération de risque de crédit applicable (dans les approches standard ou 
NI), et en faisant le total pour l’ensemble des contreparties. De même, « l’exigence 
pour l’approche standard » se rapporte aux exigences pour risque de défaut, 
lorsque l’encours d’ECD pour toutes les contreparties figurant dans le portefeuille 
est déterminé, selon l’AS-RCC. 

 
Entités financières autorisées à utiliser la méthode des modèles internes (MMI) et 
un modèle interne de risque de marché pour le calcul du risque spécifique de taux 
d’intérêt sur obligations 
 
Lorsqu’une entité financière est autorisée à utiliser la méthode des modèles internes 
(MMI) et un modèle interne pour les risques de marché pour le calcul du risque spécifique 
de taux d’intérêt sur ses obligations, l’exigence de fonds propres totale, en regard de son 
risque de contrepartie; correspond à la somme des composantes suivantes: 
 
a) Le montant le plus élevé entre: 

 
i. son exigence de fonds propres MMI basée sur le calibrage courant des 

paramètres pour l’exposition en cas de défaut (ECD); et  
ii. son exigence MMI basée sur la calibration des paramètres en période de 

tensions pour l'ECD.  
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Une entité financière utilisant l’approche NI devrait calculer les pondérations de risque 
appliquées aux expositions sur dérivés de gré à gré en fixant à 1 l’ajustement d’échéance 
en fonction des PD et de EE (paragraphe 272 de la ligne directrice), à condition qu’elle 
puisse démontrer à l’Autorité que son modèle VaR spécifique utilisant la méthode 
énoncée au paragraphe 98 considère les effets des révisions de notation. Dans le cas 
contraire, elle devrait appliquer la fonction complète d’ajustement d’échéance selon la 
formule suivante : 
 

( )  x 1 2,5

1 1, x5  

EE b

b

+ −

−
428. 

 
b) L’exigence avancée de fonds propres en regard du risque AEC déterminée 

conformément aux paragraphes 98 à 103. 
 

Cependant, lorsque l’entité financière est autorisée à utiliser la méthode des 
modèles internes (MMI), mais pas le modèle VaR pour calculer le risque spécifique 
de taux d’intérêt sur ses obligations, l’exigence de fonds propres totale de cette 
dernière, en regard de son risque de contrepartie, correspond à la somme des 
composantes suivantes : 

 
i. le montant le plus élevé entre: 

 
• l’exigence de fonds propres MMI basée sur le calibrage courant des 

paramètres pour l’exposition en cas de défaut (ECD); et 

• son exigence MMI basée sur le calibrage des paramètres en période 
de tensions pour l'ECD. 

 
ii. l’exigence standard en regard du risque AEC déterminée au paragraphe 104. 

 
Pour toutes les autres entités financières, le total de l’exigence de fonds propres de 
celles-ci en regard de leur risque de contrepartie correspond à la somme des deux 
composantes suivantes : 

 
a) la somme, pour toutes ses contreparties, de l’exigence de fonds propres 

fondée sur l’AS-RCC (selon l’approche suivie par l’entité financière à l’égard 
du risque de contrepartie), les expositions en cas de défaut étant déterminées 
par le paragraphe 91 de la présente annexe; 

b) l’exigence standard en regard du risque AEC déterminée au paragraphe 104. 
 

L’encours d’ECD pour une contrepartie donnée, sur un dérivé de gré à gré, désigne 
le montant le plus élevé entre zéro et la différence entre : 

 

                                                
428  EE est l’échéance effective et « b » correspond à l’ajustement d’échéance en fonction de la probabilité 

de défaut décrite au paragraphe 272 de la ligne directrice. 
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i. la somme des expositions en cas de défaut (ECD) sur tous les ensembles de 
compensation avec la contrepartie et 

ii. le risque AEC pour ladite contrepartie déjà comptabilisé en perte par l’entité 
financière (perte AEC). Cette perte AEC est calculée sans compensation avec 
un ajustement de l’évaluation des passifs (DVA ou debit valuation adjustment) 
déjà déduit des fonds propres conformément au paragraphe 75.  

Le montant des actifs pondérés en fonction des risques pour une contrepartie donnée sur 
dérivé de gré à gré, peut s’obtenir en appliquant le coefficient défini pour l’approche 
standard ou NI à l’encours d’ECD de la contrepartie. Cette réduction d’ECD sous l’effet 
des pertes AEC ne s’applique pas à la détermination de l’exigence en regard du risque 
d’AEC. 
 

 106. à 127. Paragraphes retirés – voir la plus récente version du dispositif pour les contreparties 
centrales aux paragraphes 192 à 211. 

 
viii. Approche standard du risque de contrepartie 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes qui suivent concernant 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 entités 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 différé429; 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 
 

                                                
429  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] 
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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 
marge430. 

 
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 aient 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 
les paragraphes 150 à 187 ci-dessous). 

  
134. Pour les besoins de l’adéquation des fonds propres, les entités financières sont 

autorisées à compenser des transactions (p. ex., lorsqu’elles déterminent la 

                                                
430  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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composante CR d’un ensemble de compensation) soumises à novation, en vertu de 
laquelle toute obligation d’une entité financière envers sa contrepartie de livrer une 
devise déterminée à une date donnée 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 entités 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’entité 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’entité 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 semblables431; 

 
(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’entité correspond à ce total net aux termes de : 

 
• la législation en vigueur dans le pays où la contrepartie est établie et, si 

une succursale étrangère d’une contrepartie est impliquée, la législation 
du pays où la succursale est implantée; 

• la loi qui régit les diverses transactions; et 

• la loi qui régit tout contrat ou accord requis pour effectuer la 
compensation.  

 
L’Autorité, si nécessaire après consultation des autres autorités 
réglementaires impliquées, doit être convaincue que la compensation 
est juridiquement valable selon chacune des législations concernées432. 

 
(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 

                                                
431  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. 

432  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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s’adapte aussi aux différentes mesures que peut avoir prises une entité 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’entité (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’entité doit de l’argent à la contrepartie, 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), définie au paragraphe 143 ci-dessous. À cette fin, la valeur de la sûreté non 
monétaire fournie par l’entité à sa contrepartie est augmentée, et la valeur de la 
sûreté non monétaire reçue par l’entité 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 entités 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’entité (l’entité 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 
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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 marge433. Ces mécanismes comprennent, par exemple, un 
« seuil », un « montant de transfert minimal » ou un « montant indépendant » 
indiqués dans des documents standards du secteur d’activité434, qui sont pris en 
compte dans le déclenchement d’un appel de MV435. 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. 

 
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’entité 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 entité 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 entité financière peut utiliser pour compenser son 
exposition au risque de défaut de la contrepartie. Le MSIN n’inclut pas les sûretés 

                                                
433  Voir, à l’Annexe 3-IV, les exemples illustrant l’effet des accords de marge standards sur la formule de 

l’AS-RCC. 
434  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. 

435  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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qu’une entité 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’entité. En ce qui concerne les montants indépendants, le MSIN tient compte 
de la différence entre le montant indépendant exigé pour l’entité 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 à l’entité, 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 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 
entité financière. Le résultat du calcul ne peut être inférieur à un plancher égal à 
zéro, c’est-à-dire que l’entité 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 .  
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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 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 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 C
multiplicateur 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.  
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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.  

 
152. Pour les opérations plus complexes pouvant compter plus d’un facteur de risque 

(p. ex., dérivés hybrides ou à sous-jacents multiples), les entités 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 entités 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 
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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 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 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 
entité 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 

( )type

iMF

iM iE iS
iT
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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, 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). 

iM iS

iE

iT
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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 sur taux d’intérêt pour une période débutant dans 
6 mois et expirant dans 12 mois 1 an436 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 annuel 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  et  représentent respectivement les périodes entre aujourd’hui et 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 

                                                
436  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

( )a

id

iS iE
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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 ouvrables437. 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’opération438. 

 
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 entités 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 binaires439 ou les contrats à terme à rachat cible, une entité 
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’entité 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 entités financières doivent utiliser le montant notionnel moyen « pondéré 

                                                
437  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. 

438  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] 

439  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] 

 

iS
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par le temps » pendant toute la durée jusqu’à l’échéance du swap comme 
montant notionnel de l’opération440.  

• 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 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 : 

 

 Position longue sur le facteur de 
risque principal441 

Position courte sur le facteur de 
risque principal442 

Instruments autres que 
des options ou des 

tranches de titres garantis 
par des créances (TGC) 

+1 -1 

 

                                                
440  [CBCB, QFP No 12] 
441  « 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. 
442  « 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. 

i

i
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 Acheté Vendu 

Options d’achat443 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 

i i i i

i i

P K T

T





 +
+ 

 
 

 ( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 

i i i i

i i

P K T

T





 +
− 

 
 

 

Options de vente 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 

i i i i

i i

P K T

T





 +
− − 

 
 

 ( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 

i i i i

i i

P K T

T





 +
+ − 

 
 

 

Ces équations utilisent les paramètres suivants, que les entités 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 entités 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 
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 : 

 

                                                
443  Dans ces équations, le symbole  représente la fonction de distribution cumulée normale standard. 

i

iP

iK

iT

i

i

( ) ( )
15

1 14 x  x 1 14 x Di iA
+

+ + ( ) ( )
15

1 14 x  x 1 14 x Di iA
−

+ +

iA

Di
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 Acheté Vendu 

Options 
d’achat444 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j

i i

i j

i i

P
T
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Options de 
vente 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j

i i

i j

i i

P
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K
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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








  +
   +

 +  + − 
 
 
 
 

 

 
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.  

 
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. 

 
                                                
444  Dans ces équations, le symbole  représente la fonction de distribution cumulée normale standard. 
 

i

( )a

iSF
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162.  Les dérivés qui font référence à l’écart de base entre deux facteurs de risque et 
sont libellés dans une devise unique445 (opération 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 distinct446 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 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 effectifs447 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 
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 

                                                
445  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. 

446  Au sein de cet ensemble de couverture, les positions longue et courte sont déterminées par rapport à la 
l’écart de base. 

447  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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10 jours ouvrables448. 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 dix jours 

ouvrables, de l’opération i449. 
 

• Pour les opérations avec accord de marge, la période de marge à risque 
minimale se détermine de la façon suivante450 : 

 
➢ au moins dix jours ouvrables pour les opérations sur dérivés non 

compensées de façon centralisée, sous réserve des accords de 
marge quotidiens; 

➢ 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 annexe451. 

 
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

PMàR
MF =  

 
où : 
                                                
448  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. 

449  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] 

450  La norme étend à l’AS-RCCles 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] 

451  Se reporter aux paragraphes 41(i), 41(ii) et 111 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. 

iM
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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 
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 MF


=   

 
où la notation  ,j ki Devise MB  désigne une opération de change sur la devise 
j appartenant à la tranche d’échéance k. 
 

( )a

i
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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 suivante452 : 
 

( ) ( )( ) ( )( ) ( )( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )
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=  
 

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=  

                                                
452  Les entités financières 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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 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 MF


=   

 
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). 
 

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 MF


=   

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=  
 

jHS

jHS

ji HS jHS
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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 
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 Entité 
 

= + − 
 
   

 
où : 
 

 
( )Crédit

k  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.  
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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 
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 prudent453 pour les traduire en estimations des 
volatilités individuelles. Les entités 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 Entité 
 

= + − 
 
   

 
où : 

                                                
453  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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( )Action

k  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 Notionnel

Action Action

k k kMajoration Entité SF Effectif=  
et 
 

( ) ( ) ( )
Notionnel  x  x 

k

Action Action type

k i i i

i Entité

Effectif d MF


= 
 

 
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 : 
 

( ) ( )

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 Type 
 

= + − 
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où : 
 

 
( )Base

j  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 MF


=   

 
 

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). 
 

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, les autorités nationales pourraient imposer aux 

j

ki Type
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entités 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 % 

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 
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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.454 
 
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.  

 
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 individuels455. 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’entité 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’entité détient une sûreté nette). Le 
second élément n’est différent de zéro que si l’entité 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’entité pour tous les ensembles de compensation auxquels s’applique l’accord 
de marge. La sûreté nette pouvant être fournie à l’entité 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 : 

                                                
454  CBCB, QFP, mars 2018, section 3.2. 
455  Le paragraphe 186 a été modifié aux termes de la page 5 des QFP du CBCB. 
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       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 
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. 

 

NSV
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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’entité 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’entité 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. 

 
189. Dans les cas où elle agit en tant que membre compensateur, l’entité 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’entité 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 entité 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) et 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’entité à une telle CC devront être 
couvertes par des fonds propres conformément aux paragraphes 210 et 211 de 
la présente annexe. 
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Expositions à des CC éligibles 
 
A.  Expositions de transaction 
 

(i)  Expositions des membres compensateurs aux CC 
 
192.  Lorsqu’une entité financière agit pour son propre compte en tant que membre 

compensateur d’une CC, une pondération des risques de 2 % doit être appliquée 
à l’exposition de transaction de l’entité 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’entité 
en faveur de la CC doit être déterminée conformément aux paragraphes 200 
à 202.  

 
193.  Le montant de cette exposition de transaction doit être calculé conformément à 

la présente annexe, en utilisant la méthode des modèles internes (MMI)456 ou 
l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC), si l’entité, dans le cours 
normal de ses activités, applique une de ces méthodes457 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 garanties458. 

 
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. 

                                                
456  Les modifications apportées à la MMI par Bâle III s’appliquent aussi dans ce cas. 
457  Lorsque la permission du modèle interne de l’entité 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’entité 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. 

458 Voir en particulier les sections 4.1.3 et 4.2.1 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 section 4.2.4.  
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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 entités 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; 

• paragraphe 134 de la présente annexe, dans le cas des transactions sur 
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 valables459. Si l’entité 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 

                                                
459  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. 
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couverture en fonds propres en appliquant une période de marge à risque d’au 
moins cinq jours dans la MMI ou l’AS-RCC460. 

 
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 entité financière est cliente d'un membre compensateur et qu’elle 

réalise une transaction avec ce dernier qui agit en qualité d’intermédiaire 
financier (c.-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 
simultanément461. 

                                                
460  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. 

461 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 
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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 insolvable462. 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’entité est un client du membre compensateur et que les conditions 

énoncées aux paragraphes 197 ou 198 ci-dessus ne sont pas réunies, l’entité 
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’entité 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 sûretés463. Lorsque les actifs ou sûretés 

                                                
devraient consulter leurs homologues et communiquer avec eux par le biais des « questions 
fréquemment posées » pour garantir la cohérence des traitements. 

462  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. 

463  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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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’entité 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 entités 
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 entités 
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 
de sûreté), détenue par un gardien de valeur464 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 

                                                
464  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 sicette partie 
devenait insolvable ou faisait faillite. 
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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 entités financières doivent constituer des fonds propres à l’égard des 

expositions résultant de leurs contributions au fonds de défaut d’une CC éligible, 
les entités financières membres compensateurs appliquent l’approche ci-après. 

 
206.  Les entités 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’entité membre 
compensateur en regard de sa contribution au fonds de défaut (𝐾𝑀𝐶𝑖) doit être 
calculée à l’aide des formules et de la méthodologie indiquées ci-après. Ce calcul 
peut être effectué par une CC, une entité 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.  
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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 clients465.  

 
(2)  Ce calcul est fait en utilisant la formule de KCC suivante : 
 

KCC = ∑ ECDi x PR x Ratio de fonds propres

membre 
compensateur i

 

 
où : 
 
PR représente une pondération en fonction des risques de 20 %466, 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 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 

                                                
465  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.  

466 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.  

CCK
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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 Sûretés 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, ECDi  correspond à 

l’exposition aux opérations bilatérales de la CC avec le membre 
compensateur et se calcule suivant l’AS-RCC467. 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.  
 

• 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 Sûretés, 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;  

 

                                                
467  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. 

( )max ;0i i iEBRM IM DF− −
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- 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 Sûretés 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 ;8% x 2 % x 
i

pref
prefi

MC CC ipref

CC MC

DF
K 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 
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•  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’entité, 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’entité, 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 entité 
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   
Ces informations doivent être fournies à une fréquence qui n’est pas moindre que 
celle qu’exigerait l’autorité de contrôle nationale des entités 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 entité 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 entités financières doivent, pour leurs expositions de transaction à une CC 

non éligible, appliquer l’approche standard pour le risque de crédit, en fonction 
de la catégorie de la contrepartie, comme l’indique le dispositif principal. 

 
211. Pour leurs contributions au fonds de défaut d’une CC non éligible, les entités 

financières doivent appliquer un coefficient de pondération des risques de 
1 250 %. Aux fins du présent paragraphe, leurs contributions au fonds de défaut 
incluent les contributions préfinancées et non financées exigibles par la CC. S’il 
existe une obligation de verser des contributions non financées (engagements 

pref

iDF

CCDF

CCDF

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1259

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 551 
Coopératives de services financiers 
Annexe 3-II 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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-RCC468 
 
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 
paiement469 

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 expliqué aux paragraphes 148 et 149 de l’Annexe 3-II.  
 

                                                
468  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. 

469  Les composantes de l’option sur swap sont celles du swap sous-jacent. 
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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 
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 : 
 

iS E i
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( ) ( )
2

ln 0,06 / 0,05 0,5 x 0,5  x 1
0,27

0,5 x 1
i

 +
= − − = − 

 
 

 

 
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 MF


=   

 
 

 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 36 254

Taux

USDD = − = −  
 
Ensemble de couverture USD, tranche d’échéance 3: 
 

 ( )
,3 1 x 78 694 78 694

Taux

USDD = =  
 
Ensemble de couverture EUR, tranche d’échéance 3 : 
 

 ( )
,3 0,27 x 37 428 10 083

Taux

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 59 270

Taux

USDNotionnelEffectif = − + + − =  
 
L’ensemble de couverture « EUR » ne comprenant qu’une seule tranche d’échéance, son 
notionnel effectif est égal à : 
 

( ) ( )
2

10 083 10 083
Taux

EURNotionnelEffectif = − =  
 

iMF

i
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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 = + =  
 
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 sur 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 
5ans 

Qualité 
investis-
sement 

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= +  
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Le coût de remplacement est le suivant : 

   max ,0 max 20 40 0,0 0CR V C= − = − + =
 

 
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 : 

iS E i

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1265

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 557 
Coopératives de services financiers 
Annexe 3-III 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

 

( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2

  

 x 1  x 
Crédit Crédit Crédit

k k k k

k k

composante idiosyncratiquecomposante systémique

Majoration Majoration Entité Majoration Entité 
 

= + − 
 
   

 

où le paramètre de corrélation 
( )Crédit

k  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 77 344 282

Crédit
Majoration = + =  

 
La valeur du multiplicateur peut désormais se calculer comme suit : 
 

20
min 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 : 
 

 
 
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, 

   max ;0 max 100 30 50;0 20RC V C= − = − − =
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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 produit de base 
« 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 produit de base « 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 Majoration
Base Base BaseÉnergie Énergie

k kÉnergie Énergie Énergie
k k

composante idiosyncratiquecomposante systémique

Type Type 
 

= + − 
 

   

 
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 2

Majoration 0.4 x 2 041 1 0.4  x 2 041 2 041
Base

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 
ce qui suit pour le type de produit de base « Argent », dans l’ensemble de couverture 
« Métaux » : 
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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 1 800
Base 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 3 841

Base 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 347 282 629

Taux Créditagrégée = + = + =  
 
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 = + =  
 
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 : 
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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) jours. 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 à470 : 
 

( )Marge 3
1,5 x 14 / 250

2 1 an
l

PMàR
MF = =  

 
En reproduisant le calcul de l’exemple 1 avec la nouvelle valeur de facteur d’échéance, 
on obtient : 
 
                                                
470  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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Ensemble de couverture « USD », tranche d’échéance 2 : 
 

 ( ) ( ),2 1  x 36 254 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 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 2

12 869 27,934 1,4 x 12 869  x 27,934 21 039
Taux

USDNotionnelEffectif = − + + − =  
( ) ( )

2
3 579 3 579

Taux

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 3 579 123

Taux
= + =  

 
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 2

Majoration 0,4 x 639 1 0,4  x 639 639
Base

Énergie
= − + − − =  

 
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 3 550 639
Base 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 1 278

Base Base Base

MétauxÉnergie
= + = + =  
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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 1 401

Taux Baseagrégée = + = + =  
 
En troisième lieu, il convient de calculer le multiplicateur en fonction de l’excédent de 
sûreté et de la nouvelle majoration totale : 
 

80 200
min 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’entité 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’entité, 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’entité. 

 
Exemple 2471 
 
3. La contrepartie a honoré tous les appels de MV, mais l’entité 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’entité 
avec la contrepartie s’élève à 80 millions d’euros; l’entité détient 79,5 millions 
d’euros en MV sous la forme de sûretés constituées en liquidités. L’entité détient en 
outre 10 millions d’euros 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) 

                                                
471  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 (mars 2015), à l’adresse 
https://www.bis.org/bcbs/publ/d317_fr.pdf. 
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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’entité.  

 
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’entité 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’entité est un membre compensateur et calcule le coût de remplacement pour 
ses propres opérations avec une contrepartie centrale (CC). Dans un tel cas, le MTA 
et le TH 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’entité, 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’entité 
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’entité a fourni à la CC une MV de 50 millions d’euros et un montant indépendant 
(MI) de 10 millions d’euros.  

 
Dans ce cas, le premier élément (V – C) est égal à 0 euro ([-50 million 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 
 
7. 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 
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) 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1274

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 566 
Coopératives de services financiers 
Annexe 3-IV 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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 
 
8. Certains accords de marge stipulent qu’une contrepartie (dans le cas présent, une 

entité 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’entité 
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’entité suit l’approche standard du risque de crédit pour déterminer les exigences 

de fonds propres qui s’appliquent à elle;  

• L’entité 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.  
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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 :  
 

( )_ _

 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, lui permettre de placer ses actifs en liquidités ou 
en actions, le mandate 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’entité 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 %472, 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 $.  

                                                
472  Tel que défini selon l’AS-RCC. 
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Ajustement en fonction du levier  
 
La division de l’APR du fonds (202,40 $) par l’actif total du fonds (100 $) donne une 
pondération en fonction des risques moyenne de 202,40 %. La pondération en fonction 
des risques moyenne est alors multipliée par un facteur de 1,1 pour refléter le levier 
financier : 202,40 % × 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 $. 
 
Calcul de l’ajustement du levier 
 
Prenons un fonds qui investit 100$ dans la dette d’une entreprise. Supposons que ce 
fonds utilise un fort levier financier avec des capitaux propres/actions totalisant 5$ et des 
dettes totalisant 95$. Un tel fonds détiendrait un levier financier de 100/5=20. 
 
Considérons les deux cas suivants : 
 
Cas 1 : Le fonds se spécialise dans les dettes corporatives de faible qualité  
 
Actifs 
 
Espèces         10 $ 
Obligations cotées entre A+ et A-      20 $ 
Obligations cotées entre BBB++ et BB-     30 $ 
Obligations de cote inférieure à BB-     40 $ 
 
Les actifs pondérés moyens en fonction des risques du fonds sont (10$ x 0 % + 20$ x 
50 % + 30$ x 100 % + 40$ x 150 %)/100$ = 100 %. En considérant le levier financier de 
20, la pondération en fonction des risques pour les placements de l’entité dans ce fonds 
serait de 2 000 %. Toutefois, cette pondération est plafonnée de manière 
conservatrice à 1 250 %. 
 
Cas 2 : Le fonds se spécialise dans les dettes corporatives de bonne qualité  
 
Actifs 
 
Espèces  5 $ 
Obligations cotées entre AAA+ et AA-  75 $ 
Obligations cotées entre A+ et A-  20 $ 
 
Les actifs pondérés moyens en fonction des risques du fonds sont (5 $ x 0 % + 75 $ x 
20 % + 20 $ x 50 %) / 100$ = 25 %. En considérant le levier financier de 20, la 
pondération en fonction des risques pour les placements de l’entité dans ce fonds serait 
de 500 %.  
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L’exemple ci-dessus illustre que l’atteinte du plafond de 1 250 % dépend du risque sous-
jacent au portefeuille (sous réserve de la pondération moyenne en fonction des risques) 
tel que calculé selon l’approche standard du risque de crédit ou l’approche IMM. Ainsi, 
pour un portefeuille risqué (100 % de pondération moyenne en fonction des risques), la 
limite de 1 250 % est atteinte assez rapidement avec un levier de 12,5 alors qu’avec un 
portefeuille moins risqué (25 % de pondération moyenne en fonction des risques) cette 
limite est atteinte avec un levier de 50. 
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Annexe 4-I Vue d'ensemble des méthodologies applicables aux 
transactions couvertes par des sûretés financières 
dans le cadre des approches standard et NI 

 
1. Les dispositions énoncées dans la section « Approche standard - Atténuation du 

risque de crédit (ARC) » pour les transactions assorties de sûretés déterminent, 
généralement le traitement applicable, dans l’approche standard et les 
approches NI, aux créances du portefeuille bancaire couvertes par des sûretés 
financières de qualité suffisante. Dans le cadre de l’approche NI avancée, les 
entités financières utilisent en principe leurs propres estimations pour ajuster la 
perte en cas de défaut (PCD) de leurs expositions; l’une des exceptions concerne 
la prise en compte des transactions assimilables à des pensions soumises à un 
accord-cadre de compensation (voir ci-après). 

 
2. Les expositions couvertes qui prennent la forme des transactions assimilables à 

des pensions (mises en pension/ prises en pension et prêts/emprunts de titres) 
constituent un cas à part. Elles sont soumises à des exigences au titre du risque 
de contrepartie lorsqu’elles sont incluses dans le portefeuille de négociation (voir 
plus bas). En outre, les entités financières qui souhaitent prendre en compte les 
effets de la compensation aux fins du calcul des exigences de fonds propres, y 
compris celles qui suivent l’approche NI avancée, doivent toutes appliquer la 
méthodologie de la section ARC pour les transactions du portefeuille bancaire et 
du portefeuille de négociation soumises à un accord-cadre de compensation. 

 
Approches standard et NI fondation 
 
3. Dans l’approche standard, les entités financières peuvent opter pour la méthode 

simple ou la méthode globale pour déterminer le coefficient de pondération 
applicable à une transaction couverte par une sûreté financière éligible. Dans le 
premier cas, le coefficient de pondération de la sûreté se substitue à celle de la 
contrepartie. À l’exception de quelques types de transactions à risque très faible, 
le coefficient de pondération plancher est de 20 %. Dans le cadre de l’approche 
NI fondation, les entités financières ne peuvent appliquer que la méthode globale. 

 
4. Dans la méthode globale, une sûreté financière éligible diminue le montant de 

l'exposition au RCC. Le montant de la sûreté est réduit et, le cas échéant, celui 
de l'exposition majorée par l'utilisation de décotes, pour prendre en compte les 
éventuelles fluctuations des cours des titres et de change durant la période de 
détention; il en résulte un montant ajusté de l'exposition : E*. Les entités 
financières peuvent utiliser soit les décotes prudentielles établies par le Comité 
de Bâle, soit, sous réserve des critères requis, leurs « propres » estimations. 
Lorsque la période de détention prudentielle pour le calcul des décotes diffère de 
la période fixée dans les dispositions applicables à ce type de transactions 
couvertes, les décotes doivent être relevées ou abaissées selon les cas. Après 
le calcul de E*, l’entité financière utilisant l’approche standard affectera au 
montant obtenu le coefficient de pondération correspondant à la contrepartie. 
S’agissant des transactions couvertes par une sûreté financière autre que des 
pensions soumises à un accord-cadre de compensation, l’entité financière ayant 
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adopté l’approche NI fondation est tenue d’utiliser E* pour ajuster la PCD sur 
l’exposition.  

 
Transactions assimilables à des pensions 
 
5. Comme les instruments dérivés de gré à gré, les transactions assimilables à des 

pensions incluses dans le portefeuille de négociation donnent lieu à une exigence 
de fonds propres au titre du RCC. Pour la calculer, l’entité financière utilisant 
l’approche standard doit appliquer à la sûreté la méthode globale, la méthode 
simple n’étant pas appropriée.  

 
6. Le traitement des transactions non soumises à un accord-cadre de compensation 

est identique à celui des autres transactions couvertes. Toutefois, dans le cas 
des entités financières qui utilisent la méthode globale, l’Autorité est libre de 
décider qu’une décote zéro peut être appliquée si la contrepartie est un 
intervenant principal et que d’autres critères sont respectés (traitement 
dérogatoire). Lorsque les transactions font l’objet d’un accord-cadre de 
compensation, indépendamment de leur classement dans le portefeuille 
bancaire ou dans le portefeuille de négociation, l’entité financière peut choisir 
d’ignorer les effets de la compensation pour le calcul des fonds propres. Dans ce 
cas, chaque transaction fera l’objet d’une exigence de fonds propres calculée 
sans prise en compte de l’accord-cadre. 

 
7. Si une entité financière souhaite prendre en compte les effets d’accords-cadres, 

elle doit appliquer à chaque contrepartie le traitement décrit dans la section ARC. 
Celui-ci vaudrait pour toutes les transactions soumises à un accord-cadre, sans 
préjudice de l’approche utilisée par l’entité financière (standard, NI fondation ou 
NI avancée) et indépendamment de leur classement dans le portefeuille bancaire 
ou dans le portefeuille de négociation. Pour calculer E*, l’entité financière affecte 
l’exposition nette actuelle sur le contrat d’une majoration pour les éventuelles 
fluctuations des cours des titres et de change. La majoration peut être obtenue par 
les décotes prudentielles ou, pour les entités financières qui remplissent les 
conditions requises, en interne par des estimations ou un modèle VaR. Le 
traitement dérogatoire pour les décotes sur les transactions assimilables à des 
pensions est incompatible avec l’utilisation d’un modèle interne VaR. 

 
8. La valeur E* obtenue correspond en fait à un équivalent-prêt non couvert qui 

serait utilisé pour le montant de l’exposition dans le cadre de l’approche standard 
et pour celui de l’exposition en cas de défaut (ECD) dans le contexte des 
approches NI fondation et avancée. Elle sert à déterminer ECD dans les 
approches NI et serait donc traitée de la même façon que le montant en 
équivalent-risque de crédit (coût de remplacement plus majoration pour 
exposition future éventuelle) pour les instruments dérivés de gré à gré soumis à 
un accord-cadre. 
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Annexe 4-II Dérivés de crédit – Types de produits 
 
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 swaps 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 
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À chaque date d'échange de paiement (y compris à l'échéance du swap) – ou à la 
survenance d'un défaut, auquel cas il peut être mis fin au swap –, le montant de la 
dépréciation ou de l'appréciation de la valeur amortie de l'élément d'actif de référence 
correspond à la différence entre le solde du principal notionnel de l'élément d'actif de 
référence et le « prix du négociant ». 
 
Le prix du négociant est habituellement déterminé soit par référence à une source de 
cours du marché, soit en consultant un groupe de négociants, et il reflète les changements 
dans le profil de crédit du débiteur de référence et de l'élément d'actif de référence. 
 
Si le prix du négociant est inférieur au montant notionnel du contrat (c.-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 
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Aux termes d'un swap pour défaut de crédit, le bénéficiaire (partie A) convient de verser 
au garant (partie B) un droit trimestriel ou annuel qui représente habituellement un certain 
nombre de points de base établis sur la valeur nominale de l'élément d'actif de référence.  
 
En contrepartie, le garant (partie B) accepte de verser au bénéficiaire (partie A), par suite 
d'un défaut, un montant convenu fondé sur le cours du marché ou un pourcentage fixe 
prédéterminé de la valeur de l'élément d'actif de référence. Le garant (partie B) n'effectue 
aucun paiement tant qu'il n’y a pas de défaut. Le contrat donne une définition stricte de 
« défaut », qui englobe notamment la faillite, l'insolvabilité ou le défaut de crédit, et le 
défaut doit être publiquement vérifiable. Dans certains cas, le garant (partie B) n'est pas 
tenu d'effectuer des paiements au bénéficiaire (partie A) tant que le défaut n'a pas entraîné 
une perte supérieure à un certain seuil; c'est ce qu'on appelle souvent une échéance du 
swap. Le garant (partie B) est redevable de la différence entre le principal initial (ou 
notionnel) de l'élément d'actif de référence et la valeur marchande réelle de l'élément 
d'actif de référence visé par le défaut. Le contrat doit établir la méthode de calcul de la 
valeur marchande de l'élément d'actif de référence consécutive à un défaut. La valeur 
marchande de l'élément d'actif de référence visé par le défaut peut souvent être établie 
par échantillonnage des cours auprès des négociants. Le garant (partie B) peut être 
autorisé à acquérir l'élément d'actif sous-jacent visé par le défaut et à conclure un accord 
directement avec l'emprunteur. Par ailleurs, le swap peut prévoir un paiement fixe en cas 
de défaut, disons 15 % de la valeur notionnelle de l'élément d'actif de référence. Le régime 
des swaps pour défaut de crédit peut différer de celui des garanties selon la définition d'un 
défaut, l'échéance et la protection. 
 
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 

 

Billet lié à un effet de crédit 
 

 Intérêt sur le billet 

 
Partie B 

 

(bénéficiaire) 
 

(garant) 

Pal or cere Principal du billet  

 
  

 
Obligation 

 
Paiement du capital ou de la situation de crédit à l’échéance 
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Un billet lié à un effet de crédit représente une version titrisée d'un swap pour défaut de 
crédit. La différence entre ces deux types de produits réside dans le fait que la partie 
bénéficiaire (partie A) reçoit le principal du garant (partie B) à l'entrée en vigueur du 
contrat. 
 
À l’achat du billet lié à un effet de crédit, le garant (partie B) assume le risque de l'obligation 
et finance ce risque en achetant le billet. La partie garante assume le risque rattaché à la 
totalité du montant qu'elle a fourni au bénéficiaire (partie A). La partie bénéficiaire couvre 
l'obligation sans prendre de risque additionnel. Plusieurs variantes de ce produit sont 
offertes. 
 
Produits fondés sur des écarts de crédit 
 
Les dérivés de crédit ne se limitent pas aux produits de transfert de crédit énoncés ci-
dessus; ils englobent également diverses formes de produits fondés sur des écarts de 
crédit ou sur des indices. Ces types de produits ne sont habituellement pas des 
mécanismes de gestion du risque de crédit, mais plutôt des options négociées d'après la 
qualité du crédit ou le transfert du crédit des éléments d'actif sous-jacents. Dans ces cas, 
la partie ne transfère ni ne couvre le risque, mais tente plutôt de tirer profit des variations 
des écarts. Le régime appliqué à ces produits doit correspondre à celui d'autres produits 
sur options en vertu du Chapitre 8, Risque de marché. 
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Annexe 5-I Approche NI : coefficients de pondération au titre du 
risque de crédit 

 

1. Les tableaux suivants illustrent les coefficients de pondération au titre du risque de 
crédit de quatre catégories d’actifs dans le cadre de l’approche fondée sur les 
notations internes (NI). Chaque série de coefficients de pondération relatifs aux 
pertes inattendues (PI) a été produite au moyen de la fonction appropriée parmi 
celles présentées dans ce chapitre. Les données utilisées pour définir les 
pondérations sont la probabilité de défaut (PD), la perte en cas de défaut (PCD) et 
une échéance effective présumée (EE) de 2,5 ans. 

 
2. Un ajustement en fonction de la taille de l’entreprise s’applique aux expositions vis-

à-vis des PME (définies comme expositions à l’égard d’un établissement ayant un 
chiffre d’affaires inférieur à 62,5 millions de dollars canadiens pour le groupe 
consolidé dont il fait partie). Cet ajustement a servi à établir la deuxième série de 
coefficients de pondération (deuxième colonne de « Expositions sur entreprises »), 
pour un établissement au chiffre d’affaires fixé à 6,25 millions de dollars canadiens. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les seuils prévus par Bâle II, exprimés en euros, ont été convertis en dollars canadiens au taux 
de change de 1,25. Le taux de cette conversion ponctuelle a été retenu par souci d’équité 
concurrentielle des coopératives de services financiers du Québec avec les banques 
canadiennes et américaines. 
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Catégorie d’actif : Expositions sur entreprises 
 

Créances hypothécaires au 
logement 

 
Autres expositions 

sur la clientèle de détail 

 
Expositions renouvelables sur 
la clientèle de détail éligibles 

PCD 
 

Échéance : 
2,5 ans 

45 % 45 % 
45 % 25 % 45 % 85 % 45 % 85 % 

  

CA (chiffre 
d’affaires) (M$) 62,5 6,25       

PD :         

0,03 % 14,44 % 11,30 % 4,15 % 2,30 % 4,45 % 8,41 % 0,98 % 1,85 % 

0,05 % 19,65 % 15,39 % 6,23 % 3,46 % 6,63 % 12,52 % 1,51 % 2,86 % 

0,10 % 29,65 % 23,30 % 10,69 % 5,94 % 11,16 % 21,08 % 2,71 % 5,12 % 

0,25 % 49,47 % 39,01 % 21,30 % 11,83 % 21,15 % 39,96 % 5,76 % 10,88 % 

0,40 % 62,72 % 49,49 % 29,94 % 16,64 % 28,42 % 53,69 % 8,41 % 15,88 % 

0,50 % 69,61 % 54,91 % 35,08 % 19,49 % 32,36 % 61,13 % 10,04 % 18,97 % 

0,75 % 82,78 % 65,14 % 46,46 % 25,81 % 40,10 % 75,74 % 13,80 % 26,06 % 

1,00 % 92,32 % 72,40 % 56,40 % 31,33 % 45,77 % 86,46 % 17,22 % 32,53 % 

1,30 % 100,95 % 78,77 % 67,00 % 37,22 % 50,80 % 95,95 % 21,02 % 39,70 % 

1,50 % 105,59 % 82,11 % 73,45 % 40,80 % 53,37 % 100,81 % 23,40 % 44,19 % 

2,00 % 114,86 % 88,55 % 87,94 % 48,85 % 57,99 % 109,53 % 28,92 % 54,63 % 

2,50 % 122,16 % 93,43 % 100,64 % 55,91 % 60,90 % 115,03 % 33,98 % 64,18 % 

3,00 % 128,44 % 97,58 % 111,99 % 62,22 % 62,79 % 118,61 % 38,66 % 73,03 % 

4,00 % 139,58 % 105,04 % 131,63 % 73,13 % 65,01 % 122,80 % 47,16 % 89,08 % 

5,00 % 149,86 % 112,27 % 148,22 % 82,35 % 66,42 % 125,45 % 54,75 % 103,41 % 

6,00 % 159,61 % 119,48 % 162,52 % 90,29 % 67,73 % 127,94 % 61,61 % 116,37 % 

10,00 % 193,09 % 146,51 % 204,41 % 113,56 % 75,54 % 142,69 % 83,89 % 158,47 % 

15,00 % 221,54 % 171,91 % 235,72 % 130,96 % 88,60 % 167,36 % 103,89 % 196,23 % 

20,00 % 238,23 % 188,42 % 253,12 % 140,62 % 100,28 % 189,41 % 117,99 % 222,86 % 
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Annexe 5-II Critères de classement prudentiel du financement spécialisé 
 

TABLEAU 1 

Notation prudentielle des expositions en financement de projets 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Santé financière     

Conditions 
de marché 

Peu de fournisseurs en 
concurrence ou avantage 
substantiel et durable en 
termes d’implantation, de 

coût ou de technologie 

Peu de fournisseurs en 
concurrence ou léger 
avantage, de durée 

incertaine, en termes 
d’implantation, de coût ou 

de technologie 

Aucun avantage en termes 
d’implantation, de coût ou 

de technologie 

Caractéristiques 
d’implantation, de coût ou 

de technologie inférieures à 
la moyenne 

Demande vigoureuse et 
croissante 

Demande vigoureuse et 
stable 

Demande suffisante et 
stable Demande faible et en repli 

Ratios financiers (t.q. ratios 
de couverture de la dette, 
ratio de couverture sur la 

durée du prêt, ratio de 
couverture sur la durée du 

projet et ratio 
d’endettement) 

Ratios solides en égard au 
degré de risque du projet; 

grande solidité des 
hypothèses économiques 

sous-jacentes 

Ratios solides à 
acceptables en égard au 
degré de risque du projet; 
solidité des hypothèses 

économiques sous-jacentes 

Ratios standards en égard 
au degré de risque du projet 

Ratios financiers inadéquats 
en égard au degré de risque 

du projet 

Analyse des sensibilités aux 
tensions 

Le projet peut faire face à 
ses engagements 

financiers même en cas 
de tensions graves et 

prolongées dans 
l’économie ou le secteur. 

Le projet peut faire face à 
ses engagements 

financiers en présence de 
tensions normales dans 
l’économie ou le secteur. 
Un défaut est probable 
uniquement en cas de 
sérieuse dégradation 

économique. 

Le projet est vulnérable 
aux tensions qui ne sont 
pas inhabituelles sur un 
cycle économique. Un 
défaut est possible lors 

d’un ralentissement 
conjoncturel normal. 

Un défaut est probable à 
moins d’une amélioration 
rapide de la conjoncture. 
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TABLEAU 1 

Notation prudentielle des expositions en financement de projets 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Santé financière     

Structure financière     

Durée du crédit comparée à 
la durée du projet. 

La durée de vie utile du 
projet dépasse nettement 

celle de l’emprunt. 

La durée de vie utile du 
projet dépasse celle de 

l’emprunt. 

La durée de vie utile du 
projet dépasse celle de 

l’emprunt. 

La durée de vie utile du 
projet ne dépasse peut-être 

pas celle de l’emprunt. 

Tableau de remboursement Remboursement 
progressif Remboursement progressif 

Remboursement 
progressif avec paiement 

à échéance limité 

Remboursement intégral in 
fine ou remboursement 

progressif avec paiement à 
échéance important 

 
 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Environnement politique et juridique 

Risque politique (risque de 
transfert notamment) en 

égard au type de projet et aux 
facteurs d’atténuation des 

risques 

Risque très faible; 
importantes techniques 

d’atténuation des risques, si 
nécessaire 

Risque faible; techniques 
satisfaisantes d’atténuation 
des risques, si nécessaire 

Risque modéré; 
techniques relativement 

satisfaisantes 
d’atténuation des risques 

Risque élevé; techniques 
d’atténuation des risques 

inexistantes ou insuffisantes 

Force majeure (guerre, 
émeute, etc.) Risque faible Risque acceptable Protection standard Risque majeur, pas 

complètement atténué 

Soutien du gouvernement 
et importance à long terme 

du projet pour le pays 

Projet d’importance 
stratégique pour le pays (de 

préférence orienté vers 
l’exportation). Soutien 

appuyé du gouvernement 

Projet considéré comme 
important pour le pays. Bon 
soutien du gouvernement 

Projet considéré comme 
important pour le pays. Bon 
soutien du gouvernement 

Projet considéré comme 
important pour le pays. Bon 
soutien du gouvernement 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Environnement politique et juridique 

Stabilité de 
l’environnement juridique 

et réglementaire (risque de 
modifications législatives) 

Stabilité de l’environnement 
juridique et réglementaire 
(risque de modifications 

législatives) 

Environnement 
réglementaire favorable et 

stable à moyen terme 

Modifications 
réglementaires pouvant être 
anticipées avec un degré de 

certitude raisonnable 

Des problèmes 
réglementaires existants ou 

futurs peuvent affecter le 
projet. 

Obtention de tous les 
soutiens et agréments 

nécessaires (dérogations 
aux dispositions locales) 

Solide Satisfaisant Moyen Faible 

Validité des contrats Les contrats, sûretés et 
garanties sont exécutoires. 

Les contrats, sûretés et 
garanties sont exécutoires. 

Les contrats, sûretés et 
garanties sont considérés 

comme exécutoires, même 
si certains aspects non 

essentiels peuvent poser 
problème. 

Il existe des aspects non 
résolus concernant 

l’exécution effective des 
contrats, sûretés et 

garanties. 

 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Caractéristiques de la transaction 

Risque lié à la conception et 
à la technologie     

 
Conception et technologie 
ont entièrement fait leurs 

preuves 

Conception et technologie 
ont entièrement fait leurs 

preuves 

Conception et technologie 
ont fait leurs preuves – 

difficultés initiales 
compensées par un solide 
programme d’achèvement 

Conception et 
technologie n’ont pas fait 
leurs preuves; difficultés 

technologiques et/ou 
complexité de la 

conception 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Caractéristiques de la transaction 

Risque lié à la construction     

Permis et implantation Tous les permis ont été 
obtenus. 

Certains permis n’ont pas 
encore été obtenus, mais leur 

obtention est considérée 
comme très probable. 

Certains permis n’ont pas 
encore été obtenus, mais leur 

processus de demande est 
bien défini et devrait 
constituer une simple 

formalité. 

Il reste certains permis 
essentiels à obtenir, et le 
processus n’est pas une 
simple formalité; il peut 

être soumis à des 
conditions importantes. 

Type de contrat de 
construction 

Contrat construction et 
ingénierie clés en main à prix 

fixe et à date convenue 

Contrat ingénierie et 
approvisionnement clés en 
main à prix fixe et à date 

convenue 

Contrat de construction clés 
en main à prix fixe et à date 

convenue avec un ou 
plusieurs entrepreneurs 

Contrat moins 
contraignant qu’un 

contrat clés en main à 
prix fixe et/ou problèmes 

de contact avec 
entrepreneurs multiples 

Garantie d’achèvement 
des travaux 

Garantie de bonne fin étoffée 
et/ou solide garantie 

d’achèvement par des 
promoteurs d’excellente 

réputation financière 

Garantie de bonne fin assez 
étoffée et/ou garantie 
d’achèvement par des 
promoteurs de bonne 
réputation financière 

Garantie de bonne fin 
suffisante et/ou garantie 
d’achèvement par des 
promoteurs de bonne 
réputation financière 

Compensations 
insuffisantes ou sans 
garantie financière ou 
garantie d’achèvement 

médiocre 

Résultats obtenus et 
réputation financière de 

l’entrepreneur dans le cadre 
d’autres projets de ce type 

Solide Bon Satisfaisant Faible 

Risque d’exploitation     

Portée et nature du contrat 
d’exploitation et de 

maintenance 

Solide contrat de long terme, 
de préférence avec des 
incitations au rendement 

et/ou comptes de réserves. 

Contrat de long terme et/ou 
comptes de réserves. 

 

Contrat/comptes de réserves 
limitées. 

Pas de contrat : risque 
de surcoûts 

opérationnels au-delà 
des protections 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Caractéristiques de la transaction 

Compétence, résultats 
obtenus et capacité 

financière de l’exploitant 

Très solides ou détermination 
des promoteurs à fournir une 

assistance technique 
Solide Acceptable 

Limités/médiocres ou 
exploitant local tributaire 

des autorités locales 

Risque de distribution     

Avec contrat d’achat ferme 
ou de distribution à prix fixe 

Excellente solvabilité de 
l’acheteur; solides clauses de 
résiliation; durée du contrat 

nettement supérieure à celle 
de l’emprunt 

Bonne solvabilité de 
l’acheteur; solides clauses de 
résiliation; durée du contrat 

supérieure à celle de 
l’emprunt 

Réputation financière 
acceptable de l’acheteur; 

clauses de résiliation 
normales; durée du contrat 

globalement identique à celle 
de l’emprunt 

Faiblesse de l’acheteur 
et des clauses de 

résiliation; durée du 
contrat pas supérieure à 

celle de l’emprunt 

Sans contrat d’achat ferme 
ou de distribution à prix fixe 

Le projet génère des services 
essentiels ou un produit de 

base vendu à grande échelle 
sur un marché mondial; la 

production pourra être 
absorbée sans difficulté au 
prix prévu, même si le taux 

de croissance du marché est 
inférieur au rythme passé. 

Le projet génère des services 
essentiels ou un produit de 

base vendu à grande échelle 
sur un marché régional qui 
l’absorbera au prix prévu, 

avec un taux de croissance 
égal au rythme passé. 

Le produit de base est vendu 
sur un marché limité qui ne 
peut l’absorber qu’à des prix 

inférieurs au prix prévu. 

La production générée 
par le projet fait l’objet 
d’une demande auprès 
de quelques acheteurs 
seulement (voire d’un 
seul) ou ne se négocie 

généralement pas sur un 
marché organisé. 

Risque 
d’approvisionnement     

Risque lié au prix, au volume 
et au transport des 

approvisionnements; 
résultats obtenus et santé 
financière du fournisseur 

Contrat de long terme avec 
un fournisseur d’excellente 

réputation financière 

Contrat de long terme avec 
un fournisseur de bonne 

réputation financière 

Contrat de long terme avec 
un fournisseur de bonne 
réputation financière – un 

risque de prix peut subsister 

Contrat de court terme 
ou contrat de long terme 
avec un fournisseur de 
réputation financière 

médiocre – un risque de 
prix existe 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Caractéristiques de la transaction 

Risques de réserves (dans 
l’exploitation de ressources 

naturelles, par exemple) 

Réserves ayant fait l’objet 
d’une vérification 

indépendante, éprouvées et 
exploitées, assurant 

largement les besoins du 
projet pendant sa durée de 

vie 

Réserves ayant fait l’objet 
d’une vérification 

indépendante, éprouvées et 
exploitées, assurant les 

besoins du projet pendant sa 
durée de vie 

Réserves éprouvées 
suffisantes pour les besoins 
du projet pendant toute la 

durée de l’emprunt. 

Projet reposant dans une 
certaine mesure sur des 
réserves potentielles et 

sous-exploitées 

 
 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Solidité du promoteur     

Résultats obtenus, capacité 
financière et expérience 

pays/secteur du promoteur 

Promoteur solide présentant 
d’excellents résultats et une 
haute réputation financière 

Bon promoteur présentant 
des résultats satisfaisants et 

une bonne réputation 
financière 

Promoteur adéquat 
présentant des résultats 
adéquats et une bonne 

réputation financière 

Faible promoteur sans 
résultats ou présentant des 

résultats douteux et/ou 
faiblesses financières 

Engagement du promoteur, 
matérialisé sous forme de 
participation, de clause de 
propriété et d’incitation à 

injecter des fonds 
supplémentaires si 

nécessaire 

Solide. Projet hautement 
stratégique pour le 
promoteur (activité 

essentielle – stratégie de 
long terme) 

Bon. Projet stratégique pour 
le promoteur (activité 

essentielle – stratégie de 
long terme) 

Acceptable. Projet 
important pour le 

promoteur (activité 
essentielle) 

Limité. Projet étranger à la 
stratégie de long terme ou à 

l’activité essentielle du 
promoteur 

 
 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Mécanismes de garantie     

Transfert des contrats et 
des comptes Intégral Satisfaisant Acceptable Faible 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Mécanismes de garantie     

Sûreté (qualité, valeur et 
liquidité de ces actifs) 

Sûreté prioritaire inscrite sur 
l’ensemble des actifs du 

projet, contrats, permis et 
comptes nécessaires à 

l’exécution du projet 

Sûreté inscrite sur 
l’ensemble des actifs du 

projet, contrats, permis et 
comptes nécessaires à 

l’exécution du projet 

Sûreté acceptable sur 
l’ensemble des actifs du 

projet, contrats, permis et 
comptes nécessaires à 

l’exécution du projet 

Faiblesse de la garantie ou 
des sûretés pour les 

prêteurs et de la clause de 
sûreté négative 

Contrôle du prêteur sur les 
flux de trésorerie (comptes 
de placement adossés à 
des comptes courants, 

comptes de séquestre, par 
exemple) 

Solide Satisfaisant Moyen Faible 

Clauses contractuelles 
(prépaiements obligatoires, 

différés de paiement, 
ordonnance des 

remboursements, 
restrictions sur les 
dividendes, etc.) 

Solides pour ce genre de 
projet 

Satisfaisantes pour ce type 
de projet 

Satisfaisantes pour ce 
type de projet 

Insuffisantes pour ce type 
de projet 

Le projet ne peut pas 
contracter de dette 

supplémentaire 

Le projet peut contracter 
une dette supplémentaire 

minime 

Le projet peut contracter 
une dette supplémentaire 

limitée 

Le projet peut contracter 
une dette supplémentaire 

illimitée 

Fonds de réserve (service 
de la dette, exploitation et 

maintenance, 
renouvellement et 

remplacement, évènements 
imprévus, etc.) 

Période de couverture 
supérieure à la moyenne; 
tous les fonds de réserve 

sont entièrement 
provisionnés en liquidités ou 
en lettres de crédit émanant 

d’une entité financière de 
grande qualité. 

Période de couverture égale 
à la moyenne; tous les 
fonds de réserve sont 

entièrement provisionnés 

Période de couverture égale 
à la moyenne; tous les 
fonds de réserve sont 

entièrement provisionnés 

Période de couverture 
insuffisante; tous les fonds 

de réserve sont 
provisionnés sur les flux de 

trésorerie générés par 
l’exploitation 
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TABLEAU 2 

Notation prudentielle des expositions en immeubles productifs de revenus et 
en biens immobiliers commerciaux très volatils 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Santé financière 

Conditions 
de marché 

Il y a actuellement équilibre entre 
offre et demande pour le type de 

projet et son implantation. 
 

Le nombre de biens immobiliers 
concurrents entrant sur le marché 
est égal ou inférieur à la demande 

prévue. 

lI y a actuellement équilibre entre 
offre et demande pour le type de 

projet et son implantation. 
 

Le nombre de biens immobiliers 
concurrents entrant sur le marché 
est quasiment égal à la demande 

prévue. 

Les conditions de marché sont à 
peu près en équilibre. Des biens 
immobiliers concurrents arrivent 
sur le marché et d’autres sont en 

projet. 
 

La conception et les 
caractéristiques du projet ne sont 
peut-être pas aussi avancées que 

celles des nouveaux projets. 

Faiblesse des 
conditions de marché. 

Incertitude sur le 
moment de 

l’amélioration et du 
retour à l’équilibre. 

 
Le projet perd des 

locataires (non-
renouvellement du 
bail). Les nouveaux 

baux sont moins 
favorables. 

Ratios 
financiers 

Le ratio de service de la dette 
(non applicable à la phase de 

construction) est jugé solide et le 
ratio prêt/valeur peu élevé étant 
donné le type de bien. Lorsqu’un 

marché secondaire existe, le 
montage est garanti selon les 

normes du marché. 

Le ratio de service de la dette et le 
ratio prêt/valeur sont satisfaisants. 

Lorsqu’un marché secondaire 
existe, le montage est garanti selon 

les normes du marché. 

Le ratio de service de la dette 
s’est détérioré et la valeur du bien 

a baissé; en conséquence, le 
ratio prêt/valeur a augmenté. 

Le ratio de service de 
la dette s’est 

notablement détérioré 
et le ratio prêt/valeur 

est bien supérieur à la 
norme pour les 
nouveaux prêts. 
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TABLEAU 2 

Notation prudentielle des expositions en immeubles productifs de revenus et 
en biens immobiliers commerciaux très volatils 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Santé financière 

Analyse des 
sensibilités 

aux tensions 

La structure des ressources, 
charges éventuelles et passifs du 
bien immobilier lui permet de faire 

face à ses engagements 
financiers durant une période de 

fortes tensions financières 
(concernant les taux d’intérêt ou la 

croissance économique, par 
exemple). 

Le bien immobilier peut faire face à 
ses engagements financiers dans 
une période prolongée de tensions 

financières (concernant les taux 
d’intérêt ou la croissance 

économique, par exemple). Un 
défaut n’est probable qu’en 

présence de conditions 
économiques très difficiles. 

Durant un ralentissement 
conjoncturel, les recettes du bien 
enregistreraient une baisse qui 

limiterait son aptitude à financer les 
dépenses en capital et accroîtrait 
notablement le risque de défaut. 

Le bien est en 
situation financière 

délicate et risque de 
se trouver en défaut, 

à moins d’une 
amélioration rapide 
de la conjoncture. 

Prévisibilité des flux de trésorerie 

Bien 
immobilier 
achevé et 
immobilisé 

Contrats de bail de longue durée, 
avec des locataires solvables et 

des échéances échelonnées. Les 
locataires renouvellent leur bail à 
expiration. Taux d’inoccupation 

faible. Charges (entretien, 
assurance, sécurité et impôt 

foncier) prévisibles 

Contrats de bail en majorité de 
longue durée, avec des locataires 

de solvabilité variable. Le bien 
présente un niveau normal de 

rotation des locataires à l’expiration 
du bail. Taux d’inoccupation faible. 

Charges prévisibles 

Contrats de bail en majorité de 
durée moyenne, avec des 

locataires de solvabilité variable. 
Le bien présente un niveau 

modéré de rotation des locataires 
à l’expiration du bail. Taux 

d’inoccupation modéré. Charges 
relativement prévisibles, mais 

variant par rapport aux recettes 

Contrats de bail de 
durées diverses, avec 

des locataires de 
solvabilité variable. Le 

bien présente un 
niveau de rotation des 
locataires très élevé à 

l’expiration du bail. 
Taux d’inoccupation 
important. Charges 
notables au titre de 
l’aménagement des 

locaux pour les 
nouveaux locataires 
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TABLEAU 2 

Notation prudentielle des expositions en immeubles productifs de revenus et 
en biens immobiliers commerciaux très volatils 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Santé financière 

Bien 
immobilier 

achevé, mais 
non stabilisé 

Occupation égale ou supérieure 
aux prévisions. Le projet devrait 

se stabiliser à court terme. 

Occupation égale ou supérieure 
aux prévisions. Le projet devrait se 

stabiliser à court terme. 

Occupation pour l’essentiel 
conforme aux prévisions, mais le 

projet ne va pas se stabiliser 
dans l’immédiat. 

Loyers inférieurs aux 
anticipations. Objectif 

atteint pour le taux 
d’occupation, mais les 
recettes sont obérées 

par les charges. 

Phase de 
construction 

Le bien est entièrement loué pour 
la durée du prêt ou vendu sur plan 
à un locataire/acheteur de bonne 

réputation financière, ou un 
prêteur bien noté s’est engagé de 
manière irrévocable à prendre le 

relais du financement 

Le bien est entièrement loué ou 
vendu sur plan à un 

locataire/acheteur solvable, ou un 
prêteur solvable s’est engagé de 
manière irrévocable à fournir un 

financement permanent. 

Le programme de location est 
conforme aux prévisions, mais ne 

couvre pas la totalité du bien; il 
n’existe peut-être pas de prêteur 

assurant le relais du financement. 
Il est possible que la banque 
reste le prêteur permanent. 

La situation financière 
du bien se dégrade 

en raison d’un 
dépassement de 

devis, de la 
détérioration du 

marché, d’annulations 
de baux ou d’autres 

facteurs. Il peut y 
avoir un conflit avec 

la partie fournissant le 
financement 
permanent. 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Caractéristique de l’actif     

Localisation 

Le bien est situé dans un 
secteur très recherché, à 

proximité des services 
intéressant les locataires. 

Le bien est situé dans un 
secteur recherché, à 

proximité des services 
intéressant les locataires. 

Le bien ne dispose pas 
d’un avantage 
concurrentiel. 

La localisation, sa 
configuration, sa conception 
et ses exigences d’entretien 

sont source de difficultés. 

Conception et état du bien 

Le bien est recherché pour 
sa conception, sa 

configuration et son 
entretien; il est très 

compétitif par rapport au 
neuf. 

La conception, la 
configuration et l’entretien 
sont convenables. Le bien 

est compétitif par rapport au 
neuf, en termes de 
conception et de 

possibilités. 

La configuration, la 
conception et l’entretien 

sont adéquats. 

Des faiblesses existent dans 
la configuration, la 

conception ou l’entretien. 

Bien en construction 
Budget strict et risques 

techniques limités. 
Entrepreneurs très qualifiés. 

Budget strict et risques 
techniques limités. 

Entrepreneurs très qualifiés. 

Budget suffisant et 
entrepreneurs qualifiés. 

Le projet dépasse le budget 
ou n’est pas réaliste compte 

tenu des risques 
techniques. Les 

entrepreneurs sont peut-être 
sous-qualifiés. 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Solidité de l’investisseur/promoteur 

Capacité financière et 
engagement à l’égard du bien 

L’investisseur/le promoteur 
a apporté un important 

volume de capitaux pour la 
construction ou l’achat du 

bien. Il dispose de 
ressources substantielles; 

ses passifs (y compris 
éventuels) sont limités. Son 

parc immobilier est 
diversifié par type de bien 
et par zone géographique. 

L’investisseur/le promoteur 
a apporté des capitaux non 

négligeables pour la 
construction ou l’achat du 

bien. Sa situation financière 
lui permet d’intervenir en 

cas de problèmes de 
trésorerie. Son parc 

immobilier est diversifié par 
zone géographique. 

L’investisseur/le promoteur 
a apporté peu de capitaux, 

ou sa contribution s’est 
faite sous une autre forme. 
Sa situation financière est 

moyenne/médiocre. 

L’investisseur/le promoteur 
n’a ni la capacité ni la 

volonté de s’engager à 
l’égard du bien. 

Réputation et résultats 
obtenus pour des biens 

similaires 

Vaste expérience de la 
direction et grande qualité 
du promoteur. Réputation 

solide et bons résultats, sur 
une longue période, pour 

des biens similaires. 

Qualité satisfaisante de la 
direction et du promoteur. 

Bons résultats du promoteur 
ou de la direction pour des 

biens similaires. 

Qualité moyenne de la 
direction et du promoteur. 

Les résultats de la direction 
ou du promoteur ne 

suscitent pas de sérieuses 
préoccupations. 

Inefficience de la direction 
et qualité inférieure du 

promoteur. Des difficultés 
dans les affaires de la 

direction ou du promoteur 
ont été source de 

problèmes dans la gestion 
immobilière par le passé. 

Relations avec les 
interlocuteurs concernés 

Relations solides avec les 
acteurs de premier plan, 
comme les agences de 

location 

Relations sûres avec les 
acteurs de premier plan, 
comme les agences de 

location 

Relations adéquates avec 
les agences de location et 
autres grands prestataires 

de services immobiliers 

Relations médiocres avec 
les agences de location 

et/ou autres grands 
prestataires de services 

immobiliers 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Mécanismes de garantie     

Nature de la sûreté 
Sûreté de premier rang 

inscrite473 

 

Sûreté de premier rang 
inscrit 

 

Sûreté de premier rang 
inscrit 

L’aptitude du prêteur à saisir 
un immeuble en réalisation 
de garantie fait l’objet de 

restrictions. 

Transfert des baux (pour les 
locations à long terme) 

Le prêteur a obtenu le 
transfert des baux; il gère 

les informations concernant 
les loyers (registre des 
locataires et copies des 

baux), ce qui facilite l’envoi 
de notifications aux 

locataires pour la remise 
directe des loyers au 

prêteur. 

Le prêteur a obtenu le 
transfert des baux; il gère 

les informations concernant 
les loyers (registre des 
locataires et copies des 

baux), ce qui facilite l’envoi 
de notifications aux 

locataires pour la remise 
directe des loyers au 

prêteur. 

Le prêteur a obtenu le 
transfert des baux; il gère 

les informations concernant 
les loyers (registre des 
locataires et copies des 

baux), ce qui facilite l’envoi 
de notifications aux 

locataires pour la remise 
directe des loyers au 

prêteur. 

Le prêteur n’a pas obtenu le 
transfert des baux ou ne 
gère pas les informations 
nécessaires pour donner 

rapidement des instructions 
aux locataires. 

Qualité de la couverture Convenable Convenable Convenable Insuffisante 

  
 

                                                
473  Sur certains marchés, les prêteurs ont souvent recours aux structures de prêt intégrant des sûretés de rang inférieur. Ces dernières peuvent servir 

d’indicateur du niveau de risque si le ratio global prêt/valeur (comprenant l’ensemble des positions de premier rang) ne dépasse pas une valeur 
normale. 
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TABLEAU 3 

Notation prudentielle des expositions en financements d’objets 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Santé financière     

Conditions de marché 

Demande vigoureuse et 
croissante, importantes 

barrières à l’entrée, faible 
sensibilité à l’évolution des 

technologies et des 
perspectives économiques 

Demande vigoureuse et 
stable. Barrières à l’entrée, 
sensibilité à l’évolution des 

technologies et des 
perspectives économiques. 

Demande adéquate et 
stable, peu de barrières à 

l’entrée, sensibilité notable à 
l’évolution des technologies 

et des perspectives 
économiques 

Demande faible et en repli, 
vulnérabilité à l’évolution 
des technologies et des 

perspectives économiques, 
environnement très 

incertain. 

Ratios financiers (ratios de 
couverture de la dette et ratio 

prêt/valeur) 

Bons ratios financiers en 
égard au type d’actif. 
Grande solidité des 

hypothèses économiques 

Ratios financiers 
bons/acceptables en égard 
au type d’actif. Solidité des 
hypothèses économiques 

Ratios financiers normaux 
en égard au type d’actif 

Ratios financiers inadéquats 
en égard au type d’actif. 

Analyse des sensibilités aux 
tensions 

Recettes stables à long 
terme, capables de faire 

face à de graves tensions 
sur un cycle économique 

Recettes satisfaisantes à 
court terme. Le prêt peut 
résister à des difficultés 

financières peu importantes. 
Un défaut n’est probable que 

dans des conditions 
économiques 

particulièrement difficiles 

Recettes incertaines à court 
terme. Les flux de trésorerie 

sont vulnérables aux 
tensions qui ne sont pas 
inhabituelles sur un cycle 

économique. Un défaut est 
possible lors d’un 

ralentissement conjoncturel 
normal 

Les recettes font l’objet de 
grandes incertitudes; même 

dans des conditions 
économiques normales, 
l’actif peut se trouver en 

situation de défaut, à moins 
d’une amélioration de la 

conjoncture 

Liquidité du marché 
Le marché est de taille 

mondiale, les actifs sont 
très liquides. 

Le marché est de taille 
mondiale ou régionale; les 

actifs sont relativement 
liquides. 

Le marché est régional et 
présente des perspectives 

limitées à court terme, 
impliquant une moindre 

liquidité 

Marché local et/ou visibilité 
médiocre. Liquidité faible ou 

inexistante, surtout sur 
marché de niche 
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TABLEAU 3 

Notation prudentielle des expositions en financements d’objets 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Santé financière     

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Environnement politique et juridique 

Risque politique 
(risque de transfert compris) 

Très faible; importantes 
techniques d’atténuation 

des risques, si nécessaire 

Faible; techniques 
satisfaisantes d’atténuation 
des risques, si nécessaire 

Modéré; techniques 
relativement satisfaisantes 
d’atténuation des risques 

Élevé; techniques 
d’atténuation des risques 

inexistantes ou insuffisantes 

Risques juridique et 
réglementaire 

La juridiction reçoit 
favorablement les 

demandes de saisie et 
d’exécution forcée. 

La juridiction reçoit 
favorablement les demandes 

de saisie et d’exécution 
forcée. 

En général, la juridiction 
reçoit favorablement les 
demandes de saisie et 

d’exécution forcée (mais la 
procédure peut être longue 

et/ou difficile). 

Environnement juridique et 
réglementaire médiocre ou 
instable. Les demandes de 
saisie et d’exécution forcée 

peuvent être irrecevables ou 
faire l’objet d’une procédure 

longue. 

 
 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Caractéristique de la transaction 

Durée de financement 
comparée à la durée de vie 

économique de l’actif 

Remboursement intégral 
sur la durée de vie de l’actif 
ou versement final minime. 
Pas de période de grâce 

Versement final plus 
important, mais profil de 
remboursement toujours 

satisfaisant 

Versement final important 
avec période de grâce 

Remboursement in fine ou 
versement final élevé 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Caractéristique de la transaction 

Durée de financement 
comparée à la durée de vie 

économique de l’actif 

Remboursement intégral 
sur la durée de vie de l’actif 
ou versement final minime. 
Pas de période de grâce 

Versement final plus 
important, mais profil de 
remboursement toujours 

satisfaisant 

Versement final important 
avec période de grâce 

Remboursement in fine ou 
versement final élevé 

 
 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Risque d’exploitation     

Obtention des permis/licences 

Tous les permis ont été 
obtenus; l’actif satisfait aux 

règlements de sécurité 
actuels et prévisibles 

Tous les permis ont été 
obtenus ou sont en voie de 

l’être; l’actif satisfait aux 
règlements de sécurité 
actuels et prévisibles 

La plupart des permis ont 
été obtenus ou sont en voie 

de l’être (la procédure de 
demande est censée 
constituer une simple 

formalité); l’actif satisfait aux 
règlements de sécurité 

actuels 

Problèmes dans l’obtention 
de tous les permis requis; il 
faudra peut-être réviser une 

partie de la configuration 
et/ou des opérations 

prévues 

Portée et nature des contrats 
d’exploitation et de 

maintenance 

Solidité du contrat de long 
terme, de préférence avec 

des incitations au 
rendement et/ou comptes 
de réserve (si nécessaire) 

Contrat de long terme et/ou 
comptes de réserve (si 

nécessaire) 

Contrat limité ou comptes 
de réserve (si nécessaire) 

Pas de contrat : risque de 
surcoûts opérationnels au-

delà des protections 

Capacité financière de 
l’exploitant, résultats obtenus 
en matière de gestion de ce 
type d’actif et aptitude à le 

remettre sur le marché en fin 
de bail 

Excellents résultats 
obtenus et solide aptitude à 

remettre le bien sur le 
marché 

Résultats obtenus et 
aptitude à remettre le bien 
sur le marché satisfaisants 

Résultats obtenus 
médiocres ou limités dans le 
temps et aptitude incertaine 

à remettre le bien sur le 
marché 

Résultats inexistants et 
inaptitude à remettre le bien 

sur le marché 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Caractéristiques de l’actif     

Configuration, taille, 
conception et entretien (p. ex., 

âge et taille, pour un avion) 
comparés aux autres actifs sur 

le même marché 

Gros avantage en matière 
de conception et 

d’entretien. Configuration 
standard : l’équipement 
répond aux besoins d’un 

marché liquide 

Conception et entretien 
supérieurs à la moyenne. 
Configuration standard, 
avec peut-être quelques 

rares exceptions : 
l’équipement répond aux 

besoins d’un marché liquide 

Conception et entretien d’un 
niveau moyen 

 
Configuration quelque peu 
spécifique, qui peut rétrécir 

le marché 

Conception et entretien 
inférieurs à la moyenne  

Actif proche de la fin de sa 
vie économique 

Configuration très 
spécifique, d’où un marché 

très étroit 

Valeur à la revente 
Valeur courante de revente 
largement supérieure à la 

dette 
Bien supérieure à la dette  Un peu supérieure à la dette Inférieure à la dette 

Sensibilité de l’actif aux cycles 
économiques en termes de 

valeur et de liquidité 

Relative insensibilité aux 
cycles économiques 

Sensibilité aux cycles 
économiques 

Sensibilité relativement 
importante aux cycles 

économiques 

Grande sensibilité aux 
cycles économiques 

 
 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Solidité du promoteur     

Capacité financière de 
l’exploitant, résultats obtenus 
en matière de gestion de ce 
type d’actif et aptitude à le 

remettre sur le marché en fin 
de bail 

Excellents résultats 
obtenus et solide aptitude à 

remettre le bien sur le 
marché 

Résultats obtenus et 
aptitude à remettre le bien 
sur le marché satisfaisants 

Résultats obtenus 
médiocres ou limités dans le 
temps et aptitude incertaine 

à remettre le bien sur le 
marché 

Résultats obtenus 
inexistants ou inconnus et 

inaptitude à remettre le bien 
sur le marché 

Résultats obtenus et capacité 
financière du promoteur 

Excellents résultats 
obtenus et haute réputation 

financière 

Bons résultats et bonne 
réputation financière 

Résultats obtenus adéquats 
et bonne réputation 

financière 

Résultats obtenus 
inexistants ou douteux et/ou 

faiblesse financière 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Mécanismes de garantie     

Contrôle des actifs 

La documentation juridique 
donne au prêteur un 

contrôle effectif (sûreté 
prioritaire inscrite ou 

structure de crédit-bail 
intégrant une telle sûreté) 
sur l’actif ou sur la société 

détentrice. 

La documentation juridique 
donne au prêteur un contrôle 

effectif (sûreté inscrite ou 
structure de crédit-bail 

intégrant une telle sûreté) 
sur l’actif ou sur la société 

détentrice. 

La documentation juridique 
donne au prêteur un contrôle 

effectif (sûreté inscrite ou 
structure de crédit-bail 

intégrant une telle sûreté) 
sur l’actif ou sur la société 

détentrice. 

Le contrat offre peu de 
garantie au prêteur et peut 

comporter un certain 
risque de perte de contrôle 

sur l’actif. 

Droits et voies d’action à la 
disposition du prêteur pour 
surveiller le lieu et l’état de 

l’actif. 

Le prêteur est en mesure 
de suivre le lieu et l’état de 
l’actif, à tout moment et en 

tout endroit (rapports 
périodiques, possibilité 

d’effectuer des inspections). 

Le prêteur est en mesure de 
suivre le lieu et l’état de 
l’actif, quasiment à tout 

moment et en tout endroit. 

Le prêteur est en mesure de 
suivre le lieu et l’état de 
l’actif, quasiment à tout 

moment et en tout endroit. 

Les possibilités de suivre 
le lieu et l’état de l’actif 

sont limitées. 

Assurance dommages 

Bonne assurance (couvrant 
les dommages collatéraux) 

auprès des meilleures 
sociétés d’assurances 

Assurance satisfaisante (ne 
couvrant pas les dommages 

collatéraux) auprès de 
bonnes sociétés 

d’assurances 

Assurance convenable (ne 
couvrant pas les dommages 

collatéraux) auprès de 
sociétés d’assurances 

acceptables 

Assurance médiocre (ne 
couvrant pas les 

dommages collatéraux) 
auprès de sociétés 

d’assurances de moindre 
qualité 

 

TABLEAU 4 

Notation prudentielle des expositions en financements de produits de base 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Santé financière     

Surdimensionnement Solide Bon Satisfaisant Faible 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1306

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 598 
Coopératives de services financiers 
Annexe 5-II 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Environnement politique et juridique 

Risque-pays Pas de risque-pays 

Exposition limitée au risque-
pays (dans un pays 

émergent, en particulier, 
réserves sur compte 

extraterritorial) 

Exposition au risque-pays 
dans un pays émergent, en 

particulier, réserves sur 
compte extraterritorial) 

Exposition importante au 
risque-pays (dans un pays 
émergent, en particulier, 

réserves détenues 
localement) 

Atténuation du risque-pays 

Excellentes techniques 
d’atténuation : 

Bonnes techniques 
d’atténuation : 

Techniques d’atténuation 
acceptables : 

Techniques d’atténuation 
partielles : 

• Solide dispositif 
extraterritorial  

• Produit stratégique  

• Acheteur d’excellente 
qualité 

• Dispositif extraterritorial 

• Produit stratégique 

• Acheteur de qualité 

• Dispositif extraterritorial 

• Produit moins 
stratégique 

• Acheteur acceptable 

• Pas de dispositif 
extraterritorial 

• Produit non stratégique 

• Acheteur de qualité 
inférieure 

  
 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Caractéristiques de l’actif     

Liquidité et risque de 
détérioration 

Produit coté, pouvant faire 
l’objet de couverture par 

contrats à terme ou 
instruments de gré à gré. 

Pas de risque de 
détérioration 

Produit coté, pouvant faire 
l’objet de couverture par 
instruments de gré à gré. 

Pas de risque de 
détérioration 

Produit non coté, mais 
liquide. Possibilité de 

couverture incertaine. Pas 
de risque de détérioration 

Produit non coté. Liquidité 
limitée en raison de la 

taille et de la profondeur 
du marché. Aucun 

Instrument de couverture 
approprié. Risque de 

détérioration 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Solidité du promoteur     

Capacité financière de la 
société de négociation 

Très solide 
(stratégie et risques) Solide Adéquate Faible 

Résultats obtenus, notamment 
aptitude à gérer la logistique 

Vaste expérience du type 
de transaction en question. 
Solides résultats obtenus 

en termes de résultats 
d’exploitation et d’efficience 

Expérience suffisante du 
type de transaction en 

question. Bons résultats en 
termes de résultats 

d’exploitation et d’efficience 

Expérience limitée du type 
de transaction en question. 
Résultats obtenus moyens 

en termes de résultats 
d’exploitation et d’efficience 

Résultats obtenus 
généralement limités ou 
incertains. Volatilité des 

coûts et bénéfices 

Mécanismes de contrôle des 
transactions et stratégie de 

couverture 

Critères rigoureux pour la 
sélection des contreparties, 

la couverture et la 
surveillance des 

transactions 

Critères adéquats pour la 
sélection des contreparties, 

la couverture et la 
surveillance des transactions 

Problèmes inexistants ou 
mineurs 

Pertes significatives par le 
passé 

Qualité de la communication 
financière Excellente Bonne Satisfaisante Incertaine ou insuffisante 
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 Profil solide Profil bon Profil satisfaisant Profil faible 

Mécanismes de garantie     

Contrôle des actifs 

Sûreté prioritaire inscrite 
accordant au prêteur à tout 
moment le contrôle légal 
des actifs, si nécessaire 

Sûreté prioritaire inscrite 
accordant au prêteur à tout 

moment le contrôle légal des 
actifs, si nécessaire 

À un certain point du 
processus, le prêteur perd le 

contrôle des actifs. 
Inconvénient atténué par la 
connaissance du processus 
de négociation ou par une 

garantie de tiers, 
 selon les cas 

Le contrat fait courir un 
risque de perte de contrôle 

des actifs. Le 
recouvrement du prêt 

pourrait être compromis 

Assurance de dommages 

Bonne assurance (couvrant 
les dommages collatéraux) 

auprès des meilleures 
sociétés d’assurances 

Assurance satisfaisante (ne 
couvrant pas les dommages 

collatéraux) auprès de 
bonnes sociétés 

d’assurances 

Assurance convenable (ne 
couvrant pas les dommages 

collatéraux) auprès de 
sociétés d’assurances 

acceptables 

Assurance médiocre (ne 
couvrant pas les 

dommages collatéraux) 
auprès de sociétés 

d’assurances de moindre 
qualité 
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Annexe 5-III Détermination de l’application d’une correction 
minimale des prix immobiliers au calcul du seuil PCDR 

 
La présente annexe explique comment les entités financières qui ont été autorisées par 
l'Autorité à utiliser l'approche NI avancée pour les expositions garanties par un bien 
immobilier résidentiel doivent calculer les indicateurs des exigences supplémentaires de 
fonds propres (IESFP) afin de déterminer si la correction minimale des prix de 25 % 
s'applique au calcul de la majoration servant à calculer le seuil PCDR requis aux termes 
du paragraphe 473.1. 
 
Les sources des données nécessaires pour calculer les IESFP sont énoncées à la section 
A de la présente annexe. L'indice composite du prix de l'immobilier Teranet – Banque 
nationale (Teranet – National Bank National Composite House Price Index (l'indice 
Teranet))474 est utilisé pour mesurer les prix de l'immobilier, et les données de Statistique 
Canada sur le revenu disponible des ménages et la population, pour mesurer le revenu 
par habitant. 
 
Un IESFP sera déterminé pour les 11 régions métropolitaines figurant dans l'indice 
Teranet. Pour chaque région métropolitaine, un IESFP est calculé aux trois mois comme 
suit : 
 

 x 
H

S
I

 

 
où : 
 
• H correspond à la valeur lissée de l'indice Teranet d'une région métropolitaine 

ainsi que déterminée à la section B; 
 
• I représente la valeur du revenu par habitant ainsi que déterminée à la section C; 
 
• S est le facteur scalaire de la région métropolitaine donnée ainsi qu'indiqué à la 

section D. 
 
L’Autorité examinera l'utilisation des onze régions métropolitaines et pourrait décider 
ultérieurement d'étendre le calcul des IESFP à des régions additionnelles. 
 
L'IESFP d'une région métropolitaine se compare à une valeur seuil pour cette région 
donnée ainsi que définie à la section E. Si l'IESFP dépasse la valeur seuil de cette région 
métropolitaine, la correction minimale des prix de 25 % est appliquée au début de la 
prochaine période de déclaration trimestrielle de la banque pour les expositions de cette 
région métropolitaine475, conformément au calendrier présenté à la section F. 
 
                                                
474  L’Autorité pourrait décider ultérieurement d'utiliser des indices de prix de l'immobilier équivalents 

couvrant le même territoire. 
475  Les limites géographiques des régions métropolitaines sont établies selon la définition des régions 

métropolitaines de recensement de Statistique Canada. 
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Un exemple illustrant le calcul de l'IESFP est présenté à la section G. 
 
A.  Sources des données 
 
Les entités financières doivent accéder aux sources de données suivantes pour calculer 
les IESFP. 
 
a. Source de données sur l'indice Teranet : Indice Teranet, publication mensuelle 

(juin 2005 = 100, mensuellement à ce jour). 
 
b. Sources de données sur le revenu par habitant 
 

i. Statistique Canada - Tableau CANSIM 380-0072 – Comptes courants et 
compte du capital – Ménages, trimestriel 

ii. Statistique Canada - Tableau CANSIM 282-0087 – Enquête sur la population 
active (EPA), estimations selon le sexe et le groupe d'âge, désaisonnalisées 

 
Les IESFP seront déterminés aux dates du 31 mars, 30 juin, 30 septembre et 
31 décembre. La date de publication du Tableau CANSIM 380-0072 contenant les 
données sur le revenu détermine la date à laquelle les IESFP peuvent être calculés, 
environ deux mois après la fin du trimestre civil, puisque ce tableau est celui avec la date 
de publication la plus tardive. 
 
B.  Indices des prix de l'immobilier des régions métropolitaines 
 
Les valeurs de l'indice Teranet sont disponibles sur une base mensuelle pour les 
onze régions métropolitaines que voici. 
 
• Calgary 

• Edmonton 

• Halifax 

• Hamilton 

• Montréal 

• Ottawa-Gatineau 

• Québec 

• Toronto 

• Vancouver 

• Victoria 

• Winnipeg 
 
Les indices Teranet des régions métropolitaines ainsi publiés ne sont pas 
désaisonnalisés. Compte tenu de la nature saisonnière du marché immobilier, il est 
nécessaire de lisser les indices pour garantir la stabilité des IESFP. Sinon, l'indice pourrait 
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afficher des fluctuations à court terme, au-dessus et au-dessous de son seuil, ce qui n'est 
pas souhaitable. Ainsi, une approche plus simple est utilisée pour déterminer les indices 
Teranet lissés utilisés dans le calcul des IESFP : il faut calculer la moyenne des 12 
derniers mois des valeurs mensuelles de l'indice Teranet de chaque région métropolitaine. 
 
C.  Calcul du revenu par habitant 
 
Le revenu par habitant devant être utilisé pour établir l'IESFP se détermine ainsi. 
 

1000 x Revenu disponible des ménages
Revenu par habitant

Population
=  

 
où : 
 
i. Le revenu disponible des ménages est une série de données trimestrielles 

provenant du Tableau CANSIM 380-0072. Voici les particularités des données de 
ce tableau nécessaires pour calculer le revenu par habitant. 
 
• Estimations = Revenu disponible des ménages (× 1 000 000) 

• Géographie = Canada 

• Désaisonnalisation = Désaisonnalisées au taux annuel 
 
ii. La population s'entend de séries de données mensuelles qui font partie du tableau 

CANSIM 282-0087. Voici les particularités des données de ce tableau nécessaires 
pour calculer le revenu par habitant. 

 
iii.  

• Caractéristiques de la population active = Population (× 1 000) 

• Géographie = Canada 

• Sexe = Les deux sexes 

• Groupe d'âge = 15 ans et plus 

• Type de données = Désaisonnalisées 
 
Pour établir le revenu par habitant sur une base trimestrielle, les séries de données sur la 
population doivent être converties de la base mensuelle à la base trimestrielle en calculant 
la moyenne sur trois mois des séries de données. 
 
D.  Calcul des IESFP des régions métropolitaines 
 
L'IESFP trimestriel avant rajustement pour chaque région métropolitaine s'établit ainsi : 
 

Indice lissé Teranet des prix de l'immobilier à la fin 

du trimestre civil pour une région métropolitaine
 avant réajustement

Revenu par habitant
IESFP =  
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L'IESFP d'une région métropolitaine doit être mis à l'échelle avant d'être comparé à la 
valeur seuil afin de déterminer si la correction minimale des prix s'applique aux expositions 
se situant dans cette région. Les IESFP se calculent en multipliant le ratio de l'indice 
Teranet lissé de la région métropolitaine divisé par le revenu par habitant, par les facteurs 
scalaires figurant dans le tableau suivant. 
 

Région métropolitaine Facteur 

Calgary 2 500 

Edmonton 2 100 

Halifax 1 900 

Hamilton 2 000 

Montréal 2 500 

Ottawa-Gatineau 2 400 

Québec 1 700 

Toronto 3 300 

Vancouver 4 200 

Victoria 3 300 

Winnipeg 1 400 

 
E.  Valeurs seuils 
 
Chaque région métropolitaine a sa propre valeur seuil qui a été déterminée par le 
régulateur fédéral476 au moyen d'une méthode qui s'assure de la cohérence entre les 
régions métropolitaines477. Les valeurs seuils resteront stables dans le temps, mais elles 
feront l'objet d'un examen périodique. 
 
Le tableau suivant indique les valeurs seuils de chaque région métropolitaine utilisées 
pour déterminer si les expositions d'une région en particulier sont assujetties à la 
correction minimale des prix. Pour chaque région métropolitaine, si l'IESFP a dépassé sa 
valeur seuil, une correction minimale de 25 % sera alors appliquée aux expositions de 
cette région dans le calcul du plafond PCDR pour la prochaine période de déclaration 
trimestrielle. 
                                                
476  Le Bureau du surintendant des institutions financières. 
477  En particulier, la valeur seuil d'une certaine région métropolitaine est determinée selon la formule 

suivante : 
Seuil = IESFP moyen + K, où K = α× IESFP moyen + β× écart-type 
et où les quantités α et β sont les mêmes pour toutes les régions métropolitaines et sont présumées non 
négatives. La moyenne et l'écart-type sont propres à chaque région métropolitaine et sont déterminés 
en fonction des résultats de périodes historiques qui ont été identifiées ne pas être dans la queue de la 
distribution. 
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Région métropolitaine Facteur 

Calgary 9,5 

Edmonton 8,5 

Halifax 8,5 

Hamilton 9,5 

Montréal 11 

Ottawa-Gatineau 11 

Québec 9 

Toronto 14 

Vancouver 18,5 

Victoria 12,5 

Winnipeg 7,5 

 
Les expositions dans ces régions continuent de faire l'objet de la correction minimale des 
prix jusqu'à ce que l'IESFP d'une région métropolitaine tombe sous la valeur seuil. Dans 
cette situation, la correction minimale ne serait pas applicable pour la période de 
déclaration suivante. 
 
F.  Calendrier du calcul 
 
Le tableau suivant fournit le calendrier pour calculer l'IESFP et déterminer si une 
correction minimale des prix s'applique. 
 

À la date 
des 

données 

Calculs de 
l'IESFP 

effectués478 

Application de la 
correction minimale des 

prix pour les entités 
financières dont l'exercice 

se termine en octobre 

Application de la 
correction minimale des 

prix pour les entités 
financières dont l'exercice 
se termine en décembre 

31 décembre 1er mars 1er mai 1er avril 

31 mars 1er juin 1er août 1er juillet 

30 juin 1er septembre 1er novembre 1er octobre 

30 septembre 1er décembre 1er février 1er janvier 

 

                                                
478  Les dates indiquées sont approximatives; elles peuvent varier selon la date de parution du tableau 

CANSIM 380-0072. 
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G.  Exemple 
 
Cet exemple illustre la façon de calculer les IESFP du T4 de 2015 pour les 11 régions 
métropolitaines de l'indice Teranet. 
 
Étape 1 : Calcul des indices Teranet lissés des régions métropolitaines 
 
Le tableau suivant présente les valeurs Teranet mensuelles des 11 régions 
métropolitaines pour 2015 ainsi que les valeurs lissées de décembre 2015 (correspondant 
à la moyenne des valeurs sur 12 mois, soit de janvier à décembre 2015). 
 

2015 Calgary Edmonton Halifax Hamilton Montréal 

Janvier 184,68 182,74 137,60 157,15 146,81 

Février 184,10 181,24 136,72 157,60 146,42 

Mars 184,45 181,93 138,36 157,07 147,49 

Avril 184,85 183,11 139,39 156,99 148,92 

Mai 178,84 184,28 142,62 157,97 151,34 

Juin 183,23 184,27 142,05 161,85 152,61 

Juillet 179,75 182,93 140,56 166,27 153,10 

Août 186,70 182,02 140,05 170,33 152,35 

Septembre 187,98 182,04 142,71 172,53 151,72 

Octobre 186,51 182,33 140,30 172,08 151,32 

Novembre 184,20 180,77 138,32 172,52 151,65 

Décembre 181,10 180,21 140,45 171,51 149,74 

Données lissées de décembre 183,87 182,32 139,93 164,49 150,29 
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2015 Ottawa-
Gatineau Québec Toronto Vancouver Victoria Winnipeg 

Janvier 140,58 173,71 166,18 185,94 139,41 194,74 

Février 137,65 173,46 165,99 188,66 140,04 192,88 

Mars 137,20 176,09 166,42 189,14 139,70 193,33 

Avril 136,30 179,12 166,44 189,20 139,47 197,00 

Mai 138,30 180,71 169,10 191,58 140,19 197,39 

Juin 140,58 179,74 171,86 193,90 143,87 196,80 

Juillet 143,75 178,61 175,91 196,94 146,36 195,89 

Août 144,64 176,59 178,75 198,08 145,89 197,08 

Septembre 143,88 173,15 179,79 201,20 147,08 194,32 

Octobre 143,00 172,84 180,35 202,42 147,55 198,09 

Novembre 141,22 173,58 180,53 205,15 150,15 197,48 

Décembre 139,19 174,52 180,82 207,40 150,17 194,55 

Données lissées de 
décembre 140,52 176,01 173,51 195,80 144,16 195,80 

Étape 2 : Calcul du revenu par habitant 

En fonction des valeurs suivantes des séries de données sur le revenu disponible des 
ménages (Tableau CANSIM 380-0072) et sur la population (Tableau CANSIM 282-0087), 
le revenu par habitant pour le T4 de 2015 est établi comme suit. 
 

 2015 Estimations des données de 
Statistique Canada 

Revenu disponible des 
ménages T4 1 131 400 

Population 

Octobre 
Novembre 
Décembre 

T4 (Moyenne d'octobre à décembre) 

29 377,5 
29 401,2 
29 419,0 
29 399,2 

 
Le revenu national par habitant se présente donc ainsi. 
 

1 000  1 131 400
 38 484,0

29 399,2


=  
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Étape 3 : Calcul des IESFP des régions métropolitaines 

En fonction des données Teranet lissées de décembre 2015 pour les 11 régions 
métropolitaines et du revenu par habitant du T4 de 2015, les IESFP avant et après 
rajustement au T4 de 2015 sont les suivants. 
 

Région 
métropolitaine 

Déc. 2015 
Indice Teranet 

lissé 
(H) 

T4 de 2015 
IESFP 
avant 

rajustement 
(H/I) 

Facteur 
scalaire(s) 

T4 de 2015 
IESFP 

((H/I)xs) 

Calgary 183,87 0,00478 2 500 11,95 

Edmonton 182,32 0,00474 2 100 9,95 

Halifax 139,93 0,00364 1 900 6,92 

Hamilton 164,49 0,00427 2 000 8,54 

Montréal 150,29 0,00391 2 500 9,78 

Ottawa-Gatineau 140,52 0,00365 2 400 8,76 

Québec 176,01 0,00457 1 700 7,77 

Toronto 173,51 0,00451 3 300 14,88 

Vancouver 195,80 0,00509 4 200 21,38 

Victoria 144,16 0,00375 3 300 12,38 

Winnipeg 195,80 0,00509 1 400 7,13 

 

où, par exemple, l'IESFP avant rajustement 
H

I
 du T4 de 2015 de Calgary est ainsi 

déterminé : 
183,87

 0,00478
38 484,0

=  
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Annexe 6 Exemples illustrant le calcul de l’effet d’atténuation du 
risque de crédit avec la formule réglementaire 

 
Les exemples ci-après montrent comment sûretés et garanties doivent être prises en 
compte dans le cadre de la formule réglementaire (FR). 
 
Exemple impliquant une sûreté – Couverture proportionnelle 
 
Un établissement initiateur acquiert une exposition de titrisation de 100 $ assortie d’un 
rehaussement de crédit dépassant KNI pour lequel une notation externe ou interne n’est 
pas disponible. En outre, l’exigence de fonds propres FR sur l’exposition est égale à 1,6 $ 
(montant qui, multiplié par 12,5, donne 20 $ d’actifs pondérés en fonction des risques). 
Cet établissement reçoit une sûreté de 80 $ sous forme de liquidités libellées dans la 
même devise que l’exposition. Pour calculer les fonds propres réglementaires associés à 
cette position, il convient de multiplier l’exigence de fonds propres FR par le ratio du 
montant ajusté de l’exposition et son montant initial. 
 
Étape 1 : Montant ajusté de l’exposition (E*) = max {0, [E x (1 + De) - S x (1 - Ds - Dfx)]} 
 

E* = max {0, [100 x (1 + 0) - 80 x (1 - 0 - 0)]} = 20 $ 
 
où (sur la base de l’information ci-dessus) : 
 
E*  = valeur de l’exposition après atténuation du risque (20 $) 
E  = valeur au bilan de l’exposition (100 $) 
De =  décote appropriée pour l’exposition (elle n’est pas significative, car 

l’établissement initiateur ne prête pas l’exposition de titrisation en échange de 
la sûreté) 

S  =  valeur courante de la sûreté reçue (80 $) 
Ds  =  décote appropriée pour la sûreté (0) 
Dfx  =  décote appropriée pour l’asymétrie de devises entre sûreté et exposition (0) 
 
Étape 2 : Exigence de fonds propres = (E*/E) x exigence FR 
 
où (sur la base de l’information ci-dessus) : 
 
Exigence de fonds propres = 20 $/100 $ x 1,6 $ = 0,32 $ 
 
Exemple impliquant une garantie – Couverture proportionnelle 
 
Toutes les hypothèses relatives à la sûreté s’appliquent aussi à la garantie, sauf qu’il s’agit 
d’une autre forme d’atténuation du risque de crédit. L’entité financière reçoit d’une autre 
entité financière une garantie éligible d’un montant de 80 $ ne faisant pas l’objet d’une 
couverture. Il n’y aura donc pas de décote pour asymétrie de devises. L’exigence de fonds 
propres est déterminée de la façon suivante :  
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• La fraction garantie de l’exposition de titrisation (80 $) sera affectée de la 
pondération du vendeur de la protection; cette pondération est équivalente à celle 
d’un prêt non couvert à l’établissement garant, définie dans le cadre de l’approche 
NI.  

• Si ce coefficient est égal à 10 %, l’exigence de fonds propres sur cette partie 
garantie serait égale à 80 $ x 10 % x 0,08 = 0,64 $. 

• Pour obtenir l’exigence de fonds propres de la fraction non garantie (20 $), il 
convient de multiplier l’exigence de fonds propres sur l’exposition par la fraction non 
couverte de l’exposition, qui est de 20 $/100 $ = 20 %.  

• L’exigence de fonds propres sera donc égale à : 1,6 $ x 20 % = 0,32 $. 

• L’exigence de fonds propres totale, au titre des deux fractions, s’élève donc à : 
 

0,64 $ (fraction garantie) + 0,32 $ (fraction non garantie) = 0,96 $. 
 
Facteurs d’atténuation du risque de crédit couvrant les tranches prioritaires 
 
Un établissement initiateur titrise un lot de créances de 1 000 $. Le KNI du lot sous-jacent 
est de 5 % (exigence de fonds propres : 50 $). Il y a une position de premières pertes de 
20 $. L’établissement initiateur ne conserve que la deuxième tranche de rang inférieur : 
une tranche non notée de 45 $. La situation peut être résumée ainsi : 
 

a)  15 $     

b)  30 $  KNI = 50 $ 
Tranche non notée conservée 

(45 $) 

  20 $   Premières pertes 

 
1. Exigence de fonds propres sans sûreté ni garantie 
 
D’après cet exemple, l’exigence de fonds propres pour la tranche non notée conservée 
qui chevauche la ligne de crédit KNI est la somme des exigences pour les tranches a) et 
b) du graphique ci-dessus. 
 
a) Si pondération FR de cette sous-tranche = 820 %, actifs pondérés : 15 $ x 820 % = 

123 $ 
 

L’exigence de fonds propres est 123 $ x 8 % = 9,84 $. 
 
b) La sous-tranche au-dessous de la ligne de crédit KNI doit être déduite,  

actifs pondérés : 30 $ x 1 250 % = 375 $  
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L’exigence de fonds propres est 375 $ x 8 % = 30 $. 
 

Exigence de fonds propres totale pour la tranche (a + b) non notée : 9,84 $  
+ 30 $ = 39,84 $ 

 
2. Exigence de fonds propres avec sûreté 
 
Cette fois, l’établissement initiateur a reçu une sûreté d’une valeur de 25 $ sous forme de 
liquidités libellées dans la même devise que l’exposition de titrisation. Comme la tranche 
chevauche la ligne de crédit KNI, il convient de supposer que la sûreté couvre la sous-
tranche supérieure (sous-tranche a), couverte par 15 $ de sûreté et, seulement s’il reste 
une part de sûreté disponible, la couverture doit être appliquée à la sous-tranche 
inférieure, à commencer par la fraction prioritaire (sous-tranche b), couverte par 10 $ de 
sûreté, d’où :  
 

 a)  15 $  
  

 
 

KIRB 

sûreté 
(25 $) 

Tranche non 
notée conservée b) 

 

10 $ 

 

  

30 $ 
45 $     

 
Pour calculer les fonds propres réglementaires associés à cette position, il convient de 
multiplier l’exigence de fonds propres FR par le ratio du montant ajusté de l’exposition et 
son montant initial. Cela doit être appliqué aux deux sous-tranches. 
 
a) La première sous-tranche a une exposition initiale de 15 $ et une sûreté de 15 $, de 

sorte qu’elle est entièrement couverte.  
 

En d’autres termes : 
 
Étape 1 : Montant ajusté de l’exposition 
 
E* = max {0, [E x (1 + De) - S x (1 - Ds - Dfx)]} = max {0, [15 - 15]} = 0 $ 
 
où : 
 
E*  =  valeur de l’exposition après atténuation du risque (0 $) 
 
E  =  valeur au bilan de l’exposition (15 $) 
 
S =  valeur courante de la sûreté reçue (15 $) 
 
De =  décote appropriée à l’exposition (non pertinent dans ce cas, donc utiliser 0) 
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Ds et Dfx  =  décote appropriée à la sûreté et celle correspondant à l’asymétrie de 

devises entre sûreté et exposition (pour simplifier, donc utiliser 0) 
 
Étape 2 :  Exigence de fonds propres = (E*/E) x exigence FR 
 
Exigence de fonds propres = 0 $ x 9,84 $ = 0 $ 

 
b) La seconde sous-tranche « a » une exposition initiale de 30 $ et une sûreté de 10 $, 

reliquat de la couverture de la sous-tranche supérieure à KNI.  
 

Ainsi, ces 10 $ doivent être affectés à la fraction prioritaire de la sous-tranche de 30 $. 
 
Étape 1 :  Montant ajusté de l’exposition 
 
E* = max {0, [30 x (1 + 0) - 10 x (1 - 0 - 0)]} = 20 $ 
 
Étape 2 :  Exigence de fonds propres = (E*/E) x exigence FR 
 
Exigence de fonds propres = 20 $/30 $ x 30 $ = 20 $ 
 
Enfin, montant total de l’exigence de fonds propres totale pour la tranche conservée  
non notée = 0 $ + 20 $ = 20 $. 
 
3. Garantie 
 
Au lieu d’une sûreté, l’entité financière reçoit d’une autre entité financière une garantie 
éligible de 25 $ ne faisant pas l’objet d’une couverture. Il n’y a donc pas de décote pour 
l’asymétrie de devises. La situation peut être résumée ainsi : 
 

 a)  15 $  
  

 
 

KNI 

Garantie 
(25 $) 

Tranche non 
notée 

conservée 
b)  

10 $ 

 

  

30 $ 
45 $    

 
L’exigence de fonds propres des deux sous-tranches est établie de la façon suivante : 
 
a) La première sous-tranche a une exposition initiale de 15 $ et une garantie de 15 $, 

de sorte qu’elle est entièrement couverte. Les 15 $ seront affectés de la pondération 
du vendeur de la protection. Cette pondération est équivalente à celle d’un prêt non 
couvert à l’établissement garant, définie dans le cadre de l’approche NI. Ce 
coefficient est supposé égal à 20 %. 
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Exigence de fonds propres sur la partie garantie = 15 $ x 20 % x 8 % = 0,24 $ 
 
b) La seconde sous-tranche a une exposition initiale de 30 $ et une garantie de 10 $, 

qui doit être appliquée à la fraction prioritaire. La fraction garantie est donc égale à 
10 $ et la fraction non garantie à 20 $. 

 
La fraction garantie de l’exposition sera affectée de la pondération de  
l’établissement garant. 

 
Exigence de fonds propres sur la fraction garantie = 10 $ x 20 % x 8 % = 0,16 $ 

 
Exigence de fonds propres sur la fraction non garantie (pour une position non notée en 
deçà de KNI) = 20 $ x 1 250 % x 8 %= 20 $ 

 
Exigence de fonds propres totale pour la tranche non notée conservée = 0,24 $ 
(fraction garantie, au-delà de KNI) + 0,16 $ (fraction garantie, en deçà de KNI) + 20 $ 
(fraction non garantie, en deçà de KNI) = 20,40 $ 
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Annexe 6-I Exemples illustrant la reconnaissance du risque de 
dilution lorsque l’approche TITR-NI est utilisée pour 
des expositions de titrisation 

 
Les exemples qui suivent montrent comment le risque de dilution est pris en considération 
conformément aux paragraphes [52 a) et 52 b)]. 
 
A. Cascade usuelle de pertes sur défauts et dilution 

 
Dans cet exemple, les pertes qui résultent soit d’un défaut, soit d’une dilution à 
l’intérieur d’un portefeuille de titrisation font l’objet d’une cascade de perte 
commune, c.-à-d. que l’allocation des pertes ne distingue pas la source des pertes 
à l’intérieur du portefeuille. 

 
Description du portefeuille479 : 
 
• Portefeuille de créances corporatives de 1 M$ 

• N = 100 

• M = 2,5 ans480 

• 0,55%dilutionPD =  

• 100%dilutionPCD =  

• 0,95%défautPD =  

• 45%défautPCD =  

 
Structure de titrisation : 

 
• Tranche A = Tranche prioritaire de 700 k$ 

• Tranche B = Tranche subordonnée de 250 k$ 

• Tranche C = Escompte à l’achat de 50 k$ 

• L’échance légal finale des transactions pour toutes les tranches est de 2,875 

années, donc M 2,5 ansT = 481 

                                                
479  Pour des fins de simplicité, on suppose que toutes les expositions sont de même taille, de même 

probabilité de défaut, de même PCD et de même échéance. 
480  Pour des fins de simplicité, l’échéance de dilution ne sera pas celle prescrite au paragraphe 369 dans 

cet exemple. 
481  L’arrondissement de l’échéance est présenté pour les fins de l’exemple. 
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Calcul des actifs pondérés par le risque : 

 
Étape 1 :  

 
Calcul de 

,KNI Dilution
 et 

,KNI Défaut
 du portefeuille sous-jacent : 

 
( ),K 1 000 000 x 161,44% x 8% x 1,06 + 0,55% x 100% /1 000 000 = 14,24%NI Dilution =

( ) ( ),K 1 000 000 - 136 900  x 90,62% x 8% x 1,06 + 0,95% x 45% /1 000 000 =7%NI Défaut =  
482 
 
Étape 2 :  

 
Calcul de 

,PtfKNI
 

,Ptf , ,K K K 14,24% 7% 21,24%NI NI Dilution NI Défaut= + = + =  
 
Étape 3 :  
 
Applique l’approche TITR-NE aux trois tranches 
 
Paramètres du portefeuille : 

 
• N = 100 

• 

( )

( )

, ,

,Ptf

 x K  x K
PCD

K

45% x 7% 100% x 14,24%
            81,87%

21,24%

défaut NI Défaut dilution NI Dilution

Ptf

NI

PCD PCD+
=

+
= =

 

 
Paramètres des tranches : 

 
• M 2,5 ansT =  
 
• Points d’attachement et de détachement 

 
  Point d'attachement Point de détachement 

Tranche A 30 % 100 % 

Tranche B 5 % 30 % 

Tranche C 0 % 5 % 

                                                
482  Tel que décrit au paragraphe 366, l’exposition en cas de défaut sera calculée par la différence du 

montant de l’exposition et l’exigence de fonds propres pour la dilution avant l’utilisation de techniques 
d’atténuation des risques si l’exposition contient un risque de dilution matériel. 
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  Pondérations TITR-NE APR 

Tranche A 28,78 % 201 460 

Tranche B 1 056,94 % 2 642 350 

Tranche C 1 250 % 625 000 
 
B. Cascade non usuelle de pertes sur défauts et dilution 

 
 Dans cet exemple, on suppose une cascade de perte distincte entre les pertes 

provenant de défauts ou de dilution, c.-à-d. que les pertes associées à une tranche 
seront estimées non seulement à partir des pertes à l’intérieur du portefeuille, mais 
également à partir de la source de la perte. 

 
 Étant donné que l’approche TITR-NI suppose une cascade de perte commune entre 

les défauts et le risque de dilution, elle ne peut être appliquée directement sans 
ajustements. L’exemple suivant présente un scénario auquel on applique un 
ajustement spécifique envisageable. 

 
 Bien que cet exemple ait été choisi à titre de ligne directrice, l’entité doit tout de 

même consulter l’Autorité pour déterminer comment l’exigence de fonds propres 
devrait être calculée (voir paragraphe 52(b)). 

 
Description du portefeuille : voir exemple A 
 
Structure de titrisation 

 
• Tranche A = Tranche prioritaire de 950 k$ 

• Tranche C = Escompte à l’achat de 50 k$ 

• Les tranches A et C vont couvrir les pertes de défaut et de dilution. 

• De plus, la structure contient également une tranche subordonnée de 250 k$ 
(Tranche B) qui couvre uniquement les pertes de dilution qui excèdent le 
seuil de 50 k$ et jusqu’à un maximum de 300 k$ : 

 
i. Cascade de défaut 
 

Tranche A = Tranche prioritaire de 950 k$ 
Tranche C = Escompte à l’achat de 50 k$ 

 
ii. Cascade de dilution 
 

Tranche A = Tranche prioritaire de 700 k$ 
Tranche B = Tranche subordonnée de 250 k$ 
Tranche C = Escompte à l’achat de 50 k$ 
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Traitement de la tranche C 
 
La tranche C est traitée de la même manière que dans l’exemple A. 
 
Traitement de la tranche B 
 
La tranche B (garantie de second rang) est exposée au risque de dilution, mais pas 
au risque de défaut. Donc, KNI

, pour les fins du calcul de l’exigence de fonds propres 

pour la tranche B, se limite à ,KNI Dilution . Toutefois, comme le détenteur de la tranche 
B ne peut être certain que la tranche C sera toujours disponible pour éponger les 
pertes au moment de la première dilution (puisque le rehaussement de crédit peut 
déjà avoir été épuisé par des pertes préalables), et pour demeurer conservateur 
dans le calcul de l’exigence de fonds propres, l’escompte ne sera pas reconnu 
comme un rehaussement de crédit pour le risque de dilution. Lors du calcul de 
l’exigence de fonds propres, l’entité émettrice de la tranche B doit supposer que le 
portefeuille a déjà subi une perte de 50 000 et donc que la tranche C n’a plus d’effet 
de rehaussement de crédit et que l’exposition du portefeuille sous-jacent est réduite 
à 950 000. Lors du calcul de KNI

 pour la tranche B, l’entité peut supposer que KNI  
n’est pas affectée par la réduction de la taille du portefeuille. 
 
Calcul des APR pour la tranche B 
 
Étape 1 : Calcul de 

,PtfKNI
 

 
,Ptf ,DilutionK K 14,24%NI NI= =  

 
Étape 2 : Application de l’approche TITR-NE 
 
• N = 100 

• 100%Ptf DilutionPCD PCD= =  

• M 2,5 ansT =  

• Point d’attachement = 0 % 

• Point de détachement = 250 000 / 950 000 = 26,32 % 
 

Résultats de montants d’expositions pondérés par le risque : 
 

  Pondérations TITR-NE APR 

Tranche A 925,47 % 2 313 675 
 

Traitement de la tranche A 
 
Le détenteur de la tranche A (prioritaire) va absorber l’ensemble des pertes non 
couvertes par l’escompte à l’achat et l’ensemble des pertes liées à la dilution qui 
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n’est pas couverte par l’escompte à l’achat ou la garantie sur le second défaut. Un 

traitement pour la tranche A pourrait être d’additionner les composantes ,KNI Défaut  et 

,KNI Dilution  (comme dans l’exemple A), mais sans reconnaître la garantie sur le second 

défaut comme une technique d’atténuation du risque de crédit puisqu’il couvre 
uniquement le risque de dilution. 
 
Cette approche est suffisamment conservatrice, même s’il s’agit d’une approche 
relativement simple. L’approche suivante pour une tranche prioritaire pourrait aussi 
être considérée : 
 
i. Calculer le montant d’APR de la tranche A en supposant qu’elle est 

uniquement exposée aux pertes résultant d’un défaut. Cette hypothèse 
implique que la tranche A bénéficie d’un rehaussement de crédit de 50 k$. 

ii. Calculer le montant d’APR des tranches C et (hypothétiquement) A* en 
supposant qu’elles sont uniquement exposées aux pertes résultant d’une 
dilution. La tranche A* devrait assumer les pertes qui s’élèvent à plus de 
300 k$ jusqu’à un maximum de 1 M$. 

 Dans le cas des pertes associées à la dilution, cette approche doit reconnaître 
que les investisseurs dans la tranche prioritaire ne peuvent assumer que 
l’escompte à l’achat sera toujours disponible pour absorber les pertes dues à 
la dilution puisqu’il peut déjà avoir été utilisé pour couvrir un défaut. Par 
conséquent, du point de vue de l’investisseur dans la tranche prioritaire, 
l’escompte à l’achat peut uniquement être reconnu pour le calcul de l’exigence 
de fonds propres pour le défaut ou la dilution, mais pas pour les deux types 
de pertes à la fois483 484. 

iii. Additionner les montants d’APR estimés en (i) et (ii) pour déterminer le 
montant total d’APR pour l’investisseur dans la tranche prioritaire. 

  
Calcul des APR pour la tranche A 
 
Étape 1 : Calcul des APR pour la composante (i)  

 
• ,Ptf ,DéfautK K 7%NI NI= =  
• 45%Ptf DéfautPCD PCD= =  

• N = 100 

                                                
483  Dans cet exemple, l’escompte à l’achat a été reconnu dans le calcul associé au risque de défaut, mais 

l’entité aurait tout aussi bien pu le reconnaître dans le calcul associé au risque de dilution.  
484  Dans cet exemple, la garantie sur la seconde perte sur dilution couvre explicitement les pertes au-dessus 

de 50 k$ jusqu’à concurrence de 300 k$. Si cette garantie ne couvre que les pertes de dilution jusqu’à 
250 k$ suivant l’utilisation de l’escompte à l’achat (peu importe si l’escompte à l’achat a été absorbé par 
des pertes dues à une dilution ou un défaut), alors, le détenteur de la tranche prioritaire doit considérer 
une exposition aux pertes de dilution à partir de 250 k$ jusqu’à 1 M$ (par opposition à 0 $ à 50 k$ et 
300 k$ à 1 M$). 
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• M 2,5 ansT =  

• Point d’attachement = 50 000 / 1 000 000 = 5 % 

• Point de détachement = 1 000 000 / 1 000 000 = 26,32 % 
 

Résultats de montants d’expositions pondérés par le risque : 
 

  Pondérations TITR-NE APR 

Tranche A 
Composante (i) 56,58 % 537 510 

 
Étape 2 : Calcul des APR pour la composante (ii)  
 
• ,Ptf ,DilutionK K 14,24%NI NI= =  
• N = 100 

• 100%Ptf DilutionPCD PCD= =  

• M 2,5 ansT =  

• Point d’attachement = 0 % 

• Point de détachement = 250 000 / 950 000 = 26,32 % 
 

  Point d’attachement Point de détachement 

Tranche A’ 30 % 100 % 

Tranche C 0 % 5 % 

 
Résultats de montants d’expositions pondérés par le risque : 

 

  Pondérations TITR-NE APR 

Tranche A’ 15 % 105 000 

Tranche C 1 250 % 625 000 

 
Étape 3 :  
 
Faire la somme des APR pour les composantes (i) et (ii) 
 
Montant final d’APR pour un investisseur dans la tranche A : 
537 510 + 105 000 + 625 000 = 1 267 510 
 
Pondération implicite de la tranche A = 1 267 510 / 950 000 = 133,42 % 
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Annexe 7-I 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/OPHAC485 

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 position pour compte propre 

Trésorerie 

Banque de détail 

Banque de détail Prêts et dépôts à la clientèle de détail, services bancaires, fiducie et gestion de 
patrimoine  

Banque privée Prêts et dépôts, services bancaires, fiducie et gestion de patrimoine, conseils en 
placement 

Service de cartes Cartes de commerçants/commerciales/entreprises/clientèle et commerce de détail 

Banque commerciale Banque commerciale Financement de projets, immobilier, financement d’exportations et du commerce, 
affacturage, crédit-bail, prêts, garanties, lettres de change 

Paiements et 
règlements486 Clientèle extérieure Paiements et recouvrements, transferts de fonds, compensation 

et règlement 

                                                
485  Organismes publics hors administration centrale (OPHAC), tels que définis à la section 3.1.3 de la présente ligne directrice. 
486  Les pertes subies à ce titre par une entité financière dans le cadre de ses propres activités sont à intégrer dans l’historique de pertes du secteur 

d'activités concerné. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1329

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 621 
Coopératives de services financiers 
Annexe 7-I 

Autorité des marchés financiers Janvier 2020 

Niveau 1 Niveau 2 Groupes d’activités 

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 
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Principes de ventilation des secteurs d'activités487 
 
a) Tous les secteurs d'activités doivent être ventilés dans les huit catégories d’activité 

de niveau 1, sans exception ni chevauchement. 

b) Toute activité de type bancaire ou non bancaire qui ne s’insère pas d’emblée dans 
le cadre général, mais qui représente une fonction desservant un secteur d’activités 
qui, lui, y figure doit être affectée à celui-ci. Si l’activité asservie se rapporte à plus 
d’un secteur d’activités, il faut utiliser un critère de ventilation objectif. 

c) S’agissant du revenu brut, si une activité ne s’insère dans aucun secteur d’activités 
particulier, c’est celle qui est affectée de l’exigence la plus élevée qui doit être 
retenue. Ce même secteur d’activités vaut aussi pour toute activité asservie. 

d) Une entité financière peut utiliser une méthode interne de tarification pour répartir le 
revenu brut entre les secteurs d'activités, à condition que le total (tel qu’il serait 
enregistré dans le cadre de l’approche indicateur de base) soit toujours égal au 
revenu brut des secteurs d'activités. 

e) La ventilation en secteurs d'activités aux fins du calcul des fonds propres au titre du 
risque opérationnel doit être conforme avec les définitions des secteurs d'activités 
utilisées pour les autres risques, c’est-à-dire de crédit et de marché. Toute exception 
à ce principe doit être clairement justifiée et documentée. 

                                                
487  Recommandations additionnelles pour la ventilation en secteurs d'activités. 
 Il existe diverses méthodes valables que les entités financières peuvent appliquer pour répartir leurs 

activités dans les huit secteurs d'activités, à condition de respecter les principes indiqués. Toutefois, le 
Comité de Bâle a conscience que certains établissements aimeraient bénéficier de recommandations 
supplémentaires. Voici donc une approche possible à utiliser pour la répartition du revenu brut : 

 Le revenu brut de l’activité de banque de détail est constitué du produit net des intérêts sur les prêts et 
avances aux particuliers et aux PME assimilées à la clientèle de détail ainsi que des commissions liées 
à l’activité de détail traditionnelle, du revenu net des contrats de swaps et de dérivés détenus pour couvrir 
le portefeuille bancaire de détail et du revenu procuré par les acquisitions de créances de la clientèle de 
détail. Pour calculer son revenu d’intérêts net, l’entité financière soustrait des intérêts perçus sur les 
prêts et avances à la clientèle de détail le coût moyen pondéré du financement de ces prêts 
(indépendamment de leur source : opérations de détail ou autres dépôts). 

 De même, le revenu brut de l’activité de banque commerciale comprend le produit net des intérêts sur 
les prêts et avances aux entreprises (et aux PME entrant dans cette classification), aux autres banques 
et emprunteurs souverains et le revenu sur les acquisitions de créances des entreprises ainsi que les 
commissions liées à l’activité de banque commerciale traditionnelle, notamment : engagements, 
garanties, lettres de change, produit net (coupons et dividendes, par exemple) sur les titres du 
portefeuille bancaire et les profits/pertes sur contrats de swaps et de dérivés destinés à couvrir le 
portefeuille bancaire commercial. Pour calculer son revenu d’intérêts net, l’entité financière soustrait des 
intérêts perçus sur les prêts et avances consentis à ses clients (entreprises, banques et emprunteurs 
souverains) le coût moyen pondéré du financement de ces prêts (indépendamment de leur source). 

 Pour les activités de marché, le revenu brut se compose des profits/pertes sur les instruments détenus 
à des fins de négociation (portefeuille évalué aux prix du marché) en termes nets du coût de financement 
ainsi que des commissions de courtage de gros. 

 S’agissant des cinq autres secteurs d'activités, le revenu brut est constitué principalement par les 
commissions nettes perçues dans chacun d’eux. La catégorie des paiements et règlements comprend 
les commissions reçues en échange de services de paiement/règlement fournis aux partenaires 
grossistes. La gestion d’actifs représente la gestion du patrimoine pour le compte de tiers. 
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f) Le processus de ventilation doit être clairement explicité. Il importe, en particulier, 
que les définitions des secteurs d'activités soient suffisamment claires et détaillées 
pour permettre à des tiers de refaire l’opération. La documentation doit notamment 
justifier avec précision toute exception ou déviation et être conservée. 

 
g) Des procédures doivent être en place pour préciser la ventilation de tout élément 

nouveau (activité ou produit). 
 
h) La haute direction est responsable de la méthode de ventilation (elle-même soumise 

à l’approbation du conseil d’administration). 
 
i) Le processus de ventilation en secteurs d'activités doit faire l’objet d’une vérification 

indépendante. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières doivent mettre au point un processus de ventilation des secteurs 
d'activités conformément à ces principes. Le processus de ventilation doit être objectif et 
vérifiable et doit pouvoir être répété de sorte que le montant des fonds propres globaux au titre 
du risque opérationnel ne varierait pas beaucoup en raison d’une classification erronée de la 
ventilation des secteurs d’activité. 
 
Une entité financière qui procède à une restructuration de la gestion interne n’a pas à redresser 
la ventilation réglementaire pour les périodes antérieures si elle peut démontrer que ce genre 
de restructuration ne ferait pas varier de manière importante les exigences de fonds propres 
au titre du risque opérationnel. En cas de restructuration de la gestion, l’entité financière doit 
documenter cette évaluation et la mettre à la disposition de l’Autorité, à la demande de celle-
ci. 
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Annexe 7-II Classification détaillée des évènements générateurs de pertes opérationnelles 
 
Catégorie d’évènement 

(Niveau 1) Définition Sous-catégories 
(Niveau 2) Exemples (Niveau 3) 

Fraude interne 

Pertes dues à des actes visant à frauder, détourner des biens 
ou à contourner les règlements, la législation ou la politique 
de l’entreprise (à l’exception des atteintes à l’égalité et des 

actes de discrimination), impliquant au moins une partie 
interne à l’entreprise 

Activité non autorisée 

Transactions non divulguées 
(intentionnellement) 

Transactions de type non autorisé 
(avec perte financière) 

Évaluation (intentionnellement) 
erronée d’une position 

Vol et fraude 

Fraude/fraude au crédit/absence de 
provisions 

Vol/extorsion/détournement de 
fonds/vol qualifié  

Détournement de biens 
Destruction malveillante de biens 

Contrefaçon  
Falsification de chèques 

Contrebande 
Usurpation de compte/d’identité/,etc. 

Fraude/évasion fiscale (délibérée) 
Corruption/commissions occultes 

Délit d’initié (pas au nom de 
l’entreprise) 

Fraude externe Pertes dues à des actes visant à frauder, détourner des biens 
ou contourner la législation, de la part d’un tiers 

Vol et fraude 
Vol/vol qualifié 
Contrefaçon 

Falsification de chèques 

Sécurité des systèmes 
Dommages dus au piratage 
informatique d’informations 

(avec perte financière) 

Pratiques en matière 
d’emploi et sécurité sur le 

lieu de travail 

Pertes résultant d’actes non conformes à la législation ou aux 
conventions relatives à l’emploi, la santé ou la sécurité au 

travail, de demandes d’indemnisation au titre d’un dommage 
moral ou d’atteintes illicites à un droit protégé 

Relations de travail 

Questions liées aux rémunérations et 
aux avantages, à la résiliation du 

contrat de travail 
Activité syndicale 
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Catégorie d’évènement 
(Niveau 1) Définition Sous-catégories 

(Niveau 2) Exemples (Niveau 3) 

Sécurité du lieu de 
travail 

Responsabilité civile (chute, etc.) 
Évènements liés à la réglementation 

sur la santé et la sécurité du 
personnel Rémunération du 

personnel 

Égalité et discrimination Tous types de discrimination 

Clients, produits et 
pratiques commerciales 

Pertes résultant d’un manquement, non intentionnel 
ou dû à la négligence, à une obligation professionnelle envers 

des clients spécifiques (y compris exigences en matière de 
fiducie et de conformité) ou de la nature 

ou conception d’un produit 

Conformité, diffusion 
d’informations et 
devoir fiduciaire 

Violation du devoir fiduciaire/de 
recommandations 

Conformité/diffusion d’informations 
(connaissance de la clientèle, etc.) 
Violation de la confidentialité de la 

clientèle 
Atteinte à la vie privée 

Vente agressive 
Opérations fictives 

Utilisation abusive d’informations 
confidentielles 

Responsabilité du prêteur 

 

Pratiques 
commerciales ou de 
marché incorrectes 

Législation antitrust 
Pratiques incorrectes 

Manipulation du marché 
Délit d’initié (au nom de l’entreprise) 

Activité sans agrément 
Blanchiment d’argent 

Défauts de 
production 

Vices de production (absence 
d’agrément, etc.) 

Erreurs de modèle 

Sélection, promotion 
et exposition 

Insuffisance de l’analyse clientèle 
Dépassement des limites d’exposition 

d’un client 

Services-conseils Conflits sur l’efficience des 
prestations 
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Catégorie d’évènement 
(Niveau 1) Définition Sous-catégories 

(Niveau 2) Exemples (Niveau 3) 

Dommages aux actifs 
corporels 

Destruction ou dommages résultant d’une catastrophe 
naturelle ou d’autres sinistres 

Catastrophes et 
autres sinistres 

Pertes résultant d’une catastrophe 
naturelle 

Pertes humaines dues à des causes 
externes 

(terrorisme, vandalisme) 

Interruptions d’activité et 
dysfonctionnements des 

systèmes 

Pertes résultant d’interruptions de l’activité ou de 
dysfonctionnements des systèmes Systèmes 

Matériel 
Logiciel 

Télécommunications 
Interruptions/perturbations d’un 

service public 

Exécution, livraison et 
gestion des processus 

Pertes résultant d’un problème dans le traitement d’une 
transaction ou dans la gestion des processus ou subies dans 
le cadre des relations avec les contreparties commerciales et 

les fournisseurs 

Saisie, exécution et 
suivi des 

transactions 

Problèmes de communication 
Erreurs dans la saisie, le suivi ou le 

chargement 
Non-respect de délais ou 

d’obligations 
Erreurs de manipulation du 

modèle/système 
Erreurs comptables/d’affectation 

d’une entité 
Autres erreurs d’exécution 

Problèmes de livraison 
Fautes dans la gestion des sûretés 

Mauvais suivi des données de 
référence 

Surveillance et 
divulgation financière 

Manquement à l’obligation de 
divulgation 

Inexactitudes dans les rapports 
externes (pertes) 

Admission et 
documentation 

clientèle 

Absence d’autorisation clientèle ou 
de déni de responsabilité 

Documents juridiques 
absents/incomplets 

Gestion des comptes 
clients 

Accès non autorisé aux comptes 
Données clients incorrectes (pertes) 

Actifs clients perdus ou endommagés 
par négligence 
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Catégorie d’évènement 
(Niveau 1) Définition Sous-catégories 

(Niveau 2) Exemples (Niveau 3) 

Contreparties 
commerciales 

Faute d’une contrepartie 
hors clientèle 

Divers conflits avec une contrepartie 
hors clientèle 

Fournisseurs Sous-traitance 
Conflits avec fournisseurs 
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Annexe 8-I Sommaire des exigences de fonds propres selon 
l’instrument 

 
Les tableaux suivants sont fournis à titre indicatif et donnent une idée générale des 
exigences de fonds propres applicables à certains instruments. Un instrument donné peut 
être assujetti à des exigences supplémentaires. Par exemple, un titre de créance libellé 
dans une devise étrangère et détenu dans le portefeuille de négociation serait assujetti à 
l’exigence pour risque général de marché à la fois pour risque de taux d’intérêt et pour 
risque de change. Le même titre de créance détenu à l’extérieur du portefeuille de 
négociation serait assujetti à une exigence de fonds propres pour risque de change et à 
une exigence pour risque de défaut de crédit. 
 

Instruments 
Exigence 

pour risque 
spécifique 

Exigence 
pour risque 
général de 

marché 

Exigence 
pour risque 
sur options 

Exigence pour 
risque de défaut 

de crédit488 

Risque de taux d’intérêt 

Titres de créance489 x x   

Contrats à terme sur titres de créance x x  x 

Contrats à terme indiciels  x  x 

Risque sur titres de propriété 

Titres de propriété x    

Contrats à terme sur titres de propriété x x  x 

Contrats à terme sur titres de propriété 
indiciels  x490 x  x 

Risque sur devises 

Contrats au comptant sur devises  x  x 

Contrats à terme sur devises  x  x 

Risque sur produits de base 

Contrats au comptant sur l’or  x  x 

Contrats à terme sur l’or  x  x 

Contrats au comptant sur produits de 
base  x  x 

Contrats à terme sur produits de base  x  x 

                                                
488  Les contrats négociés en bourse assujettis à des exigences de couverture quotidienne peuvent être 

exclus du calcul des fonds propres. 
489  Visant uniquement des instruments du portefeuille de négociation. 
490  Les indices boursiers diversifiés requièrent une modeste exigence de fonds propres liée au risque 

spécifique (2 %) pour couvrir les risques d’exécution et de suivi. 
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Instruments 
Exigence 

pour risque 
spécifique 

Exigence 
pour risque 
général de 

marché 

Exigence 
pour risque 
sur options 

Exigence pour 
risque de défaut 

de crédit488 

Portefeuilles d’options 

Approche simplifiée 

Achats d’options sur créances   x x 

Achats d’options sur créances indicielles   x x 

Achats d’options sur titres de propriété   x x 

Achat d’options sur 
titres de propriété indicielles   x x 

Achats d’options sur devises   x x 

Achats d’options sur l’or   x x 

Achats d’options sur produits de base   x x 

Approches par scénarios 

Options sur titres de créances x  x x 

Options sur titres de créances indicielles   x x 

Options sur titres de propriété x  x x 

Options sur titres de propriétés indicielles x491  x x 

Options sur devises   x x 

Options sur l’or   x x 

Options sur produits de base   x x 
 

                                                
491  Les indices boursiers diversifiés requièrent une modeste exigence de fonds propres liée au risque 

spécifique (2 %) (multiplié par la valeur notionnelle du sous-jacent et du delta de l’option tel qu’indiqué 
au paragraphe 718(lxix) de la section 8.2.55) pour couvrir les risques d’exécution et de suivi. 
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Annexe 8-II Sommaire des exigences de fonds propres pour les 
dérivés de crédit 

 

 Garant 
(payeur du taux variable) 

Bénéficiaire 
(payeur du taux fixe) 

Swap sur 
rendement total 

Risque général de 
marché 

Position longue ou courte 
dans l’actif de référence et 

position courte ou longue de 
l’obligation notionnelle (volet 

taux d’intérêt du contrat) 

Position longue ou courte 
dans l’actif de référence et 

position courte ou longue de 
l’obligation notionnelle (volet 

taux d’intérêt du contrat) 

Risque spécifique Positions longues dans l’actif 
ou les actifs de référence 

Positions courtes dans l’actif 
ou les actifs de référence 

Risque de 
contrepartie Facteur de majoration Facteur de majoration 

Swap de défaut de 
crédit 

Risque général de 
marché 

Habituellement aucun risque 
provenant de mouvement de 

marché 

Habituellement aucun risque 
provenant de mouvement de 

marché 

Risque spécifique Positions longues dans l’actif 
ou les actifs de référence 

Positions courtes dans l’actif 
ou les actifs de référence 

Risque de 
contrepartie 

Le risque de contrepartie varie 
selon que le payeur du taux 
fixe doive ou non verser des 

paiements futurs. Le cas 
échéant, un facteur de 

majoration est appliqué, mais 
il est limité au montant des 
primes non payées tel que 

décrit à la section 8.1.2. 

Facteur de majoration 

Billet lié à un effet 
de crédit 

Risque général de 
marché Position longue dans le billet Aucun risque provenant de 

mouvement de marché 

Risque spécifique  

Positions longues dans l’actif 
ou les actifs de référence et 
position longue de l’émetteur 

du billet 

Positions courtes dans l’actif 
ou les actifs de référence 

Risque de 
contrepartie Aucun risque de contrepartie Aucun risque de contrepartie 
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Annexe 8-III Déclaration des positions aux fins du calcul du risque 
général de marché 

 
Titres de créance 
 
Les instruments à taux fixe sont ventilés d’après le temps à échéance résiduel, et ceux à 
taux variable le sont d’après la prochaine date de modification des taux. Une obligation 
rachetable dont le prix sur le marché est supérieur à sa valeur nominale est inscrite 
d’après sa première date de rachat, alors qu’une obligation rachetable dont le prix sur le 
marché est inférieur à sa valeur nominale sera inscrite d’après son temps à échéance 
résiduel. Les titres adossés à des créances hypothécaires sont inscrits d’après leur date 
d’échéance ultime. 
 
Instruments dérivés sur taux d’intérêt 
 
Le dispositif de mesure susmentionné devra inclure les instruments dérivés et les autres 
positions hors bilan dont la valeur est sensible aux variations de taux d’intérêt, mais non 
les options et les instruments sous-jacents pertinents (le dispositif de mesure des options 
est exposé ci-après). Le tableau de la présente annexe résume le régime des instruments 
dérivés. 
 
Les instruments dérivés sont convertis en positions sur l’instrument sous-jacent pertinent 
et entrent dans le calcul des exigences pour risque spécifique et pour risque général de 
marché selon ce qui précède. Le montant à inclure est la valeur marchande du principal 
ou du notionnel sous-jacent. Pour les instruments dont le montant notionnel apparent 
diffère du montant notionnel effectif, l’entité financière doit utiliser ce dernier. 
 
Les contrats à terme boursiers (CTB) et les contrats à terme de gré à gré, y compris les 
contrats de taux à terme (CTT) sont considérés comme la combinaison d’une position 
longue et d’une position courte sur un titre notionnel. La durée de vie de ces instruments 
financiers correspond à la période à courir jusqu’à la date de livraison ou d’exercice du 
contrat, allongée, le cas échéant, de la durée de vie de l’instrument sous-jacent492. 
Lorsqu’il existe une gamme d’instruments livrables en exécution du contrat, l’entité 
financière peut choisir celui de ces instruments qu’elle inscrira dans le tableau 
d’échéances à titre d’instrument sous-jacent notionnel. S’il s’agit d’un CTB sur indice 
d’obligations de sociétés, les positions seront portées à la valeur marchande du 
portefeuille notionnel sous-jacent. 
 
Même si un CTT est très semblable à un CTB, les mots « acheteur » et « vendeur » ont 
des sens contraires selon qu’ils sont employés en parlant de l’un ou de l’autre instrument. 
L’« acheteur » d’un CTT fixe le taux d’intérêt sur un dépôt qu’il recevra à une date 
ultérieure. Par conséquent, si les taux d’intérêt augmentent, l’acheteur d’un CTT recevra 
du vendeur la différence entre le taux contractuel et le nouveau taux (plus élevé); il en tire 
donc un gain. Par conséquent, si une entité financière veut se prémunir contre une hausse 
des taux d’intérêt, elle peut acheter un CTT ou vendre un CTB. 
                                                
492  Par exemple, si la date de déclaration est le 30 avril, une position longue sur un contrat à terme sur 

acceptation bancaire venant à échéance en juin est déclarée en deux volets : une position longue 
échéant dans cinq mois et une position courte échéant dans deux mois. 
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Déclaration des positions selon la méthode fondée sur l’échéance 
 

Première partie Deuxième partie 

Instrument Montant Déclarer selon : Montrant Déclarer 
selon : 

Swaps de taux d’intérêt 

Payer (fixe) -PN* Date d’échéance +PN 

Prochaine 
date de 

règlement : 
payer 

Recevoir (fixe) +PN Date d’échéance -PN 

Prochaine 
date de 

règlement : 
recevoir 

Contrats de taux à terme 

Acheter (court) -PN493 Date d’échéance +PN Date 
d’évaluation 

Vendre (long) +PN Date d’échéance -PN Date 
d’évaluation 

Acceptations bancaires à terme (3 mois) 

Acheter +PN Date d’échéance + 
3 mois -PN Date 

d’échéance 

Vendre -PN Date d’échéance + 
3 mois +PN Date 

d’échéance 

Obligations et billets du 
gouvernement +PN Date d’échéance   

Swaps de devises 

Recevoir (variable) +PN Date d’évaluation + 
fréquence494   

Payer (variable) -PN Date d’évaluation + 
fréquence   

Recevoir (fixe) +PN Date d’échéance   

Payer (fixe) -PN Date d’échéance   

Contrats à terme sur 
devises +PN (acheter) Date d’évaluation -PN (vendre) Date 

d’évaluation 

 

                                                
493  PN = principal notionnel dans la devise en cause. 
494  À compter de la date d’évaluation, reporter en fonction de la fréquence des paiements (p. ex. : 3 mois, 

6 mois ou 1 an). 
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Les swaps sont traités comme deux positions notionnelles sur les instruments pertinents 
avec les échéances appropriées. La partie qui reçoit est assimilée à la position longue et 
celle qui paie est assimilée à la position courte495. Les volets distincts de swaps de devises 
ou de contrats à terme sur devises sont inscrits selon la tranche d’échéances appropriée 
pour les devises en cause. 
 
Dans le cas des swaps qui paient ou reçoivent un taux fixe ou variable en contrepartie 
d’une autre référence, par exemple, un indice boursier, la composante du taux d’intérêt 
est déclarée en fonction de la date de révision des taux appropriée, alors que la position 
longue ou courte attribuable aux titres figurera dans le tableau des titres de propriété qui 
précède496. 
 
Une entité financière peut compenser les positions longues et courtes (physiques et 
notionnelles) sur instruments dérivés absolument identiques (mêmes émetteur, coupon, 
devise et échéance) avant de les inscrire dans les tranches d’échéances. Une position 
équilibrée sur un CTB et sur son instrument sous-jacent pourra aussi être entièrement 
compensée et exclue ainsi du calcul, sauf si le CTB comporte une gamme d’instruments 
livrables. Par contre, si la gamme d’instruments livrables englobe un sous-jacent facilement 
identifiable dont la livraison est la plus rentable pour le négociant ayant une position courte, 
les positions sur le CTB et sur l’instrument pourront être compensées. Aucune 
compensation n’est admise entre positions en devises différentes. 
 
Les positions de sens opposé sur la même catégorie d’instruments pourront, dans 
certaines circonstances, être tenues pour équilibrées et traitées par l’entité financière 
comme une seule position nette à inscrire dans la tranche d’échéances appropriée. Pour 
bénéficier de ce régime, les positions doivent reposer sur le même instrument sous-jacent, 
être de la même valeur nominale et être libellées dans la même devise. Les volets séparés 
de swaps différents pourront aussi être « équilibrés » sous réserve des mêmes conditions. 
En outre : 
 
• pour les CTB, les positions équilibrées sur notionnel ou instruments sous-jacents 

devront porter sur des instruments identiques et dont l’échéance présente un écart 
d’au plus sept jours; 

                                                
495  Par exemple, un swap de taux d’intérêt en vertu duquel une entité financière reçoit un intérêt variable et 

paie un intérêt fixe sera considéré comme une position longue sur un instrument à taux variable dont 
l’échéance correspond à la prochaine date de révision des taux et une position courte sur un instrument à 
taux fixe dont l’échéance correspond à la durée de vie résiduelle du swap. 

496  L’entité détenant un ample portefeuille de swaps peut, sous réserve de l’examen de l’Autorité, utiliser 
d’autres formules pour calculer les positions à inclure dans le tableau d’échéances. Ainsi, elle peut 
convertir d’abord en valeur actualisée les paiements requis en vertu du swap. À cet effet, chaque 
paiement devra être actualisé sur la base des rendements à coupon zéro et la valeur actualisée du 
paiement sera portée dans la tranche d’échéances appropriée selon les procédures applicables aux 
obligations à coupon zéro (ou faible). Les montants nets seront alors assimilés à des obligations et portés 
dans le tableau du risque général de marché. Ces autres formules ne pourront toutefois être utilisées que 
si : (i) l’Autorité est entièrement satisfaite de leur précision; (ii) les positions calculées reflètent 
intégralement la sensibilité des flux de trésorerie aux variations de taux d’intérêt; et (iii) les positions sont 
libellées dans la même devise. 
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• pour les swaps et les CTT, le taux de référence (pour les positions à taux variable) 
devra être identique et le coupon devra être égal, ou presque (à 15 points de base 
près); 

• pour les swaps, les CTT et les contrats à terme, la prochaine date de révision des 
taux ou, s’agissant des positions à taux fixe ou des contrats à terme, les temps à 
échéance résiduels devront être identiques, sous réserve des limites suivantes : 

• moins d’un mois : même jour; 

• entre un mois et un an : tolérance de sept jours; 

• plus d’un an : tolérance de trente jours. 
 

Les swaps de taux d’intérêt et de devises, les CTT, les contrats à terme sur devises et les 
contrats à terme sur taux d’intérêt sont dispensés de l’exigence de fonds propres pour 
risque spécifique. Cela vaut aussi pour les CTB sur indice de taux d’intérêt à court terme 
(p. ex., le taux des acceptations bancaires à 3 mois). Toutefois, dans le cas des contrats 
à terme dont l’instrument sous-jacent est un titre de créance ou un indice représentatif 
d’un panier de tels titres, une exigence de fonds propres pour risque spécifique 
s’appliquera selon la note de crédit de l’émetteur. 
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Annexe 8-IV Exemples de calcul du risque général de marché pour 
titres de créance selon la méthode de l’échéance 

 
Supposons qu’une entité financière fictive dispose du portefeuille de négociation suivant : 
 
A. Obligation qualifiée, valeur marchande de 13,33 millions de dollars, temps à 

échéance résiduel de 8 ans, coupon 8 %. 

B. Obligation d’État, valeur marchande de 75 millions de dollars, temps à échéance 
résiduel de 2 mois, coupon 7 %. 

C. Swap de taux d’intérêt, 150 millions de dollars; l’entité financière reçoit un intérêt 
variable et paie un intérêt fixe; prochaine date de révision des taux après 12 mois; 
durée de vie résiduelle du swap : 8 ans (en supposant que le taux d’intérêt en 
vigueur est identique à celui sur lequel repose le swap). 

D. Position longue sur contrat à terme de taux d’intérêt, 50 millions de dollars, livrable 
après 6 mois; durée de vie des titres d’État sous-jacents : 3,5 ans (en supposant 
que le taux d’intérêt en vigueur est identique à celui sur lequel repose le swap). 

 
L’entité financière inscrit ces instruments comme des positions dans un tableau 
d’échéances : 
 

Plage Tranche 
Position pour instrument : 

(M$) 
Coefficients 

de 
pondération 

[ %]  

Positions 
longues 

pondérées 
en fonction 
des risques  

(M$) 

Positions 
courtes 

pondérées 
en fonction 
des risques  

(M$) A B C D 

1 

0-1 mois     0,00   

1-3 mois 75    0,20 0,15  

3-6 mois    (50) 0,40  (0,20) 

6-12 mois   150  0,70 1,05  

2 

1-2 ans     1,25   

2-3 ans     1,75   

3-4 ans    50 2,25 1,125  

3 

4-5 ans     2,75   

5-7 ans     3,25   

7-10 ans 13,33  (150)  3,75 0,50 (5,625) 

10-15 ans     4,50   

15-20 ans     5,25   

>20 ans     6,00   
 
Chaque position doit être multipliée par le coefficient de pondération des risques 
correspondant à la tranche d’échéances qui la comprend. Les positions longues et courtes 
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pondérées en fonction des risques pour chaque tranche d’échéances servent de point de 
départ au calcul des exigences de fonds propres pour risque général de marché. 
 
La première étape du calcul du risque général de marché consiste à calculer une exigence 
pour risque de base de 10 % sur la position pondérée équilibrée de chaque tranche 
d’échéances. Dans cet exemple, il y a des positions longues et courtes qui se compensent 
partiellement dans la tranche de 7 à 10 ans, dont la fraction équilibrée est égale à 500 000 $ 
(soit 0,5 million de dollars); 10 % de cette fraction équilibrée représentent 50 000 $ [0,10 x 
0,5 = 0,05 (50 000 $)]. 
 

Plage Tranche 

Positions 
longues 

pondérées 
en fonction 
des risques 

Positions 
courtes 

pondérées en 
fonction des 

risques 

Positions 
pondérées 

non 
équilibrées 

Étape 1 
10 % 

Exigence pour 
risque de base 

1 

0-1 mois     

1-3 mois 0,15  0,15 S.O. 

3-6 mois  (0,20) (0,20) S.O. 

6-12 mois 1,05  1,05 S.O. 

2 

1-2 ans 

1,125  1,125 S.O. 2-3 ans 

3-4 ans 

3 

4-5 ans 

0,50 (5,625) (5,125) 0,050 

5-7 ans 

7-10 ans 

10-15 ans 

15-20 ans 

>20 ans 

TOTAL 0,050 

 
L’étape 2 exige le calcul de l’exigence pour risque de courbe de rendement. L’exigence 
pour risque de courbe de rendement est calculée sur la position pondérée équilibrée de 
chaque plage à l’aide des coefficients de pondération des risques du tableau 2 du 
paragraphe 710 de la section 8.2.1. Dans cet exemple, une exigence serait calculée en 
marge de la plage 1 (étape 2A). Elle serait égale à 40 % de la compensation totale pour 
cette plage; donc à : 0,40 x 0,20 = 0,08 (80 000 $). Aucune exigence n’est requise si une 
plage ne fait l’objet d’aucune compensation. 
  
 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1345

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base 637 
Coopératives de services financiers 
Annexe 8-IV 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

Plage Tranche 
Positions 

pondérées 
Non équilibrées 

Étape 2 (a) 
 

30 à 40 % de la 
positions pondérée 

équilibrée de la 
plage 

Étape 2 (b) 
 

Équilibrage de 40 à 
100 % entre les 

plages 

1 

0-1 mois  

  
1-3 mois 0,15 
3-6 mois (0,20) 

6-12 mois 1,05 

Plage 1 – totaux 

Longue 1,20 0,08 S.O. 

Courte (0.20) = 0,20 x 40 % 
[les totaux nets des 

plages 1 et 2 sont tous 
deux longs] 

Non équilibrée 1,00   

2 
1-2 ans  

  2-3 ans  
3-4 ans 1,125 

Plage 2 – totaux élevés Longue 1,125 S.O. 

0,45 = 40% x le moins 
de 1,125 et de 5,125 

 
Exigence sur la 

compensation entre les 
plages 2 (longue et 3 

courte) 

3 

4-5 ans  

  

5-7 ans  
7-10 ans (5,125) 

10-15 ans  
15-20 ans  
>20 ans  

Plage 3 – total Courte (5,125) S.O. 

1,0 = 100 % x 1,00 
 

Exigence sur la 
compensation entre les 

plages 1 et 3 
 
Les exigences pour risque de courbe de rendement sur l’équilibrage du solde des 
positions pondérées non équilibrées sont calculées à l’étape 2B). Les plages 1 et 2 sont 
compensées, si possible, ce qui permet de réduire ou d’éliminer les positions pondérées 
non équilibrées des plages 1 et 2, le cas échéant. Les plages 2 et 3 sont ensuite 
compensées, si possible, ce qui permet de réduire ou d’éliminer les positions pondérées 
non équilibrées de la plage 2 ou 3, le cas échéant. Les plages 3 et 1 sont ensuite 
compensées, si possible, ce qui permet de réduire ou d’éliminer les positions pondérées 
non équilibrées des plages 3 et 1, le cas échéant. Une exigence de fonds propres est 
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calculée en pourcentage de la position éliminée par le biais de la compensation entre 
plages. 
 
Dans cet exemple, une exigence serait calculée pour les plages adjacentes 2 et 
3 (étape 3). Elle serait égale à 40 % des positions pondérées équilibrées entre les plages, 
donc à : 0,40 x 1,125 = 0,45 (450 000 $). Une exigence serait calculée entre les plages 1 
et 3 (étape 3). Elle serait égale à 100 % des positions équilibrées entre les plages, donc 
à : 100 % x 1,00 = 1,00 (1 000 000 $). 
 
L’étape 3 permet de calculer une exigence par position nette égale à la position pondérée 
non équilibrée résiduelle. Dans cet exemple, elle est de 3 millions de dollars [soit la valeur 
absolue de la somme de 0,15 - 0,20 + 1,05 + 1,125 - 5,125 = (-) 3,00] et serait incluse à 
titre d’exigence de position nette pour risque général de marché. 
 
L’exigence totale de fonds propres pour risque général de marché relativement à ce 
portefeuille serait la suivante : 
 

1.  Exigence pour risque de base  

∑ Positions pondérées équilibrées pour toutes les tranches 50 000 

2.  Exigence pour risque de courbe de rendement 80 000 

∑ Positions pondérées équilibrées dans la plage 1  

∑ Positions pondérées équilibrées dans la plage 2 S.O. 

∑ Positions pondérées équilibrées dans la plage 3 S.O. 

∑ Positions pondérées équilibrées entre les plages 1 et 2 S.O. 

∑ Positions pondérées équilibrées entre les plages 2 et 3 450 000 

∑ Positions pondérées équilibrées entre les plages 1 et 3 1 000 000 

3.  Exigence pour position nette 3 000 000 

∑ Positions pondérées non équilibrées résiduelles  

Risque général de marché total 4 580 000 $ 
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Annexe 8-V Exemples de matrices de scénario sur options 
 
Une entité financière fictive a acquis et vendu des options sur taux d’intérêt canadiens et 
des options d’achat et de vente de dollars américains en dollars canadiens. Cette entité 
financière peut utiliser l’analyse par scénario pour calculer le risque général de marché 
de ces portefeuilles d’options en calculant les matrices suivantes : 
 
1. Options sur instruments échéant dans les 3 mois 
 

Rendement - 100 points 
de base 

- 66 points 
de base 

- 33 points 
de base 

Rendement 
courant 

+ 33 points 
de base 

+ 66 points 
de base 

+ 
100 points 
de base 

Volatilité 

+ 25 % gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte 

(%) de 
volatilité 
courante 

gain/perte gain/perte gain/perte valeur 
marchande gain/perte gain/perte gain/perte 

- 25 % gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte 

 
Reconstruire la matrice pour chacun des cas suivants : 
 

Groupe de tranches d’échéances Variation théorique de rendement 
en points de base 

2) de 3 à 6 mois 100 

3) de 6 à 12 mois 100 

4) de 3 à 4 ans 90 

5) de 4 à 10 ans 75 

6) 10 ans et plus 60 
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2. Options sur taux de change (dollar canadien et dollar américain) 
 

Taux de 
change 
courant 

-8 % -5,33 % -2,67 % Taux de change 
courant +2,67 % +5,33 % +8 % 

Volatilité 

+ 25 % gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte 

(%) de 
volatilité 
courante 

gain/perte gain/perte gain/perte valeur 
marchande gain/perte gain/perte gain/perte 

- 25 % gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte gain/perte 
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Annexe 8-VI Exigences de fonds propres liées au risque 
supplémentaire497  

 
i. Objectif 
 
Les exigences de fonds propres liées au risque supplémentaire (IRC) définies ci-après 
complètent les normes additionnelles qui s’appliquent au cadre de modélisation de la VaR. 
 
Les IRC correspondent à une estimation des risques de défaut et de migration présentés 
par les produits, autres que les produits titrisés, exposés à un risque de taux d’intérêt, 
selon un niveau de confiance de 99,9 % et un horizon d’un an, compte tenu des horizons 
de liquidité des positions individuelles ou des groupes de positions. La présente annexe 
fournit aux entités financières les directives afin d’élaborer un modèle leur permettant de 
calculer les IRC relatives à ces positions. Elle énonce également les balises qui 
permettront à l‘Autorité d’évaluer les modèles de calcul des IRC. 
 
Les entités financières doivent respecter les directives sur le calcul des IRC énoncées 
dans la présente annexe dans la mesure où elles souhaitent modéliser des risques 
supplémentaires dans le cadre d’un modèle de VaR pour risque spécifique de taux 
d’intérêt (paragraphe 718 xcii)) ou risques globaux (paragraphe 718 xcv)). 
 
ii. Principes permettant de déterminer les IRC 
 

A. Positions et risques couverts par le modèle IRC 
 
8. Comme il est spécifié au paragraphe 718 xcii), le modèle IRC englobe toutes les 

positions assujetties à une exigence de fonds propres pour risque spécifique de 
taux d’intérêt selon l’approche fondée sur les modèles internes pour le risque 
spécifique de marché, mais non assujetties au traitement décrit aux paragraphes 
712(iii) à 712(vii) (produits en tranches), quelle que soit leur liquidité apparente. 

 
9. Sous réserve de l’autorisation préalable de l’Autorité, une entité financière peut 

choisir d’inclure dans son modèle de calcul des IRC l’ensemble des positions sur 
titres de propriété et sur dérivés d’une unité de négociation. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les positions sur titres de propriété et les positions sur dérivés qui correspondent à des 
positions sur titres de propriété ne peuvent pas être incluses dans le modèle IRC actuellement. 
À mesure que les normes de modélisation évolueront, l’Autorité pourrait revoir cette exclusion.  
 

 
10. Toutefois, les expositions de titrisation ne peuvent pas être prises en compte 

dans un modèle IRC, même si elles sont détenues comme couverture pour 
d’autres instruments de crédit sous-jacents du portefeuille de négociation. 

 
                                                
497  Pour les fins de cette annexe, l’acronyme « IRC » sera utilisé en référence à la terminologie anglaise 

attribuée à cette exigence de fonds propres, soit Incremental risk charge.  
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11. Les IRC tiennent compte des aspects suivants pour les positions visées : 
 

• le risque de défaut, c’est-à-dire le risque d’une perte directe résultant du 
défaut d’un débiteur ou d’une perte indirecte liée à un évènement de défaut; 

• le risque de migration de la notation de crédit, soit le risque d’une perte 
directe résultant de la décote ou du relèvement de notations internes ou 
externes, ou d’une perte indirecte découlant d’un évènement de migration 
de la notation de crédit. 

 
B. Principaux paramètres de surveillance pour le calcul des IRC 

 
1. Critère de fiabilité comparable à celui de l’approche NI 

 
12  L’un des objectifs sous-jacents des IRC est de parvenir à un traitement uniforme 

des exigences de fonds propres relatives à des positions similaires (ajustées en 
fonction de l’illiquidité) détenues dans le portefeuille bancaire et le portefeuille de 
négociation. Étant donné que le dispositif de Bâle II est basé sur un niveau de 
confiance de 99,9 % sur un horizon d’un an, les mêmes paramètres ont été 
retenus pour les IRC. 

 
13 Plus particulièrement, pour toutes les positions couvertes par les IRC, le modèle 

IRC doit évaluer les pertes attribuables à des défauts et à des migrations à un 
niveau de confiance de 99,9 % sur un horizon d’un an, en tenant compte des 
horizons de liquidité applicables à des positions de négociation individuelles ou 
à des groupes de positions. Cette définition englobe les pertes provoquées par 
des évènements importants touchant l’ensemble du marché et plusieurs 
émissions ou émetteurs. 

 
14. Comme il est décrit immédiatement ci-dessous, pour chaque position couverte 

par les IRC, le modèle doit tenir compte de l’effet du rééquilibrage des positions 
à la fin de leur horizon de liquidité afin de garantir un niveau de risque constant 
sur un horizon d’un an. Le modèle peut aussi intégrer les effets de corrélation 
entre les facteurs de risque modélisés, dans la mesure où les normes de 
validation énoncées à la section III de la présente annexe sont respectées. Les 
IRC du portefeuille de négociation correspondent à l’estimation des pertes 
calculées au moyen du modèle IRC à un niveau de confiance de 99,9 %. 

 
2. Niveau de risque constant sur un horizon de capital d’un an 

 
15. Un modèle IRC doit être fondé sur l’hypothèse d’un niveau de risque constant sur 

un horizon de capital d’un an498. 

                                                
498  Cette hypothèse est conforme aux calculs des fonds propres prescrits par le dispositif de Bâle II. Dans 

tous les cas (prêts, dérivés et pensions), ce dernier définit l’ECD d’une manière qui tient compte d’une 
reconduction des expositions existantes à l’échéance. 

 La combinaison d’une hypothèse de niveau de risque constant et d’un horizon d’un an reflète l’évaluation 
que fait l’Autorité des fonds propres nécessaires pour permettre aux entités financières d’assumer le 
risque de leur portefeuille de négociation. Elle traduit aussi l’importance pour les marchés financiers que 
les entités financières aient la capacité de continuer à fournir des liquidités en dépit de pertes de 
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16. Cette hypothèse d’un niveau de risque constant implique que l’entité financière 

rééquilibre ou reconduise ses positions de négociation sur un horizon d’un an de 
façon à maintenir le niveau de risque initial, tel qu’indiqué par un outil de mesure 
tel que la VaR ou le profil de risque en fonction des notations de crédit et des 
concentrations. Il faut donc tenir compte de l’effet du remplacement des positions 
dont le risque s’est amélioré ou détérioré au terme de l’horizon de liquidité par 
des positions assorties des caractéristiques de risque initiales (c.-à-d. les 
caractéristiques au début de l’horizon de liquidité). La fréquence des opérations 
de rééquilibrage est fonction de l’horizon de liquidité d’une position donnée. 

 
17. Contrairement à l’approche NI, qui s’applique au portefeuille bancaire, le 

rééquilibrage des positions n’implique pas que les mêmes positions soient 
maintenues jusqu’à la fin de l’horizon. Par conséquent, pour les positions les plus 
liquides et les mieux notées, l’approche est plus avantageuse que celle du cadre 
NI. Cependant, l’entité financière peut choisir d’utiliser une hypothèse de 
positions constantes sur un an, à condition de le faire de manière uniforme pour 
tous les portefeuilles. 

 
3. Horizon de liquidité 

 
18. Les entités financières ne peuvent supposer que les marchés de crédit 

demeurent liquides lorsque les conditions deviennent difficiles. Une vaste gamme 
de produits de crédit détenus dans les portefeuilles de négociation, y compris les 
prêts à levier, est devenue sensiblement illiquide, ce qui a épuisé les liquidités 
dans de nombreux créneaux des marchés de titrisation et contraint les entités 
financières à conserver des expositions dans des processus de titrisation 
pendant de longues périodes. Les entités financières devraient accorder une 
attention particulière aux hypothèses relatives à l’horizon de liquidité qu’elles 
choisissent relativement à leurs modèles IRC. 

 
19. L’horizon de liquidité correspond au temps nécessaire à la vente d’une position 

ou à la couverture de tous les risques importants couverts par le modèle IRC 
dans des conditions de marché difficiles. Il doit être évalué selon des hypothèses 
prudentes et être suffisamment long pour que la vente ou la couverture des 
positions n’influe pas sur les prix du marché de manière notable. Pour déterminer 
l’horizon de liquidité adéquat d’une position ou d’un groupe de positions, l’entité 
financière peut tenir compte de ses politiques internes en matière, par exemple, 
d’évaluation prudente (voir la section 8.3.10 de la ligne directrice), d’ajustement 
des évaluations499 et de gestion des positions retenues au-delà des dates 
prévues.  

                                                
négociation. Cette hypothèse répond à la vision de la « continuité des opérations » des entités 
financières, puisque celles-ci doivent continuer à prendre des risques pour soutenir leurs activités 
productrices de revenus. Aux fins de la suffisance des fonds propres, on ne peut supposer qu’une entité 
financière réduirait sa VaR à zéro à court terme en réaction à des pertes de négociation importantes. De 
plus, il ne convient pas de compter sur l’éventualité qu’une entité financière augmente ses fonds propres 
de la catégorie 1 lorsque les conditions du marché sont difficiles. 

499  Pour plus de détails sur les ajustements d’évaluation prudents, voir également les paragraphes 718 cviii 
à 718 cxii. 
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20. L’horizon de liquidité minimal pour une position ou un groupe de positions est fixé 

à trois mois. 
 
21. De façon générale, il est présumé qu’une position de qualité inférieure sur un 

type de produit particulier a un horizon de liquidité plus long que celui d’une 
position de bonne qualité500. Des hypothèses prudentes s’imposent concernant 
l’horizon de liquidité des positions de qualité inférieure jusqu’à ce qu’on dispose 
de plus d’information sur la liquidité du marché en situation de crise systémique 
ou idiosyncrasique. Les entités financières doivent également appliquer des 
hypothèses conservatrices aux horizons de liquidité des produits, 
indépendamment des notations de crédit, quand la liquidité du marché 
secondaire est restreinte, particulièrement lorsque le marché est volatil ou que 
les investisseurs hésitent à prendre des risques. L’application d’hypothèses 
conservatrices est particulièrement importante pour les catégories de produits en 
croissance rapide qui n’ont pas encore connu de crise. 

 
22. L’horizon de liquidité peut être évalué position par position ou pour un groupe de 

positions (buckets). Si l’entité financière choisit d’évaluer un groupe de positions 
(p. ex., expositions sur titres d’entreprises européennes de bonne qualité qui ne 
font pas partie d’un contrat dérivé indiciel sur défaut d’un noyau d’entreprises 
(« core CDS index »)), les critères de regroupement doivent tenir compte 
rigoureusement des écarts des horizons de liquidité. 

 
23. L’horizon de liquidité des positions concentrées sera vraisemblablement plus 

long, étant donné qu’il faut plus de temps pour les liquider. Cet horizon plus long 
est nécessaire pour garantir des fonds propres suffisants pour couvrir deux types 
de concentration : la concentration d’émetteur et la concentration de marché. 

 
4. Corrélation et diversification 

 
a) Corrélation entre défauts et migrations 

 
24. L’interdépendance économique et financière des débiteurs entraîne une 

agglutination (« clustering ») des défauts et des migrations. Les IRC doivent donc 
tenir compte de la corrélation entre les évènements de défaut et de migration des 
notes des débiteurs. Le modèle IRC se doit de capter l’impact d’une telle 
agglutination d’évènements de défaut et de migration.  

 
b) Corrélation entre les risques de défaut ou de migration et 

d’autres facteurs de marché 
 
25. Les effets de la diversification sur les rapports entre les risques de défaut et de 

migration et les autres risques du portefeuille de négociation ne sont pas encore 
bien compris. C’est pourquoi on n’en tient pas compte pour l’instant dans le calcul 

                                                
500  De façon générale, il est présumé qu’une position de qualité inférieure non-investment-grade sur un type 

de produit particulier à un horizon de liquidité plus long que celui d’une position de bonne qualité 
investment-grade.  
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des exigences supplémentaires liées au risque. Cette directive est conforme aux 
dispositions de la ligne directrice, qui n’autorisent pas la prise en compte des 
avantages de la diversification lorsque les exigences de fonds propres relatives 
au risque de crédit et au risque de marché sont combinées. En conséquence, 
l’exigence de fonds propres pour les pertes supplémentaires liées aux défauts et 
aux migrations s’ajoute à l’exigence de fonds propres pour le risque de marché 
fondée sur la VaR. 

 
Concentration 
 
26. Le modèle IRC doit refléter adéquatement les concentrations d’émetteur et de 

marché. Toutes choses étant égales par ailleurs, un portefeuille concentré doit 
être couvert par davantage de fonds propres qu’un portefeuille plus granulaire 
(voir aussi le paragraphe 23 de la présente annexe). Les concentrations 
susceptibles de se produire dans des situations de marché difficiles, autant au 
sein d’une même catégorie de produits que dans plusieurs catégories, doivent 
donc aussi être prises en compte. 

 
5. Atténuation du risque et effets de la diversification 

 
27. Dans le cadre du modèle IRC, les expositions pourraient être compensées pour 

les positions longues et courtes sur un même instrument financier. Autrement, 
les expositions doivent être prises en compte sur une base brute (c.-à-d. sans 
compensation). Ainsi, les effets de couverture ou de diversification associés aux 
positions longues et courtes se rapportant à différents instruments ou à différents 
titres d’un même débiteur (couvertures « intradébiteur »), aussi bien que les 
positions longues et courtes sur différents débiteurs (couvertures « inter-
débiteurs »), ne peuvent être reconnues en compensant les expositions. Ces 
effets peuvent seulement être reconnus en considérant et modélisant 
séparément les positions brutes, longues et courtes, pour différents instruments 
ou titres. 

 
28. Le modèle IRC doit tenir compte des risques de base importants découlant du 

type de produit, du degré de subordination des instruments de fonds propres, des 
notations internes et externes, de l’échéance et de l’année d’émission 
(« vintage ») des positions de compensation, ainsi que des différences entre les 
instruments de compensation, par exemple les disparités entre évènements 
déclencheurs et procédures de paiement. 

 
29. Si un instrument arrive à échéance avant le terme de l’horizon de liquidité ou si 

une échéance dépassant l’horizon de liquidité n’est pas garantie 
contractuellement, le calcul des IRC doit tenir compte des risques éventuels qui 
pourraient se manifester entre l’échéance de l’instrument et le terme de l’horizon 
de liquidité, dans la mesure où ces risques sont importants. 

 
30. En ce qui concerne les positions du portefeuille de négociation généralement 

couvertes au moyen de stratégies de couverture dynamique, il est possible de 
considérer un rééquilibrage de la couverture à l’intérieur de l’horizon de liquidité. 
Cette pratique n’est toutefois autorisée que si l’entité financière : 
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i. choisit de modéliser le rééquilibrage des couvertures uniformément pour 

toutes les positions pertinentes du portefeuille de négociation; 
ii. peut faire la preuve que la prise en compte des résultats du rééquilibrage 

donne une meilleure mesure du risque; 
iii. peut démontrer que les marchés relatifs aux instruments utilisés comme 

couverture sont suffisamment liquides pour permettre ce genre de 
rééquilibrage, même en période de crise. 

Tous les risques résiduels découlant des stratégies de couverture dynamiques 
doivent être reflétés dans les exigences de fonds propres. L’entité financière doit 
valider son approche pour s’assurer qu’elle permet de capturer adéquatement 
les risques résiduels à la satisfaction de l’Autorité. 

 
6. Optionalité 

 
31. Le modèle IRC doit considérer l’impact des effets d’optionalité. Il doit donc prévoir 

l’effet non linéaire des options et des autres positions dont la réaction aux 
fluctuations des prix est significativement non linéaire. L’entité financière doit 
également tenir dûment compte du risque de modélisation inhérent à l’évaluation 
des risques de prix associés à de tels produits. 

 
iii. Validation 
 
32. Les entités financières doivent appliquer les principes de validation décrits dans 

la ligne directrice de l’Autorité à la conception, la mise à l’essai et la tenue à jour 
du modèle IRC. Ces principes comprennent l’évaluation de la validité 
conceptuelle du modèle, sa surveillance en continu (y compris la vérification et 
l’analyse comparative des processus) et l’analyse de ses résultats. Parmi les 
facteurs à considérer dans le processus de validation, mentionnons : 

 
• Les horizons de liquidité devraient tenir compte de la pratique courante et 

de l’expérience acquise pendant les périodes de crises systémiques et 
idiosyncrasiques. 

• Les modèles IRC établis pour mesurer les risques de défaut et de migration 
sur l’horizon de liquidité doivent faire appel à des données objectives sur 
l’horizon pertinent et inclure une comparaison de l’estimation des risques 
d’un portefeuille rééquilibré avec celle d’un portefeuille comportant des 
positions fixes. 

• Les hypothèses de corrélation doivent être fondées sur l’analyse de 
données objectives effectuée dans un cadre conceptuellement robuste. 
L’entité financière qui a recours à un modèle couvrant plusieurs périodes 
pour calculer le risque supplémentaire doit évaluer les corrélations 
annuelles implicites pour s’assurer qu’elles sont raisonnables et 
comparables aux corrélations annuelles observées. L’entité financière doit 
démontrer que son approche de modélisation à l’égard des corrélations 
convient à son portefeuille, y compris le choix et la pondération des facteurs 
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de risque systémique. Elle doit en outre documenter son approche de 
modélisation de telle sorte que les hypothèses relatives à la corrélation et 
la modélisation soient claires pour l’Autorité. 

• En raison du niveau de confiance élevé de 99,9 % et de l’horizon d’un an, 
il n’est pas possible de procéder à une validation directe et fiable du modèle 
IRC par des méthodes de contrôle ex post. La validation doit donc être 
fondée principalement sur des méthodes indirectes, par exemple des 
simulations de crise, des analyses de sensibilité et des analyses de 
scénario, afin d’évaluer le caractère raisonnable qualitatif et quantitatif du 
modèle, notamment en ce qui concerne le traitement des concentrations. 
Compte tenu de la nature des critères de fiabilité de la modélisation des 
IRC, ces essais ne doivent pas être limités à la gamme des évènements 
qui se sont déjà réalisés. La validation d’un modèle IRC est un processus 
continu au cours duquel l’Autorité et les entités financières déterminent 
conjointement les procédures de validation à employer. 

• Pour évaluer la précision globale de leurs modèles IRC, les entités 
financières doivent s’efforcer de développer des modèles internes 
d’étalonnage (benchmarks).  

 
iv.  Utilisation de modèles internes d’évaluation des risques pour calculer les IRC 
 
33. Comme il est précédemment mentionné, les principes de la présente annexe ne 

prescrivent aucune approche de modélisation particulière pour évaluer les IRC. 
Étant donné que l’évaluation du risque associé à des positions de négociation 
potentiellement illiquides ne fait pas objet de consensus, il est attendu que les 
entités financières élaborent différentes approches de modélisation pour établir 
des IRC. 

 
34. L’approche choisie pour mesurer les IRC est assujettie au « test d’application » 

(use test). Plus précisément, l’approche doit être conforme aux méthodes 
internes utilisées par l’entité financière pour identifier, évaluer et gérer les risques 
de négociation. 

 
35.  Idéalement, l’entité financière devrait intégrer les principes énoncés dans la 

présente annexe aux modèles internes qu’elle utilise afin d’évaluer les risques 
présentés par son portefeuille de négociation et affecter des fonds propres 
internes à ces risques. Toutefois, en pratique, les paramètres de ces modèles 
internes ne correspondent pas toujours directement aux principes établis en ce 
qui concerne l’horizon des fonds propres, le niveau de risque constant, les 
hypothèses de reconduction (rollover) et d’autres facteurs. En conséquence, 
l’entité financière devra démontrer que les fonds propres évalués par son modèle 
sont minimalement aussi élevés que ceux obtenus à l’aide d’un modèle qui 
intègre directement lesdits principes. 
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Annexe 8-VII Dispositions sur les simulations de crise en regard 
des portefeuilles de négociation avec corrélation 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les dispositions contenues dans la présente annexe sont tirées du document publié par le 
Comité de Bâle en février 2011, Revisions to the Basel II Market Risk Framework, révisé en 
décembre 2010. La numérotation du Comité de Bâle de l’annexe dudit document a été 
conservée pour la présente à des fins de comparabilité au niveau national et international. 
 

 
1. Introduction 
 
1.  En vertu du dispositif révisé pour le risque de marché (« Revisions to the Basel II 

market risk framework »), les entités financières qui satisfont à certaines conditions 
sont autorisées à calculer les exigences de fonds propres au titre du risque 
spécifique pour le portefeuille de négociation avec corrélation au moyen d’une 
approche de modélisation globale du risque. L’entité financière qui met en œuvre 
une telle approche doit notamment appliquer au moins une fois par semaine à son 
portefeuille de négociation avec corrélation (PNC) un ensemble de simulations de 
crise préétablies qui comprennent des chocs touchant les taux de défaut, les taux 
de recouvrement, les écarts de taux et les corrélations. La présente annexe donne 
des consignes sur les simulations de crise à effectuer pour répondre à cette 
exigence. 

 
2. Aperçu 
 
2. Les normes de simulation de crise énoncées ci-dessous visent à estimer la 

fluctuation des prix du marché des positions du PNC courant en cas de crise liée au 
crédit. Ces normes englobent aussi bien des scénarios de crise prescrits par la 
réglementation que des principes régissant les simulations de crise réalisées à 
l’interne par les entités financières. Les scénarios prescrits ne sont pas conçus pour 
détecter toutes les sources de tension possibles. Ils sont plutôt principalement axés 
sur l’évaluation de la fluctuation des évaluations attribuable à des mouvements 
importants et généralisés des écarts liés à des obligations à contrepartie unique et 
à des contrats dérivés sur défaut (CDD), comme ceux qui pourraient accompagner 
des chocs financiers ou macroéconomiques systémiques d’envergure, ainsi que sur 
leurs retombées sur les prix des tranches indicielles et sur mesure et sur d’autres 
positions assorties de corrélations complexes. En plus de mettre en œuvre les 
scénarios prescrits, l’Autorité s’attend à ce que les entités financières instaurent un 
processus interne rigoureux de simulation de crises pour tenir compte des autres 
risques de négociation avec corrélation éventuels, y compris les risques propres à 
l’entité financière associés au modèle opérationnel et aux stratégies de couverture.  

 
3.  Simulations de crise prescrites  
 
3.  Les scénarios de crise prescrits ci-dessous sont axés sur les mouvements de 

facteurs de risque qui influent sur les écarts de taux sur certaines périodes 
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historiques de référence. L’expression « facteur de risque » englobe tous les 
paramètres ou intrants du modèle d’évaluation des prix du marché qui fluctuent au 
fil du temps. Il désigne, notamment :  

 
• les taux et intensités de défaut neutres à l’égard du risque envers une 

contrepartie unique;  

• les taux de recouvrement;  

• les corrélations implicites du marché pour les tranches indicielles; 

• les paramètres utilisés pour déduire par inférence les corrélations implicites 
du marché pour les tranches sur mesure à partir de celles des tranches 
indicielles; 

• les risques de base à l’égard d’une contrepartie unique ou d’un indice, et les 
risques de base de tranches indicielles. 

 
3.1 Périodes historiques de référence 
 
4. Les simulations de crise prescrites se rapportent à des périodes historiques de 

référence spécifiques. Ces périodes correspondent à des intervalles de trois mois 
ou moins durant lesquels les écarts relatifs aux produits de crédit à l’égard d’une 
contrepartie unique et en tranches ont augmenté ou diminué fortement à grande 
échelle. Comme il est décrit plus en détail dans les sections qui suivent, dans 
chaque simulation de crise la période historique de référence sert à étalonner 
l’ampleur des chocs présumés par rapport aux facteurs de risque liés au crédit. 
Cette approche d’étalonnage de l’ampleur des chocs permet d’embrasser la vaste 
gamme de modèles d’évaluation des prix du marché utilisés par les institutions. 

 
5. Les périodes historiques de référence sont les suivantes : 
 

• Les périodes au cours desquelles les écarts de taux ont augmenté 
rapidement : 

 
➢ du 4 juin 2007 au 30 juillet 2007; 
➢ du 10 décembre 2007 au 10 mars 2008; 
➢ du 8 septembre 2008 au 5 décembre 2008. 

 
• Les périodes au cours desquelles les écarts de taux ont diminué 

rapidement : 
 

➢ du 14 mars 2008 au 13juin 2008; 
➢ du 12 mars 2009 au 11 juin 2009. 

 
6.  L’Autorité pourrait éventuellement modifier ces périodes historiques de référence ou 

ajouter des périodes additionnelles, à la lumière de l’évolution des marchés de 
négociation avec corrélation. En outre, l’Autorité peut, à sa discrétion, demander 
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aux entités financières d’effectuer des simulations de crise sur des périodes de 
référence supplémentaires ou de réaliser des simulations additionnelles fondées sur 
des méthodologies autres que celles qui sont décrites dans la présente annexe.  

 
3.2 Simulations de crise historique 
 
7. Plusieurs simulations de crise doivent être effectuées pour chaque période 

historique de référence. Chaque scénario de crise consiste à reproduire des 
mouvements historiques de tous les facteurs de risque liés au crédit au cours de la 
période de référence. Dans le cadre de ces exercices, seuls les facteurs de risque 
liés au crédit subissent des chocs; ainsi, les facteurs de risque non liés au crédit des 
structures par échéances sans défaut des taux d’intérêt et des taux de change 
doivent être fixés aux niveaux courants.  

 
8. Cette description laisse entendre que le modèle d’évaluation des prix de l’entité 

financière peut être utilisé pour décomposer les mouvements historiques des écarts 
de taux en fluctuations des facteurs de risque. Si le modèle d’évaluation des prix ne 
permet pas d’effectuer cette opération explicitement, l’entité financière doit 
transposer les scénarios de crise en représentations équivalentes des facteurs de 
risque compatibles avec la structure de son modèle d’évaluation des prix. Comme 
pour tous les éléments des normes énoncées dans la présente annexe, une telle 
transposition doit être effectuée en consultation avec l’Autorité et soumise à son 
autorisation.  

 
3.3  Défaillances soudaines  
 
9. Les scénarios de crise susmentionnés englobent la fluctuation des écarts de taux, 

mais ne tiennent pas compte des défaillances d’entreprises individuelles. Les 
scénarios de choc sectoriel des simulations de crise finales intègrent des 
hypothèses de défaillances réelles. Pour chaque scénario historique mentionné au 
point 7 ci-avant, quatre simulations de crise de défaillance soudaine doivent être 
effectuées. Dans la première simulation, l’entité financière doit présumer la 
défaillance instantanée sans recouvrement possible de la contrepartie du PNC 
ayant la mesure DS01501 la plus élevée. Dans la deuxième, l’entité financière doit 
présumer la défaillance soudaine sans recouvrement possible des deux 
contreparties ayant les mesures DS01 les plus élevées. Dans le même ordre 
d’idées, dans les troisième et quatrième simulations de crise, l’entité financière doit 
supposer la défaillance soudaine sans recouvrement possible des trois et quatre 
contreparties ayant les mesures DS01 les plus élevées. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les entités financières doivent aussi prendre en compte les expositions aux contreparties 
souveraines lorsqu’il s’agit de déterminer la mesure DS01 la plus élevée. 
 

                                                
501  La mesure DS01 s’entend du recul estimatif de la valeur marchande du PNC attribuable à une défaillance 

soudaine de la contrepartie visée, en supposant un taux de recouvrement nul pour le passif de l’entité. 
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3.4  Autres consignes techniques  
 
10. Les périodes historiques de référence sont désignées ci-dessous par leur date de 

début (t) et de fin (t+M). 
 
11. Lorsque les mouvements des facteurs de risque sur la période historique de 

référence sont calculés, les valeurs des facteurs de risque aux dates t et t+M doivent 
être étalonnées en fonction du modèle actuel d’évaluation des prix de l’entité 
financière et des prix réels du marché à ces dates.  

 
12. Les méthodologies de simulation de crise doivent tenir compte de la qualité de la 

notation de crédit actuelle des contreparties particulières, plutôt que de celle qui 
était en vigueur durant la période historique de référence. Par exemple, si la notation 
de crédit actuelle d’une entreprise particulière est pire au moment de la simulation 
que pendant la période de référence, les chocs que subissent les facteurs de risque 
pour cette entreprise doivent être comparables à ceux qu’ont connus les entreprises 
dont la notation de crédit était similaire pendant la période de référence. Moyennant 
l’autorisation de l’Autorité, il est possible d’utiliser des valeurs de substitution de la 
qualité du crédit fondées sur des notations externes ou sur les notations implicites 
découlant des écarts de taux, voire d’autres méthodes. 

 
13. La perte courante du PNC évaluée au prix du marché en situation difficile doit 

correspondre à la différence entre la valeur courante évaluée au prix du marché et 
la valeur au prix du marché en période de crise. 

 
14. Les valeurs au prix du marché doivent être fondées sur une réévaluation totale du 

portefeuille (sans approximation delta). 
 
15. Les simulations de crise doivent être effectuées selon les hypothèses suivantes :  
 

a) Les positions du portefeuille sont considérées comme statiques à leur niveau 
courant (aucune reconnaissance de couverture dynamique au cours de la 
période). 

b) Tous les facteurs de risque liés au crédit subissent instantanément le choc.  
c) Les facteurs de risque qui ne sont pas directement liés au crédit (p. ex., taux 

de change, prix des produits de base, structures de taux d’intérêt sans risque 
par échéances, etc.) sont fixés à leur niveau courant. 

d) En règle générale, dans le cadre des simulations de crise prescrites, la 
différence entre la valeur après le choc et la valeur courante de chaque facteur 
de risque doit correspondre à la valeur absolue (par opposition à une valeur 
relative) du changement constaté entre les dates t et t + M. Toute exception 
doit être autorisée par l’Autorité. 

 
Ce traitement suppose que chaque scénario de crise génère des effets sur les prix 
ayant une cohérence interne (p. ex., écarts positifs, pas de possibilité d’arbitrage). 
Si tel n’est pas le cas, une simple remise à l’échelle de certains facteurs de risque 
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peut suffire à résoudre le problème (p. ex., une redéfinition des paramètres pour 
garantir que les corrélations implicites et les taux de défaut et de recouvrement 
neutres à l’égard des risques demeurent entre zéro et un). 

 
16.  Lorsque la valeur historique d’un facteur de risque à la date t ou t+M n’est pas 

connue (p. ex., si le modèle courant d’évaluation des prix diffère de celui qui était 
utilisé dans l’intervalle entre t et t+M), la valeur du facteur de risque doit être établie 
rétrospectivement. La méthode d’établissement rétrospectif utilisée par l’entité 
financière doit être autorisée par l’Autorité et compatible avec le modèle d’évaluation 
des prix en vigueur et les prix historiques observés aux dates t et t + M. 

 
4. Processus internes de simulation de crise 
 
17.  En plus d’effectuer les simulations de crise prescrites susmentionnées, les entités 

financières qui emploient l’approche de la mesure globale du risque doivent établir 
un processus interne rigoureux de simulation de crise pour le PNC. Le processus 
interne de simulation de crise de l’entité financière visant le PNC, qui est assujettie 
à une analyse par l’Autorité, doit permettre d’identifier des scénarios et d’en évaluer 
ensuite les effets sur la valeur marchande du PNC. 

 
Ce cadre est conçu pour être souple. Les scénarios peuvent être historiques, 
hypothétiques ou fondés sur des modèles, et déterministes ou stochastiques. Les 
principales variables d’un scénario peuvent comprendre les taux de défaut, les taux 
de recouvrement, les écarts de taux et les corrélations, ou encore être axés 
directement sur les fluctuations des prix des positions du PNC. L’entité financière 
peut décider d’appliquer un scénario à l’ensemble de son PNC, ou encore choisir 
des scénarios qui s’appliqueront à des sous-portefeuilles spécifiques du PNC. 

 
18.  Les processus internes de simulation de crise doivent être pertinents sous l’aspect 

économique et tenir compte de la composition courante du PNC, du modèle 
opérationnel de l’unité de négociation de l’entité financière et de la nature des 
opérations de couverture. La forme et la gravité des scénarios de crise doivent être 
pertinentes par rapport aux caractéristiques (et aux vulnérabilités) du PNC courant, 
y compris les risques de concentration associés à des régions géographiques, à des 
secteurs économiques et à des entreprises particulières. 

 
19.  Suivant la nature spécifique du PNC de l’entité financière, les processus internes de 

simulation de crise ne doivent pas être limités aux périodes historiques de référence 
utilisées pour les simulations de crise prescrites à la section 3. L’entité financière 
doit aussi tenir compte des évènements pertinents qui ont eu lieu à d’autres 
moments, qu’ils se soient produits pendant, avant ou après les périodes historiques 
de référence susmentionnées. 
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Abréviations 
 

Abréviations utilisées Expressions 

AEI Approche d’évaluation interne 

AIF Actifs d’impôts futurs 

AS-RCC Approche standard du risque de contrepartie 

ARC Atténuation du risque de crédit 

BRI Banque des règlements internationaux  

BMD Banque multilatérale de développement 

CBCB Comité de Bâle sur le contrôle bancaire 

CC Contrepartie centrale  

CCE Contrepartie centrale éligible 

CÉGEP Collège d’enseignement général et professionnel 

CCC Convention cadre de compensation 

CR Coût de remplacement 

CSF Conseil de stabilité financière 

Fitch Fitch Rating Services 

FCC Fonds commun de créances 

FCEC Facteurs de conversion en équivalent-crédit 

FI Fonds d’investissement 

FMI Fonds monétaire international 

FR Formule réglementaire 

IC Immobilier commercial 

ICCA Institut canadien des comptables agréés 

IFIS-g Institution financière d’importance systémique globale 

IFIS-i Institution financière d’importance systémique intérieure 

IFRS Normes internationales d’information financière 
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Abréviations utilisées Expressions 

IR Immobilier résidentiel 

KBRA Kroll Bond Rating Agency, Inc. 

LCSF Loi sur les coopératives de services financiers 

LNH Loi nationale sur l’habitation 

LSFSÉ Loi sur les sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 

Moody’s Moody’s Investors Service 

MMT Montant minimal de transfert 

MSMSIN Méthode standard - Montant de sûreté indépendant net 

OCDE Organisation de coopération et de développement économiques 

OCE Organismes de crédit à l’exportation 

OEEC Organisme externe d’évaluation du crédit 

OFT Opérations de financement par titres 

OICV Organisation internationale des commissions de valeurs 

OPCVM Organismes de placement collectif en valeurs mobilières 

OPHAC Organismes publics hors administration centrale 

PCAA Papier commercial adossé à des actifs 

PCGR Principes comptables généralement reconnus 

PESF Programme d’évaluation du secteur financier du 
Fonds monétaire international 

PFMI Produits futurs sur marges d’intérêt 

PIF Passifs d’impôts futurs 
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RPVA Ratio prêt-valeur actuel 
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SAH Structure ad hoc 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1368

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital vii 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Liste des abréviations 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

Abréviations utilisées Expressions 

S&P Standard & Poor’s 

SCHL Société canadienne d’hypothèques et de logement 

SRL Système règlements-livraison 

TAC Titres adossés à des créances 
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VaR Valeur à risque 

VMC Valeur marchande courante 
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Introduction 
 
La Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne1 (LSFSÉ), la Loi sur les 
institutions de dépôts et la protection des dépôts (LIDPD)2 et la Loi sur les coopératives 
de services financiers (LCSF)3 habilitent l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») 
à établir des lignes directrices portant sur la suffisance du capital des institutions 
financières autorisées4. Ces lois prévoient ainsi des exigences en matière de gestion 
financière selon lesquelles les sociétés de fiducie, les sociétés d’épargne et autres 
institutions de dépôts autorisées (les « sociétés »), tout comme les caisses non membres 
d’une fédération5 (les « caisses »), doivent notamment maintenir un capital permettant 
d’assurer leur pérennité ainsi que des actifs permettant l’exécution de leurs engagements 
au fur et à mesure de leur exigibilité 6. De façon plus générale, celles-ci sont 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 établie pour 
les caisses non membres d’une fédération, les sociétés de fiducie et 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. Aussi, l’Autorité introduit progressivement les attentes des 
publications du Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (le « Comité de Bâle ») qui 
constituent les accords de Bâle (« Bâle III »). 
 
Ces normes de capital proposent une approche détaillée et sensible au risque, 
encourageant les établissements financiers à faire une meilleure gestion et une évaluation 
plus juste de leurs risques. Ce cadre s’appuie sur trois piliers. 
 
Le pilier 1 (Chapitres 1 à 7 de la présente) permet de moduler les exigences minimales 
de fonds propres au profil de risque des établissements, en leur offrant un éventail plus 
large de méthodes d’évaluation du risque de crédit, opérationnel et de marché. 
 
Le pilier 2 (Chapitre 8 de la présente) porte sur le processus de surveillance prudentielle 
et vise non seulement à s’assurer que les établissements disposent de fonds propres 
adéquats pour couvrir l’ensemble des risques liés à leurs activités, mais également à les 
inciter à élaborer et à utiliser de meilleures techniques de surveillance et de gestion des 
risques. 
 
Enfin, le pilier 3 (Ligne directrice sur les communications financières en vertu du Pilier III) 
vise à renforcer la discipline de marché en veillant à ce que les établissements financiers 

                                                
1  RLRQ, chapitre S-29.02. 
2   RLRQ, chapitre I-13.2.2. 
3  RLRQ, chapitre C-67.3. 
4  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, article 46 LSFSÉ et article 28.21 LIDPD. 
7  Article 66 LCSF, article 46 LSFSÉ et article 28.21 LIDPD. 
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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 
institutions financières visées 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 
gestion financière 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 et LSFSÉ utilisent l’expression 
« capital », la terminologie internationale de « fonds propres » a été retenue à des fins de 
comparabilité et de compréhension commune. Finalement, dans les domaines où il y a 
possibilité d’exercer une « discrétion nationale » ou lorsque l'Autorité désire apporter des 
précisions quant au traitement attendu, des encadrés clairement intitulés « Note de 
l’Autorité » décrivent les modalités d’application de ces exigences. 
 

                                                
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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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 du1er janvier 2020. 
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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-29.01; 

• Loi sur les institutions de dépôt et la protection des dépôts, RLRQ, c. I-13.2.2. 
 
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 d’institution 
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 d’une succession, d’une personne morale ou d’une société 
de personne, syndic, séquestre, conseiller d'un majeur, fiduciaire.  
 
Une société d’épargne sollicite et reçoit des dépôts d’argent du public.  
 
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. 
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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 propres9 (le numérateur) 
divisée par la mesure de l’exposition (le dénominateur).  
 
Il est exprimé en pourcentage et se calcule de la manière suivante : 
 

𝐑𝐚𝐭𝐢𝐨 𝐝𝐞 𝐥𝐞𝐯𝐢𝐞𝐫 =  
𝐌𝐞𝐬𝐮𝐫𝐞 𝐝𝐞 𝐟𝐨𝐧𝐝𝐬 𝐩𝐫𝐨𝐩𝐫𝐞𝐬

𝐌𝐞𝐬𝐮𝐫𝐞 𝐝𝐞 𝐥′𝐞𝐱𝐩𝐨𝐬𝐢𝐭𝐢𝐨𝐧
 

 
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. 
 

                                                
9  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 210. 

 
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 conservation11 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. 
 

                                                
10  La définition des fonds propres de la catégorie 1 (1A et 1B) est présentée au Chapitre 2 de la présente 

ligne directrice.  
11 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 propres12. 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 

                                                
12  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 souhaite effectuer des versements additionnels, 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 indicateurs13 pouvant 
signaler une accumulation du risque systémique14. 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 

                                                
13  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. 

14  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 privé15 

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 pourront faire l’objet 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 
réserves16.  

 
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’avance17.  
 

                                                
15  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] 

16  [CBCB, juin 2011, note en bas de page 53] 
17  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 membres18 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 privé19 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 final20 par opposition celle des 
contreparties immédiates.  

                                                
18  https://www.bis.org/bcbs/ccyb/index.htm. 
19  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/ 
20  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’organismes publics 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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Chapitre 2. 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 bancaires21. 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. 
 

                                                
21 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 réserves et les excédents non répartis2223; 

• les parts de capital 24 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’apport25 et les bénéfices non répartis (BNR)26; 

• les instruments de fonds propres de la catégorie 1A qui sont émis par des 
filiales consolidées et détenus par des tiers27; 

• 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 publiées28. 
 
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 
supérieur29 30. 

                                                
22  Art. 84 LCSF. 
23  Pour les caisses seulement. 
24  Art. 54 à 63.1 LCSF. 
25  Lorsque le remboursement requiert l’autorisation écrite préalable de l’Autorité. 
26  Pour les sociétés seulement. 
27  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. 
28  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. 

29  Conformément à la législation en vigueur. 
30  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 repartis31. 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’acquisition32. 

                                                
31  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] 

32  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 bilan33 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]  

33  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. Parlant de sa nature, 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-dessus34. 

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 up35,36) et autre 
incitatif de rachat37. 

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 détention38, 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 rachat39. 

                                                
34  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] 

35 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. 

36  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] 

37  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] 

38  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] 

39  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]  
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• 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 
opérations40 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 discrétionnaires41. 
 

• 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 distribuables42. 

                                                
40  Les émissions de remplacement peuvent se faire en même temps que le rachat de l’instrument, mais 

non après celui-ci. 
41  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 instrument lorsque 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]  
42  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 1B43. 

 

                                                
43  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 qualification44; 

• les débentures de 99 ans admissibles; 

• les instruments émis par les filiales consolidées de l’institution et détenus 
par des tiers45; 

• 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 et 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 

                                                
44  Pour les caisses seulement. 
45  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 up46) 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. 

                                                
46  Voir les notes de bas de page 35 et 36. 
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 

consolidée 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 
attribuable 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 attribuable 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. 

 
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 

                                                
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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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 les institutions 

de dépôts et la protection des dépôts 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. 
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Principe 4 : Les conditions de conversion des fonds propres d’urgence doivent tenir 
compte de la valeur nominale des instruments de fonds propres de la 
catégorie 1A 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. 

• 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 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 
exhaustive63:  
 
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. 

                                                
63 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 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 vigueur64. 
 
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. 
 

66a.  Les institutions qui détiennent des participations en instruments de TLAC ou dans 
des instruments similaires émis par des institutions d’importance systémique 
globale (IFIS-g) ou des institutions d’importance systémique intérieure (IFIS-i) 

                                                
64  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. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1403

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 35 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 2 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

canadiennes65 peuvent se voir obligées de déduire ces instruments de leurs 
fonds propres66. 

 
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 réglementaires67 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 : 
 

                                                
65  Les banques d’importance systémique intérieure sont incluses dans la définition de IFIS-i canadiennes. 
66  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. 

67  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 appliquée68. 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 consolidation69. 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 incorporels70 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.  

                                                
68  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. 

69  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] 

70 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 valeur 
 

Les institutions devraient décomptabiliser des fonds propres de catégorie 1A tous 
les gains et pertes latents attribuables à des variations de la juste valeur des 
passifs dues à l’évolution de leur propre risque de crédit. S’agissant des dérivés, 
elles devraient, en outre, décomptabiliser la totalité des ajustements de 
valorisation comptable découlant de leur propre risque de crédit. La 
compensation entre ajustements de valorisation dus à l’évolution du propre 
risque de crédit d’une institution et ajustements découlant d’une évolution du 
risque de crédit de ses contreparties n’est pas autorisée. 71 

 
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 éteint 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.  
 

                                                
71  https://www.bis.org/press/p120725b.htm 
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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 financières72 et d'entités 
d’assurances73 (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 significative74. 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, indirecte75 et 

synthétique d’instrument de fonds propres76 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 an77). Pour les autres instruments TLAC, c’est la position longue brute 

                                                
72  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] 

73 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. 

74 Voir paragraphe 84 pour la définition de « participation significative ». 
75 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.  

76 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.  

77 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 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1409

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 41 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 2 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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 
propres78 79. 

 
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 difficulté80. 

 
                                                

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. 

78  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. 

79 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. 

80  [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’arrangement81. 

 
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. 

 
                                                
81  [CBCB, QFP No 9] 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1411

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 43 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 2 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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 significatives82 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 
réglementaire83 

 
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, indirecte84 et 

synthétique d’instrument85 de fonds propres ou autres instruments TLAC. 
Alors, l’institution devrait examiner son portefeuille de titres indiciels afin de 

                                                
82  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  ou de fonds propres de la catégorie 1A d’une autre institution financière. 

83  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. 

84  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. 

85  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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déterminer les participations sous-jacentes aux capitaux propres86 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 considérer87. 

• 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 
propres88. 

• 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 

                                                
86  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.  
87  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. 

88  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. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1413

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 45 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 2 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

d’assistance financière en vue d’une restructuration d’une institution en 
difficulté89.  

• 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’arrangement90. 

• 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)91. 

 
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); 

                                                
89 [CBCB, QFP No 3] 
90  [CBCB, QFP No 9] 
91  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 temporaires92. 
 
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 de trois (3) éléments, mentionnés 
au paragraphe 87 pouvant être considérés en partie dans les fonds propres 
réglementaires et qui demeureront reconnus après l’application des ajustements 
requis (paragr. 67 à 86 et l’ajustement en b). Toutefois, la déduction ne devrait 
pas excéder 15 % des fonds propres de la catégorie 1A calculé après 
ajustements réglementaires. Les éléments inclus dans le 15 % doivent être 
divulgués. 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. 
 

 
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 

                                                
92  Voir le paragraphe 69 de la section 2.5.1. 
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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. 

 
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 : 
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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. 

 
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. 
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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 201393, 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’appliquera94. 

 
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 transitoires95. 

 

                                                
93  Voir Annexe 1-III. 
94  Le niveau de la base est fixé le 1er janvier 2013 et ne change pas par la suite. [CBCB, QFP No 19] 
95  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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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’Autorité96. 
 
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 
effective97 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. 

                                                
96  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 

base, publiée avant le 1er janvier 2013. 
97  La date d’échéance effective est celle du rachat assorti d’un incitatif. Les instruments dépourvus d’un 

incitatif de rachat ne comporteraient pas de date d’échéance effective autre que leur date d’échéance 
prévue, le cas échéant. 
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• Pour un instrument comportant une option de remboursement anticipé et un saut de 
rémunération (ou une autre clause incitative au remboursement) exerçable 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. 

 
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, 
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abstraction faite des exigences relatives aux FPUNV98 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] 

                                                
98  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 2017, une révision de l’approche standard pour le 
risque de crédit99. 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 spécifiques100. 
 
 

 
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 souverains101  
 
Les créances des juridictions, États (ou administrations centrales) et des banques 
centrales sont pondérées selon le tableau ci-dessous. 
 

                                                
99  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  
100  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 

ligne directrice. 
101  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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Notation102 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 financées103 en devise locale104. 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’OCDE105, 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; 

                                                
102 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. 

103  L’institution financière aura donc également des passifs correspondants en devise locale.  
104  Cette pondération inférieure pourra être étendue aux sûretés et garanties (voir les 

sections 4.1.3 et 4.1.5.). 
105  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 OPHAC 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 OPHAC est ou non en 
concurrence avec le secteur privé. 

 
Le coefficient de pondération des risques des OPHAC est conçu pour s’appliquer au 
financement des services municipaux et publics de l’OPHAC lui-même. Lorsque des 
OPHAC 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’OPHAC lui-même, le coefficient de pondération des 
risques des OPHAC ne peut être utilisé. 
 
Les exigences de fonds propres s’appliquant aux OPHAC situés à l’étranger sont 
déterminées par l’autorité de contrôle nationale de la juridiction d’origine. 
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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 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 
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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)106. 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 siège107. 
 

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; 

                                                
106  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. 

107  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 inversés108 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. 

                                                
108 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 
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 108, 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 spécifiques109 (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 admissibles110 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 

                                                
109  Les provisions spécifiques et les provisions générales sont définies à la section 2.1.2.6 de la présente 

ligne directrice. 
110  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 correspondantes111. 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 contrepartie112. 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 financière113.  

 
(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 
                                                
111 Aucun audit externe n’est requis. 
112 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. 

113 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’investissement114. 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 utilisée115.  

 
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 
conséquence116.  

 
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 
Fonds B), que l’institution financière a déterminé en suivant l’approche de 

                                                
114 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.  

115 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. 

116  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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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 
financier maximal permis par le mandat du fonds ou la réglementation nationale 
régissant le fonds. 
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 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.  
 
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 
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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’utilisation117; 

• 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. 
 
Le montant en équivalent-crédit des opérations de financement par titres (OFT)118 et des 
dérivés de gré à gré qui exposent une institution au risque de contrepartie119 doit être 
                                                
117  Réf : Norme comptable IFRS 16-contrats de location. 
118  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. 

119  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 
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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 
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. 

 

                                                
transactions ou le portefeuille des transactions renfermant la contrepartie comportaient une valeur 
économique positive à la date de défaut. Contrairement à l’exposition d’une entreprise au risque de crédit 
par le biais d’un emprunt, où l’exposition sur le risque est unilatérale et que seule l’institution prêteuse 
est confrontée au risque de perte, le risque de contrepartie engendre une exposition bilatérale aux 
pertes : la valeur marchande de la transaction peut être positive ou négative pour l’une ou l’autre 
contrepartie de la transaction. La valeur marchande est incertaine et peut fluctuer dans le temps, selon 
le mouvement des facteurs sous-jacents du marché. 
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3.2.2 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. 
 
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 
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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'actif120 
 
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. 
 
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. 
 

                                                
120  Ne comprend pas une transaction au comptant dont le contrat prévoit qu’elle doit être réglée à l’intérieur 

de la période normale de règlement. 
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3.2.10 Contrats de swap de taux d'intérêt 
 
Dans un contrat de swap de taux d'intérêt, deux parties s'engagent par contrat à échanger 
leurs paiements d'intérêt sur le même montant d'endettement théorique. Dans la plupart 
des cas, les deux parties s’échangent des paiements à taux d’intérêt fixe contre des 
paiements à taux d’intérêt variable. Il peut toutefois y avoir échange de paiement à intérêt 
variable contre d’autres paiements à taux d’intérêt variable. 
 
3.2.11 Options sur taux d'intérêt et sur devises 
 
Une option est un accord entre deux parties en vertu duquel le vendeur de l'option accorde 
à l'acheteur, contre compensation (prime ou frais), le droit, mais non l'obligation, de lui 
acheter ou de lui vendre ultérieurement, soit à une date déterminée, soit pendant une 
période déterminée, un instrument financier ou une marchandise à un prix convenu au 
moment de l'accord sur l'option. D’autres formes d’options sur les taux d’intérêt 
comprennent les accords de plafonnement de taux d’intérêt et les contrats à taux d’intérêt 
plancher et plafond. 
 
Les options sur les opérations de change peuvent être exclues lorsqu’elles sont soumises 
à des exigences quotidiennes de constitution de fonds. 
 
3.2.12 Contrats financiers à terme sur devises 
 
Le contrat financier à terme sur devises est un accord entre une institution et une 
contrepartie en vertu duquel l’institution consent à vendre à la contrepartie ou à lui acheter 
un montant fixe de devises à un taux de change fixe pour livraison et règlement à une 
date déterminée ultérieurement ou à l'intérieur d'une période d'options fixe. 
 
3.2.13 Swaps de devises 
 
Un contrat de swap de devises est une transaction en vertu de laquelle deux parties 
s’échangent des devises et les flux d’intérêt connexes pour une certaine période. Les 
swaps de devises sont utilisés pour échanger des créances à taux d’intérêt fixe dans des 
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. 
 
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. 
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3.2.16 Contrats sur les métaux précieux et contrats financiers sur les produits de 
base 

 
Les contrats sur les métaux précieux et les contrats financiers sur les produits de base 
peuvent prendre la forme de contrats au comptant, de contrats à effet différé, de contrats 
à terme et de contrats à option. Les métaux précieux sont principalement l’or, l’argent et 
le platine. Les produits de base sont des biens en vrac comme les grains, les métaux et 
les aliments échangés dans une bourse de marchandises ou sur le marché au comptant. 
Aux fins des fonds propres, les contrats sur l’or sont assimilés à des contrats sur devises. 
 
3.2.17 Bons de souscription 
 
Les bons de souscription comprennent les options ou contrats de livraison en espèces 
dont la valeur est déterminée par les fluctuations, dans le temps, d’un indice, d’un produit 
ou d’une 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-crédit121. 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); 

• 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; 

                                                
121  Voir la section 3.4 « Contrats à terme (de gré à gré), swaps, options achetées et instruments dérivés 

similaires ». 
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• Options de vente souscrites sur des éléments d’actif déterminés ayant les 
caractéristiques d’une amélioration du crédit122. 

 
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 
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. 
 

                                                
122  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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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’or123; 

• 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; 

• les options achetées; 

• les instruments dérivés similaires sur actions particulières et sur indices d’actions. 
 

                                                
123 Aux fins du calcul du risque de crédit, les contrats sur l’or sont assimilés aux contrats sur devises. 
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3.4.4 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’Autorité124 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 

                                                
124  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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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 
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 
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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 : 
 
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 
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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. 
 
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 
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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. 
 
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. 
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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, 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 entreprise125 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.  
 
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. 
 

 

                                                
125  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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3.7.1 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, 
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 
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privées. En outre, les procédures, méthodologies et hypothèses générales 
utilisées par l’OEEC pour ses évaluations devraient être rendues publiques. 

Communication : Un OEEC doit communiquer les informations suivantes : son 
code de conduite; la nature générale des modalités de sa rémunération par les 
entités évaluées; ses méthodologies d’évaluation (y compris la définition du 
défaut de paiement, l’horizon temporel et la signification de chaque notation); le 
taux réel de défaut relevé dans chaque catégorie d’évaluation et l’évolution de 
ces évaluations, et l’évolution de ces évaluations, par exemple, la probabilité pour 
des notations AA de devenir A avec le temps. 

Ressources : L’OEEC doit disposer de ressources suffisantes pour fournir des 
évaluations de crédit de bonne qualité et être à même d’entretenir des relations 
suivies avec les niveaux décisionnels et opérationnels des entités évaluées, de 
manière à renforcer la valeur des évaluations. Les méthodes utilisées doivent 
combiner les approches qualitatives et quantitatives. 

Crédibilité : Elle découle, dans une certaine mesure, des critères précédents et 
est confirmée par la confiance qu’accordent des parties indépendantes 
(investisseurs, assureurs, partenaires commerciaux) aux évaluations externes du 
crédit réalisées par un OEEC. La crédibilité est également étayée par l’existence 
de procédures internes destinées à empêcher le mauvais usage de 
renseignements confidentiels. Il n’est pas nécessaire qu’un OEEC réalise des 
évaluations dans plus d’un pays pour être reconnu. 

 
3.7.2 Considérations pratiques 
 
3.7.2.1 Transposition des évaluations en pondérations 
 
92. Il incombe à l’Autorité d’affecter les évaluations des OEEC reconnus aux 

coefficients de pondération existants dans le cadre de l’approche standard, c’est-
à-dire d’établir à quel coefficient de pondération correspond chaque catégorie 
d’évaluation de crédit. Cette mise en correspondance doit être objective et faire 
coïncider de façon cohérente le coefficient de pondération et le niveau de risque 
de crédit indiqué dans les tableaux ci-dessous, et ce pour toute l’échelle des 
coefficients de pondération. 
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NOTE À LONG TERME 

Pondération dans 
le cadre de 
l’approche 
standard 

DBRS Moody’s S&P Fitch 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 dus126. 

 
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) 

                                                
126  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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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 devise127. 

 
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. 

 

 

                                                
127  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. 

128  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-. 

129  Cette catégorie inclut toutes les notes de qualité inférieure ainsi que les notes B et C. 

Notation A-1/P-1128 A-2/P-2 A-3/P-3 Autres129 

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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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 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 (« Bâle I »). 

 
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 crédit130 
 
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 contrepartie131 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 

                                                
130 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. 
131  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 futures132 occasionnées par les 
fluctuations de marché. Il en résulte, tant pour l’exposition que pour la sûreté, des 

                                                
132 Les montants des expositions peuvent varier, par exemple lorsque les titres sont prêtés. 
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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 Bâle I, 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 contrepartie133 134; 

 
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; 

                                                
133  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. 

134  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/FI ne comporte à son actif que des instruments énumérés 
dans le présent paragraphe135. 

 
 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 
 

                                                
135  Cependant, l’utilisation potentielle ou non par un OPCVM/FI de dérivés uniquement pour couvrir les 

placements énumérés dans ce paragraphe et au suivant ne doit pas empêcher les parts de cet 
OPCVM/FI 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 
souverain136 Autre émetteur137 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 devise138 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. 

 

                                                
136  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. 

137  Inclut les organismes publics  qui ne sont pas traités comme emprunteurs souverains par l’Autorité. 
138  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

TN
DD

)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

T
DD =  

 
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 TN

DD  

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 organisme public 
pouvant bénéficier d’un coefficient de pondération de 0 % dans l’approche 
standard139; 

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 ouvrables140; 

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; 

                                                
139 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. 
140 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 

marché141. 
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)]}142 
 
où :  
 
E*  = valeur de l’exposition après atténuation du risque 
 
E = valeur au bilan de l’exposition 
 
S  = valeur courante de la sûreté reçue 
 
Et  = valeur absolue de l’exposition nette sur un titre donné 
 
Dt = décote appropriée pour Et 
 
Efx = valeur absolue de l’exposition nette dans une devise différente de la 

devise de règlement 
 
Dfx  = décote appropriée à l’asymétrie de devises 

 
177. Il s’agit ici d’obtenir un montant d’exposition net après compensation des 

expositions et sûretés et d’avoir une majoration reflétant les fluctuations 
éventuelles des cours des titres inclus dans les transactions et, le cas échéant, 
le risque de change. La position nette longue ou courte de chaque titre concerné 
par l’accord de compensation est multipliée par la décote adéquate. Toutes les 
autres dispositions liées au calcul des décotes figurant aux paragraphes 147 

                                                
141  La période de détention pour les décotes dépend, comme dans les autres transactions assimilables aux 

pensions, de la fréquence de l’ajustement de marge. 
142  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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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’organismes publics 
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 %. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1477

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
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  Janvier 2020 

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 couverte143. 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. 

 

                                                
143 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-jacent144. 

 
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’instant145. 
 
ii. Garants (contre-garants)/vendeurs de protection éligibles 
 
195. La protection accordée par les entités suivantes est prise en compte : 
 

                                                
144  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. 
145  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 souverains146, organismes publics, institutions financières, 
banques147 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. 

 

                                                
146  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. 

147  Y compris les autres BMD. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1482

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 114 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 4 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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. 
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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. 
 
 
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 titrisation148. Ce nouveau cadre vient 
en remplacement des dispositions de titrisation prévues par Bâle II149 ainsi que des 
amendements de Bâle 2.5150.  
 
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. 

                                                
148  https://www.bis.org/bcbs/publ/d374.pdf. 
149  www.bis.org/publ/bcbs128.htm. 
150  http://www.bis.org/publ/bcbs157.pdf. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1487

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 119 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 5 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

 
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 anticipée151. 
 

 

                                                
151  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 retitrisation 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 retitrisation devient une exposition de retitrisation. 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 retitrisation. 
 

 
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’institution152. 
ou 

• L’institution permet153 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. 

 

                                                
152  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. 

153  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 titrisés154. 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 : 

                                                
154  Si une tranche prioritaire est retranchée ou partiellement compensée (c.-à-d. autrement que 

proportionnellement 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 
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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 juridique155 qualifié doit certifier que ces conditions sont 
satisfaites. 
 

                                                
155  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 / promeut 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. 
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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 réglementaires156. 

 
 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. 

                                                
156  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 élargir157 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 
(i) du solde des expositions sous-jacentes dans la titrisation moins le solde des 

                                                
157  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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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 devises158. 
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 

                                                
158  Voir note de bas de page 157  
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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 e
K

a u l

−
=

−
 

 
où ( )FRS A

K  correspond aux fonds propres requis par unité de titrisation et les 
paramètres a, u, et l sont définis comme suit :  
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( )( )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 A
K . 

• 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 A
K  

tel que décrit par la formule suivante : 
 

( )
 x 12,5  x 12,5 x A A

FRS A

K A D K
APR 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 protégées159 : 
 
• 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. 

 

                                                
159  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 lorsqu’elles estiment que celles-ci pourraient respecter le critère STC si on 
leurs octroyaient suffisamment de temps pour apporter les modifications nécessaires. 
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Chapitre 6. 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 juridique160, 
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 risque161. 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. 

 

                                                
160 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. 
161 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 dénominateur162. 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’exploitation163. Il est calculé :  
 

• brut de toutes les provisions (p. ex., pour intérêts impayés);  

                                                
162  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. 

163  Définis, au niveau national, par l’autorité de contrôle et/ou les normes comptables nationales. 
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• brut des frais d’exploitation, dont les commissions versées aux prestataires 
de services d’externalisation164;  

• excluant les plus ou moins-values réalisées à partir de cessions de titres 
du portefeuille bancaire165; 

• 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. 
 

                                                
164  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. 
165  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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651. Comme l’approche indicateur de base constitue la méthodologie élémentaire, le 

présent cadre ne soumet son utilisation à aucune condition spécifique. Les 
institutions appliquant cette approche sont toutefois appelées à respecter les 
recommandations du Comité de Bâle figurant dans le document Principles for the 
Sound Management of Operational Risk – final document, publié en juin 2011.  

 
6.2.2 Approche standard166 167 
 
652. Dans l’approche standard, les activités des institutions sont réparties en huit 

secteurs d’activités (financement des entreprises, activités de marché, banque 

                                                
166  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.  

167  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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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 
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 secteurs168. 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 zéro169. 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.  

 

                                                
168  Les autorités de contrôle nationales sont libres d’adopter un traitement plus prudent du produit brut 

négatif. 
169  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 standard170 
 
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; 

• elle dispose des ressources suffisantes, au sein des principaux secteurs 
d’activités ainsi que des unités de contrôle et de vérification. 

                                                
170  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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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 
standard171. 

 
 
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. 

 

                                                
171  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) Critère retiré. 

 

 
 664. à 679.  Paragraphes retirés – destinés aux institutions autorisées à utiliser des 

approches de mesures avancées. 
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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 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. 
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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 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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172  BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. COMMITTEE ON THE GLOBAL FINANCIAL SYSTEM. Stress Testing by 

Large Financial Institutions: Current Practice and Aggregation Issues, April 2000. 

 
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 »172. 
 
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 direction173 
 
728. Un processus sain de gestion des risques est primordial pour une évaluation 

efficace de l’adéquation des fonds propres d’une institution. Il incombe aux 
instances décisionnelles d’appréhender la nature et l’ampleur des risques 
encourus par l’institution, ainsi que la relation entre ces risques et les niveaux 
appropriés de fonds propres. Il leur incombe également de s’assurer que les 
processus de gestion de risques correspondent, dans leur formalisation et leur 
degré de complexité, au profil de risque et au plan d’activité de l’institution. 

 
729. L’analyse des exigences de fonds propres actuelles et futures des institutions par 

rapport à leurs objectifs stratégiques constitue un élément essentiel du processus 
de planification stratégique. Le plan stratégique de l’institution doit décrire 
clairement les besoins en fonds propres, les dépenses en capital prévues, le 

                                                
173  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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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 risque174. 

 
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.  

 
                                                
174  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 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1535

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 167 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Chapitre 8 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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 bancaire175 – 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 liquidité176 – 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, 
des investisseurs, des débiteurs, des analystes de marchés et autres tiers ou 

                                                
175 AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de taux d’intérêt, avril 2009. 
176 AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, avril 2009. 
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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 
réputation, l’institution pourrait rembourser par anticipation ses passifs même si 
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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 interne177 
 
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 exceptionnelles178.  

 
                                                
177  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gouvernance, avril 2009, point 4 « contrôle 

interne ». 
178  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 titrisation179 
 
784. En plus du principe formulé dans les Chapitres 3 à 5 de la présente ligne 

directrice selon lequel les institutions doivent prendre en compte la substance 
économique des transactions pour déterminer l’adéquation de leurs fonds 
propres, l’Autorité surveillera, au besoin, l’application adéquate de ces 
dispositions. En conséquence, le traitement des fonds propres réglementaires 
pour des expositions de titrisation spécifiques pourrait se distinguer des 
traitements définis dans les Chapitres 3 à 5 de la présente ligne directrice, en 
particulier dans les cas où l’exigence générale de fonds propres ne refléterait pas 
de manière adéquate et suffisante les risques auxquels est exposée l’institution. 
Ainsi, tous les risques reliés à la titrisation, particulièrement ceux qui ne sont pas 

                                                
179  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion des risques liés à la titrisation, 

avril 2009. 
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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 liquidité180, 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 

                                                
180  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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Annexe 1-I  Norme de conservation des excédents en fonction du 
niveau des fonds propres de la catégorie 1A 

 

Ratio de fonds propres 1A181 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. 
 
 

                                                
181  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 
chapitre182. 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 : 

 

𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑙𝑒𝑣𝑖𝑒𝑟 =  
𝑀𝑒𝑠𝑢𝑟𝑒 𝑑𝑒 𝑓𝑜𝑛𝑑𝑠 𝑝𝑟𝑜𝑝𝑟𝑒𝑠

𝑀𝑒𝑠𝑢𝑟𝑒 𝑑𝑒 𝑙′𝑒𝑥𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛
 

 
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; 

• l’adéquation des méthodes et des procédures de gestion des fonds propres 
et de la liquidité; 

                                                
182  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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• 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. 

 
11. Les exigences mentionnées dans cette section sont sujettes à des 

changements/modifications en fonction de l’évolution des pratiques 
internationales et nationales. 
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Mesure de l’exposition 
 
12.  La mesure de l’exposition du ratio de levier devrait généralement correspondre à 

la valeur comptable183, 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’exposition184. 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); 
d) les éléments hors bilan.  

 
Les traitements spécifiques de ces quatre principaux types d’exposition sont 
définis ci-dessous. 

                                                
183  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] 

184  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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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 
annexe185. 

 
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. 

 
 

                                                
185  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’exposition186. 

 

                                                
186  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 dérivés187, y compris lorsqu’elle 
vend une protection au moyen d’un dérivé de crédit comme étant le coût de 
remplacement188 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’appliquer189. 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 résiduel190 : 
 

                                                
187  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.  

188  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.  

189  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 

190  [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’EPF191. 

 
 20.3  Les facteurs de majoration suivants s’appliquent aux dérivés de crédit de même 

signature192 : 
 

                                                
191  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 2] 
192  [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 défaillance193   

Actif de référence « éligible » 5 % 5 %194 

Actif de référence « non éligible » 10 % 10 %195 

 
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 suite196. 

 
 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 développement197; 
c) une institution financière si l’instrument ne fait pas partie des fonds propres 

de l’institution émettrice198; ou 

                                                
193  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 

194  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. 

195  Voir note de bas de page No Erreur ! Signet non défini.215. 
196  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 4] 
197  Les banques multilatérales de développement sont définies au Chapitre 3 de la présente ligne directrice. 
198  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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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. 

 
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 Bâle199. 
 

 20.7  De plus, la catégorie « éligible » comprend tout autre titre émis par une institution 
qui a été noté de bonne qualité200 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 
notation201.  

 
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;  

                                                
199  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 5 et 6] 
200  Par exemple, les titres notés Baa ou plus par Moody’s et BBB ou plus par Standard and Poor’s  
201  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 7] 
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• 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 : 

 
➢ 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 applicables202 : 

 
• les procédures requises pour permettre un réexamen des caractéristiques 

juridiques des dispositifs de compensation en fonction des modifications 
éventuelles des lois applicables203. 

 
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 créanciers204. 

 
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 : 

                                                
202  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. 

203  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 8] 
204  [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 valable205 

 
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 contrepartie206 

 
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 faibles207. 

 
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 

                                                
205  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. 

206  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 10] 
207  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 11] 
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le montant de l’exposition par application des paragraphes 19 à 21 ci-dessus, 
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)208, 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 espèces209.  

• La marge de variation est calculée et échangée tous les jours d’après une 
évaluation à la valeur marchande des positions sur dérivés210. Pour 
satisfaire à ce critère, les positions sur dérivés doivent être évaluées 
quotidiennement et les marges de variation doivent être remises au moins 
quotidiennement à la contrepartie ou transférées sur son compte, selon les 
cas. Une marge de variation échangée le matin de la séance de bourse 
suivante sur la base de la valeur de marché à la clôture précédente 
remplirait ce critère. Dans le cas de sociétés non financières, il n’est pas 
nécessaire que la marge de variation soit échangée quotidiennement; elle 
doit plutôt être calculée et échangée selon les dispositions du contrat 
d’instruments dérivés. 

                                                
208  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.  

209  CBCB, juillet 2015, QFP No 1.5, Q5 et Q6 
210  CBCB, juillet 2015, QFP No 1.3, Q3 
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• La marge pour variation des liquidités est reçue dans la devise précisée 
dans le contrat d’instruments dérivés 211, la convention-cadre de 
compensation, l’annexe de soutien au crédit212 de la convention-cadre de 
compensation ou selon la convention de compensation définie avec une 
contrepartie centrale. 

• 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 contrepartie213. 

• Les opérations sur dérivés et les marges de variation sont couvertes par 
une seule convention-cadre de compensation (CCC)214 215 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. Aux fins du présent paragraphe, le 
terme CCC comprend les accords de compensation qui prévoient des 
droits de compensation juridiquement valables, et un accord cadre de 
compensation peut être réputé accord de compensation. 

 
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 

                                                
211  CBCB, juillet 2015, QFP No 1.1, Q1 
212  Traduction française de « Credit support annex » 
213  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 

214  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 

215  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. 
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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)216. 

 
v. Traitement des services de compensation 

 
27.  Lorsque l’institution agissant à titre de membre compensateur217 offre à ses 

clients des services de compensation, ses expositions218 envers la contrepartie 
centrale (CC)219 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 découlent220.  

 
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 

                                                
216  CBCB, avril 2016, QFP No2.6, Q7. 
217  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. 

218  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. 

219  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. 

220  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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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). 

 
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 effectif221 
référencé par un dérivé de crédit vendu222 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 valeur223 qui est entrée 
dans le calcul des fonds propres de catégorie 1 relativement au dérivé de crédit 
vendu.  
 

                                                
221  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]. 

222  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] 

223  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 
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Le montant obtenu peut être encore réduit du montant notionnel effectif d’un 
dérivé de crédit acheté sous la même signature de référence224 225, à condition 
que : 

 
• 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 dérivé226; 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 

                                                
224  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]. 

225  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. 

226  Pour ce qui est des produits en tranches, la protection achetée doit porter sur un actif de référence de 
même rang. 
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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 30227 et dont le 
montant notionnel effectif est inclus dans la mesure de l’exposition)228.  

 
Expositions aux opérations de financement par titres (OFT) 
 
32.  Les OFT229 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) décrits ci-dessous doit être incluse dans la mesure de l’exposition 
du ratio de levier. 

 
i. Les actifs bruts des OFT230 constatés à des fins comptables (c.-à-d., sans 

prise en compte de la compensation comptable)231, sont ajustés de la 
manière suivante : 

 

                                                
227  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] 

228  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. 

229  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. 

230  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 

231  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. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1579

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
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 
Annexe 1-IV 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

• 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 

règlement232. 
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 contrepartie233. 

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 nette234, 
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 nette235. 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 

                                                
232  CBCB, avril 2016, QFP No4, Q2 
233  CBCB, avril 2016, QFP No4.1, Q4 
234  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] 

235  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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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 contrepartie236 est calculée comme l’exposition 

courante, sans majoration pour l’EPF237, de la manière suivante : 
 

• Lorsqu’un accord-cadre de compensation éligible est en place, 
l’exposition courante (𝐸∗) 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 ∑ 𝐸𝑖) et la somme de la juste valeur 
des titres et espèces obtenus de la contrepartie relativement à ces 
opérations (soit ∑ 𝐶𝑖). 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 : 

 

                                                
236  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] 

237  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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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 faillite238. 

 
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 bancaire239. 
 

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 prêtés et la valeur des sûretés 
que l’emprunteur a fournie. Dans ce cas, l’institution est exposée à la contrepartie 

                                                
238  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 12] 
239  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 13] 
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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 transaction240. 

 
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 33241. 

 
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’opération242, 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 

                                                
240  CBCB, avril 2016, QFP No4.3, Q6 
241  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] 

242  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). 
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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 
commerciales243. 

 
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 bilan244 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’exposition245.  

 
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 %246 247. 

 
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 %248. 

 
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 

                                                
243  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] 

244  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. 

245  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 14] 
246  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. 

247  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 15] 
248  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 16] 
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d’un retrait certain, seront assujettis à un facteur de conversion en équivalent-
risque de crédit de 100 %249. 

 
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 %250.  

 
39.6  Les programmes d’émission d’effets et les facilités de prise ferme renouvelables 

seront assujettis à un facteur de conversion de 50 %251. 
 
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’exécution252. 

 
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 
applicables253. 

 
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 
non utilisées, si elles sont révocables sans condition et sans préavis, peuvent se 
voir appliquer un facteur de conversion de 10 %254. 

                                                
249  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 17] 
250  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 18] 
251  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 19] 
252  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 20] 
253  [CBCB, janvier 2014, annexe, paragr. 21] 
254  [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 supérieur255. 

   

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. 

   

                                                
255  Conformément à la législation en vigueur. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1586

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



  
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 218 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 2-I (a) 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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 libéré256. 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. 

   

                                                
256  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] 
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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 up257) et autre incitatif de 
rachat. 

 
  

                                                
257  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. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1588

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 220 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 2-I (b) 

Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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 opérations258, 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. 

 

  

                                                
258  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 revenu259;  

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. 

   

                                                
259  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,260 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-dessus261, 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. 

   

                                                
260  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. 
261  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 comptabilisés262, 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 %. 

                                                
262  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)263, 

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 position264. 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 propres265.  

 

                                                
263  Aux fins de la ligne directrice, les transactions paiement contre paiement (PcP) sont incluses dans les 

transactions SRL. 
264  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.  

265  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 ouvrable266. Par conséquent, une institution utilisant l’approche 
standard applique les coefficients de pondération standards indiqués dans la 
ligne directrice. Cependant, l’institution peut choisir d’appliquer un coefficient de 
pondération uniforme de 100 % aux expositions non significatives, afin d’éviter la 

                                                
266  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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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’exposition267 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 

                                                
267  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 marché268. 

• 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 

                                                
268  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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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 transaction269 qui se retrouvent à la section IX de la 
présente annexe comprennent les expositions courantes270 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 
clients de clients, le terme « client de niveau supérieur » pour désigner 
l’institution qui fournit des services de compensation et le terme « client de 

                                                
269  Expositions courantes et potentielles provenant tant des portefeuilles bancaires que des portefeuilles de 

négociation de l'institution. 
270  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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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. 

• Un accord de marge est un accord contractuel (conclu séparément ou 
intégré comme clause dans un contrat) en vertu duquel une partie A doit 
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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 
ensemble de compensation qui serait perdue en cas de défaut de la 
contrepartie, dans l’hypothèse d’une absence totale de recouvrement en 
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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. 

• 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 
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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 calculée271. 

 
5. Les transactions peuvent souvent présenter d’autres caractéristiques : 
 

                                                
271  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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• 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 traitement272. 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 gré273. 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. 

 
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 

                                                
272  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 %. 
273  À cette fin, le traitement décrit au paragraphe 195 s’appliquerait également. 
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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 
sur dérivés négociés sur les marchés organisés et les transactions à règlement 
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différé274; 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 marge275. 

 
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 
remplacement des opérations sur le marché. La majoration au titre de l’EPF 
représente la variation de valeur potentielle des opérations durant ce délai. 

 
                                                
274  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] 
275  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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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 semblables276; 

 
(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 

• la loi qui régit tout contrat ou accord requis pour effectuer la 
compensation.  

 

                                                
276  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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L’Autorité, si nécessaire après consultation des autres autorités 
réglementaires impliquées, doit être convaincue que la compensation est 
juridiquement valable selon chacune des législations concernées277. 

 
(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 
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 

                                                
277  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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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 marge278. Ces mécanismes comprennent, par 
exemple, un « seuil », un « montant de transfert minimal » ou un « montant 
indépendant » indiqués dans des documents standards du secteur d’activité279, 
qui sont pris en compte dans le déclenchement d’un appel de MV280. 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. 

 
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 

                                                
278  Voir, à l’Annexe 3-IV, les exemples illustrant l’effet des accords de marge standards sur la formule de 

l’AS-RC. 
279  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. 

280  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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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 
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 
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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 
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 
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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 C
multiplicateur 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.  

 
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 
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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 
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. 

( )type

iMF

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1616

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 248 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-II 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

 

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

iM iS

iE
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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 an281 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 : 

                                                
281  Si le paiement est effectué au début de la période, Mi doit en fait être égal à 0,5 an. [CBCB QFP No 10] 

iT

iM iS iE

( )a

id
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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 ouvrables282. 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’opération283. 

 
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 binaires284 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.  

                                                
282  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. 
283  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] 

284  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] 

 

iS iE
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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’opération285.  

• 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 : 

 

                                                
285  [CBCB, QFP No 12] 

i
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 Position longue sur le facteur de 
risque principal286 

Position courte sur le facteur de 
risque principal287 

Instruments autres que 
des options ou des 

tranches de titres garantis 
par des créances (TGC) 

+1 -1 

 
 Acheté Vendu 

Options d’achat288 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 

i i i i

i i

P K T

T





 +
+ 

 
 

 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 

i i i i

i i

P K T

T





 +
− 

 
 

 

Options de vente 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 

i i i i

i i

P K T

T





 +
− − 

 
 

 
( ) 2ln / 0,5 x  x 

 x 

i i i i

i i

P K T

T





 +
+ − 

 
 

 

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 

                                                
286  « 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. 
287  « 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. 
288  Dans ces équations, le symbole  représente la fonction de distribution cumulée normale standard. 

i

i

iP

iK

iT

i

i

( ) ( )
15

1 14 x  x 1 14 x Di iA
+

+ + ( ) ( )
15

1 14 x  x 1 14 x Di iA
−

+ +

iA

Di
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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 289 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j

i i

i j

i i

P
T

K

T








  +
   +

 +  + 
 
 
 
 

 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j

i i

i j

i i

P
T

K

T








  +
   +

 +  − 
 
 
 
 

 

Options de 
vente 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j

i i

i j

i i

P
T

K

T








  +
   +

 +  − − 
 
 
 
 

 

( )
( )

2ln 0,5 x  x 

 x 

i j

i i

i j

i i

P
T

K

T








  +
   +

 +  + − 
 
 
 
 

 

 
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.  

 

                                                
289  Dans ces équations, le symbole  représente la fonction de distribution cumulée normale standard. 

i

( )a

iSF
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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 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 unique290 (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 distinct291 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 
effectifs292 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 
et même ensemble de couverture). Les swaps de variance et de volatilité, ainsi 

                                                
290  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. 

291  Au sein de cet ensemble de couverture, les positions longue et courte sont déterminées par rapport à 
l’écart de base. 

292  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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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 ouvrables293. 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’opération294. 

 
• Pour les opérations avec accord de marge, la période de marge à risque 

minimale se détermine de la façon suivante295 : 
 

➢ au moins dix jours ouvrables pour les opérations sur dérivés non 
compensées de façon centralisée, sous réserve des accords de 
marge quotidiens; 

➢ 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; 

                                                
293  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. 

294  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] 

295  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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➢ 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 annexe296. 

 
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

PMàR
MF =  

 
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 
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 
                                                
296  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

i
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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 MF


=   

 
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 suivante297 : 
 

( ) ( )( ) ( )( ) ( )( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )
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=  
 

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. 

                                                
297  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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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 MF


=   

 
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). 
 

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 MF


=   

jHS

jHS

ji HS jHS
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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 
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 : 
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( ) ( ) ( ) ( )( )( ) ( )( )
2

2 2

 x 1  x 
Crédit Crédit Crédit

k k k k

k k

Majoration Majoration Entité Majoration Entité 
 

= + − 
 
   

 
où : 
 

 
( )Crédit

k  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 
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 
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à celles-ci d’un coefficient bêta prudent298 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 Entité 
 

= + − 
 
   

 
où : 
 

 
( )Action

k  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 Notionnel

Action Action

k k kMajoration Entité SF Effectif=  
et 

( ) ( ) ( )
Notionnel  x  x 

k

Action Action type

k i i i

i Entité

Effectif d MF


= 
 

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 : 
 

( ) ( )

j

Base Base

HS

j

Majoration Majoration=  

 
 où : 
 
                                                
298  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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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 Type 
 

= + − 
 

   

  
où : 
 

( )Base

j  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 MF


=   

 
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). 
 

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 

j

ki Type
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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 % 

BB 1,06 % 50 % 100 % 

B 1,6 % 50 % 100 % 

CCC 6,0 % 50 % 100 % 
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Catégorie d’actifs Sous-catégorie Facteur 
prudentiel Corrélation 

Majoration 
prudentielle 
relative à la 

volatilité des 
options 

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 énième 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.299 

 
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.  

 
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 

                                                
299  CBCB, QFP, mars 2018, section 3.2. 
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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 
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. 
 

NSV
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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 1 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. 

 
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 
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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.  

 
193.  Le montant de cette exposition de transaction doit être calculé conformément à 

la présente annexe, en utilisant la méthode des modèles internes (MMI)300 ou 
l’approche standard du risque de contrepartie (AS-RCC), si l’institution financière, 

                                                
300  Les modifications apportées à la MMI par Bâle III s’appliquent aussi dans ce cas. 
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dans le cours normal de ses activités, applique une de ces méthodes301 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 garanties302. 

 
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; 

• paragraphe 134 de la présente annexe, dans le cas des transactions 
dérivées; 

                                                
301  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. 

302 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.  

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1637

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 269 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-II 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

• 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 valables303. 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-RCC304. 

 
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 
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, 

                                                
303  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. 

304  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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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 
simultanément305. 

 
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 insolvable306. 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. 

 
                                                
305 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. 

306  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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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 sûretés307. 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 
de sûreté), détenue par un gardien de valeur308 et protégée contre la faillite de la 

                                                
307  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. 

308  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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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 : 

 
(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. 
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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 (𝐾𝑀𝐶𝑖) 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 clients309.  

 
(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 %310. 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 
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 

                                                
309  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.  

310 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’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-RCC311. 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.  
 

• 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 

                                                
311  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

( )max ;0i i iEBRM IM DF− −
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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 ;8% x 2 % x 
i

pref
prefi

MC CC ipref

CC MC

DF
K 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; 
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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 

 
 
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 

pref

iDF

CCDF

CCDF
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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-RCC312 
 
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 
paiement313 

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 

                                                
312  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. 

313  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 : 
 

( ) ( )
2

ln 0,06 / 0,05 0,5 x 0,5  x 1
0,27

0,5 x 1
i

 +
= − − = − 

 
 

 

 

iS E i
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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 MF


=   

 
 

 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 36 254

Taux

USDD = − = −  
 
Ensemble de couverture USD, tranche d’échéance 3: 
 

 ( )
,3 1 x 78 694 78 694

Taux

USDD = =  
 
Ensemble de couverture EUR, tranche d’échéance 3 : 
 

 ( )
,3 0,27 x 37 428 10 083

Taux

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 59 270

Taux

USDNotionnelEffectif = − + + − =  
 
L’ensemble de couverture « EUR » ne comprenant qu’une seule tranche d’échéance, son 
notionnel effectif est égal à : 
 

( ) ( )
2

10 083 10 083
Taux

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 : 
 

iMF

i
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0,5% x 59 270 0,5% x 10 083 347TauxMajoration = + =  
 
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= +  
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Le coût de remplacement est le suivant : 

   max ,0 max 20 40 0,0 0CR V C= − = − + =
 

 
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 = =  
 

iS E i
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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 Entité 
 

= + − 
 
   

 
où : 

le paramètre de corrélation 
( )Crédit

k  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 77 344 282

Crédit
Majoration = + =  

 
La valeur du multiplicateur peut désormais se calculer comme suit : 
 

20
min 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 = + =  
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Exemple 3 
 
L’ensemble de compensation 3 comprend trois contrats à terme de gré à gré sur produits 
de base : 
 

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 : 
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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, 
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 » : 
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( ) ( )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 Majoration
Base Base BaseÉnergie Énergie

k kÉnergie Énergie Énergie
k k

composante idiosyncratiquecomposante systémique

Type Type 
 

= + − 
 

   

 
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 2

Majoration 0.4 x 2 041 1 0.4  x 2 041 2 041
Base

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 
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 1 800
Base 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 3 841

Base 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.  
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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 347 282 629

Taux 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 = + =  
 
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 : 
 

 
 

30 20 50 50 30 100 80V = − + − − + =
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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 à314 : 
 

( )Marge 3
1,5 x 14 / 250

2 1 an
l

PMàR
MF = =  

 
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 2

12 869 27,934 1,4 x 12 869  x 27,934 21 039
Taux

USDNotionnelEffectif = − + + − =  
 

( ) ( )
2

3 579 3 579
Taux

EURNotionnelEffectif = − =  
 
                                                
314  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. 
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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 3 579 123

Taux
= + =  

 
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 2

Majoration 0,4 x 639 1 0,4  x 639 639
Base

Énergie
= − + − − =  

 
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 3 550 639
Base 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 1 278

Base 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 1 401

Taux Baseagrégée = + = + =  
 
En troisième lieu, il convient de calculer le multiplicateur en fonction de l’excédent de 
sûreté et de la nouvelle majoration totale : 
 

80 200
min 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 2315 
 
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 
à titre de garantie indépendante (il s’agit là d’un dépôt de garantie initial indépendant 

                                                
315  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 » (mars 2015), à 
l’adressehttps://www.bis.org/bcbs/publ/d317_fr.pdf. 
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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 
valeur du deuxième élément (Seuil + MMT + MSIN) est égale à 10 millions d’euros 
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(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 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 %316, 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 $.  
 

                                                
316  Tel que défini selon l’AS-RCC. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1664

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 296 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 3-VI 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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.  

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1666

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 298 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 4-I 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

 
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 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1668

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 
 

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 300 
Caisses non membres d’une fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne 
Annexe 4-II 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

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/OPHAC317 

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 

                                                
317  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 
règlements318 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 

 
 

                                                
318  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’activités319 
 
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 
des secteurs d’activités utilisées pour les autres risques pour le calcul des exigences 

                                                
319  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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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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Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités 
(Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, c. C-67.3, art. 565.1) 
(Loi sur les institutions de dépôts et la protection des dépôts, RLRQ, c. I-13.2.2, art. 42.2) 
(Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, c. S-29.02, art. 254) 
 
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 des liquidités (la « Ligne directrice ») s’appliquant 
aux caisses non membres d'une fédération, aux coopératives de services financiers, aux sociétés de 
fiducie ainsi qu’aux sociétés d'épargne et autres institutions de dépôts autorisées. La date prévue de la 
prise d’effet des modifications est le 1er janvier 2020. 
 
Les personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées à les fournir au plus tard le 
24 octobre 2019. 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 également accessible sur la page 
d’accueil du site Web de l’Autorité au www.lautorite.qc.ca à la section « Consultations publiques ». 
 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à :  
 
Me Philippe Lebel 
Secrétaire et directeur général des affaires juridiques 
Autorité des marchés financiers 
Place de la Cité, tour Cominar 
2640, boulevard Laurier, bureau 400 
Québec (Québec) G1V 5C1 
Télécopieur : (514) 864-8381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
Cyrille Bonou 
Direction de l’encadrement 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 10 octobre 2019 
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Liste des abréviations 
 

 
ABRÉVIATIONS 

UTILISÉES 
EXPRESSIONS 

ALA Alternative Liquidity Approach 

ALHQ Actifs liquides de haute qualité 

ASF Financement stable disponible 

BRI Banque des règlements internationaux 

CBCB Comité de Bâle sur le contrôle bancaire 

CCP Contreparties centrales 

CLF Engagements de soutien de liquidité 

CSPS Comité des systèmes de paiements et de règlements 

FCEC Facteurs de conversion en équivalent-crédit 

FEE Facilités d’émission d’effets 

ICCA Institut canadien des comptables agréés 

IFIS-i Institution financière d’importance systémique intérieure 

IFRS Normes internationales d’information financière 

LCR Ratio de liquidité à court terme 

LCSF Loi sur les coopératives de services financiers 

LNH Loi nationale sur l’habitation 

LSFSÉ Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne 

NCCF Flux de trésorerie nets cumulatifs 

NSFR Ratio structurel de liquidité à long terme 

OEEC Organisme externe d’évaluation de crédit 

OHC Obligations hypothécaires du Canada 

OICV Organisation internationale des commissions de valeurs 
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UTILISÉES 
EXPRESSIONS 

PCGR Principes comptables généralement reconnus en vigueur 
au Canada 

RCLF Restriction d’utilisation des engagements de soutien de 
liquidité 

RMBS Titres adossés à des créances immobilières résidentielles  

RPV Ratio prêt valeur 

RSF Coefficient de financement exigé 

STPGV Système de transfert de paiements de grande valeur 

TRS Swap de rendement total 
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Introduction 
 
La Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne1 (LSFSÉ), la Loi sur les 
institutions de dépôts et la protection des dépôts (LIDPD)2 et la Loi sur les coopératives 
de services financiers (LCSF)3 habilitent l’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») 
à établir des lignes directrices portant sur la suffisance des liquidités des institutions 
financières autorisées4. Ces lois prévoient ainsi des exigences en matière de gestion 
financière selon lesquelles les sociétés de fiducie, les sociétés d’épargne et autres 
institutions de dépôts autorisées (les « sociétés »), tout comme les coopératives de 
services financiers et les caisses non membres d’une fédération5 (les « caisses »), doivent 
notamment maintenir des liquidités suffisantes de manière à permettre l’exécution de leurs 
engagements au fur et à mesure de leur exigibilité6. De façon plus générale, celles-ci sont 
tenues de suivre des pratiques de gestion saine et prudente, notamment, en se 
conformant à la présente ligne directrice7. 
 
 
La présente ligne directrice découle des dispositions du Comité de Bâle sur le contrôle 
bancaire (« Comité de Bâle » ou « CBCB ») et des dispositifs de mesures mis en place 
par l’Autorité pour évaluer l’adéquation des liquidités des institutions financières. De plus, 
elle permet de fournir aux institutions financières des normes d’encadrement prudentiel 
basées sur les standards internationaux établis à l’égard du risque de liquidité. 
 
Les publications de la Banque des règlements internationaux (BRI), par l’entremise du 
Comité de Bâle, qui ont été utilisées et dont les dispositions sont intégrées à la présente, 
sont les suivantes : 
 
• Bâle III : Ratio structurel de liquidité à long terme (octobre 2014); 

• LCR Questions fréquemment posées (avril 2014); 

• Annexe - Modifications apportées au document de Bâle III : Ratio de liquidité à court 
terme et outils de suivi du risque de liquidité – janvier 2013 (janvier 2014); 

• Bâle III : Ratio structurel de liquidité à long terme (octobre 2014); 

• Monitoring tools for intraday liquidity management (avril 2013); 

• Bâle III : Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité 
(janvier 2013); et 

• Bâle III : Dispositif international de mesure, normalisation et surveillance du risque 
de liquidité (décembre 2010). 

 

                                                 
1  RLRQ, chapitre S-29.02. 
2   RLRQ, chapitre I-13.2.2. 
3  RLRQ, chapitre C-67.3. 
4  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, article 46 LSFSÉ et article 28.21 LIDPD. 
7  Article 66 LCSF, article 46 LSFSÉ et article 28.21 LIDPD. 
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La présente ligne directrice présente les normes de liquidités qui doivent être respectées 
par toutes les institutions financières (voir champ d’application) et elle est divisée en 
six chapitres répartis comme suit :  
 
Chapitre 1 Vue d’ensemble; 
Chapitre 2  Ratio de liquidité à court terme (LCR); 
Chapitre 3 Outils de suivi de la liquidité; 
Chapitre 4 Outils de suivi intrajournaliers de la liquidité; 
Chapitre 5 Flux de trésorerie nets cumulatifs (NCCF); 
Chapitre 6 Ratio structurel de liquidité à long terme (NSFR). 
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Champ d’application 
 
La Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités est applicable 
aux caisses non membres d’une fédération, aux coopératives de services financiers, aux 
sociétés de fiducie, aux sociétés d’épargne et autres institutions de dépôts autorisées 
régies par les lois suivantes :  
  
• Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, chap. C-67.3;  

• Loi sur les institutions de dépôts et la protection des dépôts, chap. I-13.2.2 ; 

• Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, chap. S-29.02. 
 
Elle s’applique, dans le cas des coopératives de services financiers, à l’« entité » telle que 
définie au champ d’application du chapitre 1 de la Ligne directrice sur les normes relatives 
à la suffisance du capital de base8. Pour les autres institutions visées, cette ligne directrice 
s’applique à l’institution financière qui opère de façon autonome autant qu’à celle qui fait 
partie d’un groupe financier9.  
 
Les expressions génériques « institution financière » et « institution » sont utilisées pour 
faire référence à toutes les entités visées par le champ d’application. L’expression « les 
lignes directrices de capital » fait référence à la Ligne directrice sur les normes relatives 
à la suffisance du capital de base (coopératives de services financiers) ainsi qu’à la Ligne 
directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital (caisses non membres d’une 
fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne). 
 
Normes internationales d’information financière (IFRS) 
 
Les Normes internationales d’information financière (IFRS) ont remplacé les Principes 
comptables généralement reconnus canadiens (PCGR) 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. Ainsi, dans le cadre de la présente 
ligne directrice, ce sont les IFRS qui s’appliquent. 
 
Prise d’effet et approche d’actualisation 
 
La Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités est effective à 
compter du 1er janvier 2020. 
 
Cette ligne directrice sera actualisée en fonction des développements en matière de 
liquidités tant au niveau national qu’international et à la lumière des constats effectués 
dans le cadre des travaux de surveillance à l'égard de la liquidité menés auprès des 
institutions financières. 

                                                 
8  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du 

capital de base (coopératives de services financiers). 
9  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. 
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Chapitre 1. Vue d’ensemble  
 
1.1 Objectif 
 
Le présent chapitre décrit les exigences applicables aux institutions financières en matière 
de suffisance des liquidités. 
 
Le Comité de Bâle a entrepris des travaux pour améliorer les exigences de liquidité des 
institutions financières. De ces travaux a résulté la publication de plusieurs documents tel 
que mentionné précédemment. 
 
Afin de fournir aux institutions financières des normes d’encadrement cohérentes et 
comparables aux standards internationaux établis à l’égard des exigences de liquidité, 
l’Autorité reprend les dispositions du Comité de Bâle au sein du présent document.  
 
Ces dispositions contiennent les méthodologies qui sous-tendent une série de mesures 
de la liquidité qui seront utilisées par l’Autorité pour évaluer la suffisance des liquidités 
d’une institution financière. Ainsi, l’utilisation de ces indicateurs permettra à l’Autorité 
d’apprécier la suffisance des liquidités d’une institution. 
 
1.2 Portée 
 
Conformément au Principe 6 du Comité de Bâle10 et aux sections 3 et 4 de la Ligne 
directrice sur la gestion du risque de liquidité11, l'institution financière devrait activement 
surveiller et contrôler ses expositions au risque de liquidité ainsi que ses besoins de 
financement de façon consolidée.  
 
Toutefois, cette gestion devrait tenir dûment compte des éléments de nature juridique, 
réglementaire et opérationnelle pouvant faire obstacle aux transferts de liquidités entre 
les diverses entités juridiques distinctes y incluant les filiales étrangères. [CBCB, 
janvier 2013, paragr. 166] 
 
1.3 Mesures individuelles de liquidités et définitions 
 
Le présent document couvre les différents aspects quantitatifs de la mesure de liquidité, 
incluant le ratio de liquidité à court terme (Liquidity Coverage Ratio ou LCR), le ratio 
structurel de liquidité à long terme (Net Stable Funding Ratio ou NSFR), les outils de suivi 
du risque de liquidité ainsi que les outils de suivi intrajournalier de ce risque.  
 
Chaque mesure permet d’observer un aspect différent quant à l’adéquation de la liquidité, 
mais prises individuellement, elles ne permettent pas d’apprécier la situation de liquidité 
de l’institution financière de façon exhaustive (voir Annexe 1 pour la combinaison des 
outils de suivi). 

                                                 
10  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Principes 

de saine gestion et de surveillance du risque de liquidité, septembre 2008.  
 http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf 
11  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, 

mars 2019. 
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Le ratio de liquidité à court terme (LCR) mesure le niveau adéquat d’actifs liquides de 
haute qualité (ALHQ) non grevés pouvant être convertis rapidement en liquidités sur les 
marchés financiers avec aucune ou peu de perte de valeur pour couvrir ses besoins sur 
une période de 30 jours en cas de graves difficultés de financement sur la base d’un 
scénario défini par l’Autorité. L’encours d’ALHQ devrait au moins permettre à l’institution 
financière de survivre jusqu’au 30e jour d’une période de tensions, date à laquelle la 
direction de l’institution financière et les responsables prudentiels auront dû décider des 
actions correctrices appropriées ou que l’institution financière ait pu faire l’objet d’une 
résolution ordonnée. Cela permettrait en outre à la banque centrale de disposer de plus 
de temps pour prendre des mesures appropriées, si elle les juge nécessaires. [CBCB, 
janvier 2013, paragr. 16] 
 
Bien que le LCR doive être respecté par devises, les institutions financières et les autorités 
de contrôle réglementaires devraient également en assurer le suivi pour chacune des 
devises significatives afin de mieux saisir les asymétries potentielles de devises. Cela 
permettra aux institutions financières et aux autorités de contrôle réglementaires de suivre 
de près les problèmes d'asymétrie de devises qui pourraient se poser. [CBCB, 
janvier 2013, paragr. 209] 
 
La définition de l’encours d’ALHQ ainsi que le total des sorties nettes de trésoreries, 
libellées en devises étrangères devraient refléter celle utilisée pour le LCR en devises 
courantes12. [CBCB, janvier 2013, paragr. 210] 
 
Une devise est considérée « significative » si les passifs libellés dans cette devise 
correspondent à 5 % ou plus du total des passifs de l’institution financière. [CBCB, janvier 
2013, paragraphe 211] 
 
Le ratio structurel de liquidité à long terme (NSFR) mesure le niveau de financement 
stable par rapport à la composition des actifs et des activités hors bilan des institutions 
financières. Une structure de financement durable vise à réduire la probabilité que des 
difficultés qui perturberaient les sources de financement habituelles d’une institution 
érodent sa position de liquidité au point d’accroître le risque d’une défaillance et 
potentiellement engendrer des tensions susceptibles de s’étendre à tout le système.  
 
Le NSFR limite un recours excessif aux financements de gros à court terme, encourage 
une meilleure évaluation du risque de financement pour l’ensemble des éléments au bilan 
et hors bilan et favorise la stabilité du financement.  
 
En outre, le NSFR vise à dissuader les institutions de financer leur encours d’actifs liquides 
de haute qualité au moyen de fonds à court terme arrivant à échéance immédiatement 
après la période de 30 jours fixée pour le LCR. [CBCB, octobre 2014, paragr. 1] 
 
Les flux de trésorerie nets cumulatifs (NCCF) sont des indicateurs qui mesurent les 
flux de trésorerie au-delà de 30 jours afin de saisir le risque que présente la 

                                                 
12  Les flux de trésorerie provenant d’actifs, de passifs ainsi que des éléments hors bilan seront calculés 

dans la devise de laquelle les contreparties sont tenues de fournir lors du règlement du contrat, 
indépendamment de la devise dans laquelle le contrat est indexé (ou « lié ») ou de la devise destinée à 
couvrir la variation.  
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non-concordance des échéances de l’actif et du passif, compte tenu des hypothèses sur 
le fonctionnement des actifs et des passifs modifiés (c.-à-d., lorsque le renouvellement de 
certains éléments de passif est permis). Les NCCF mesurent sur une période définie les 
flux de trésorerie d’une institution financière sur la base du bilan consolidé et pour chaque 
bilan et composante d’envergure. Ceux-ci permettent de cerner les écarts que présentent 
les entrées et les sorties contractuelles pour différentes tranches d’échéance sur une 
période maximale de 12 mois, ce qui fait ressortir les pénuries potentielles de liquidités 
qu’une institution pourrait devoir combler. 
 
Les outils de suivi des liquidités permettent de capturer des informations spécifiques 
liées aux flux de trésorerie, à la structure du bilan, aux sûretés disponibles non grevées, 
à certains indicateurs du marché ainsi qu’aux positions de liquidité intrajournalière d’une 
institution financière. 
 
Le profil des asymétries des échéances contractuelles met en évidence les écarts 
entre les entrées et sorties de liquidités contractuelles pour des tranches d’échéances 
données. Ces écarts indiquent le montant de liquidité qu'une institution financière devrait 
se procurer dans chacune de ces tranches si toutes les sorties se produisaient à la 
première date possible. Les NCCF, dont il est question ci-dessus et au chapitre 5, 
constituent un indicateur de cette asymétrie des échéances. Cet indicateur précise dans 
quelle mesure une institution financière dépend de la transformation des échéances au 
titre des contrats en cours. [CBCB, janvier 2013, paragraphe 177] 
 
Les indicateurs de la concentration des financements sont destinés à identifier les 
sources de financement de gros qui sont d'une importance telle que le retrait de ce 
financement pourrait déclencher des problèmes de liquidité. Ces indicateurs encouragent 
ainsi la diversification des sources de financement recommandées par le Comité de Bâle13 
ainsi que la Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité de l’Autorité. [CBCB, 
janvier 2013, paragr. 188] 
 
Les indicateurs relatifs à la disponibilité des actifs non grevés fournissent à l’Autorité 
des données sur la quantité et les caractéristiques clés des actifs non grevés de 
l’institution financière, y compris la devise dans laquelle ils sont libellés et leur 
localisation/emplacement. Ces actifs ont le potentiel d’être utilisés à titre de garantie pour 
obtenir des ALHQ supplémentaires, pour le financement sécurisé dans des marchés 
secondaires ou pour l’éligibilité auprès de banques centrales et pourraient ainsi constituer 
des sources de liquidité supplémentaires pour l’institution. [CBCB, janvier 2013, paragr. 
201] 
 
L’indicateur LCR par devise significative permet à une institution ainsi qu’à l'Autorité de 
surveiller les problèmes d’asymétrie de devises qui pourraient survenir. Une monnaie est 
dite « significative » si le total des passifs libellés dans ladite monnaie représente au moins 
5 % du total des passifs d’une institution financière. [CBCB, janvier 2013, paragr. 209 et 
211] 
 

                                                 
13  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Principes 

de saine gestion et de surveillance du risque de liquidité, septembre 2008. 
 http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf 
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Les outils de suivi relatifs au marché permettent à l’Autorité d’obtenir des données de 
marché à haute fréquence qui soient disponibles immédiatement ou rapidement et de les 
utiliser comme des indicateurs précoces dans le suivi des problèmes potentiels de liquidité 
d'une institution financière. [CBCB, janvier 2013, paragr. 214] 
 
Bien qu’il existe plusieurs types de données disponibles sur le marché, les autorités de 
contrôle réglementaire peuvent s’appuyer sur les données suivantes afin de détecter des 
problèmes potentiels de liquidité : 

 
• les informations sur l’ensemble du marché; 

• les informations sur le secteur financier; 

• les informations propres/spécifiques à une institution financière.  
[CBCB, janvier 2013, paragr. 215] 

 
Les outils de suivi des liquidités intrajournalières permettent à l'Autorité et à la Banque 
du Canada, selon le cas (voir le chapitre 4), de mieux suivre la gestion du risque de 
liquidité intrajournalière d’une institution et la capacité de cette dernière de s’acquitter de 
ses obligations de paiements et de règlements en temps opportun. Avec le temps, ces 
outils permettront également à l'Autorité et à la Banque du Canada de mieux comprendre 
le comportement d’une institution financière au chapitre des paiements et des règlements. 
 
1.4 Exigences associées à chacune des mesures 
 
La norme sur le LCR exige qu’en absence de période de tensions, la valeur du ratio ne 
soit pas inférieure à 100 % (c.-à-d., que l’encours d’ALHQ devrait au moins être égal au 
total des sorties nettes de trésorerie sur un horizon de 30 jours). L’institution financière 
devrait remplir cette condition en permanence et détenir un coussin d’ALHQ non grevés 
pour faire face à un éventuel épisode de fortes tensions sur la liquidité.  
 
Toutefois, l’Autorité adhère au positionnement du Comité de Bâle stipulant que les 
institutions peuvent, lors de périodes de fortes tensions, utiliser leurs ALHQ et abaisser 
leur ratio en-dessous de 100 %, dans la mesure où le maintien du LCR à 100 % dans de 
telles circonstances pourrait avoir des effets négatifs indus sur l’institution ainsi que sur 
les autres participants du marché. L’Autorité évaluera par la suite la situation et ajustera 
ses attentes en fonction des circonstances, tel que mentionné au paragraphe 18 du 
chapitre 2 de la présente. [CBCB, janvier 2013, paragr. 17] 
 
La norme minimale du NSFR est fixée à un niveau de 100 % et a pris effet le 
1er janvier 2018. Jusqu'à nouvel ordre, seules les institutions financières d’importance 

systémique intérieure (« IFIS-i ») seront tenues d'y souscrire. 
 
Étant donné que le LCR par devises étrangères n'est pas une norme, mais un outil de 
suivi, il n’est pas soumis à un seuil minimal défini au niveau international.  
 
Néanmoins, l’Autorité pourra, tel que requis par le Comité de Bâle, fixer des ratios 
minimums de suivi pour toute mesure de liquidité en deçà desquels elle doit être alertée.  
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Dans ce cas, le ratio à partir duquel l’Autorité devrait être alertée dépendrait de la capacité 
de l’institution financière à obtenir des fonds supplémentaires sur les marchés des devises 
et la capacité de transférer un surplus de liquidité d’une devise à l’autre entre les 
juridictions et les entités juridiques concernées. [CBCB, janvier 2013, paragr. 212]  
  
Les outils de suivi de la liquidité intrajournalière décrits au chapitre 4 sont présentés à des 
fins de suivi uniquement et n'ont pas de seuils minimaux requis prédéfinis. Toutefois, 
l'Autorité pourra fixer des exigences de surveillance à ces indicateurs de liquidité 
intrajournalière si elle le juge opportun. [CBCB, avril 2013, paragr. 6] 
 
1.5 Fréquence de calcul et calendrier de déclaration 
 
L’institution financière doit utiliser sur une base continue tous les indicateurs pour faciliter 
le suivi et le contrôle de son risque de liquidité. Le délai de déclaration de chacun des 
indicateurs précisés ci-dessous doit être considéré comme le délai maximal dans des 
conditions normales. L'Autorité pourra réduire le délai de déclaration lorsque la situation 
l’exige (p. ex., en cas de crise généralisée des marchés ou de tensions 
idiosyncrasiques14). 
 
L’institution financière devrait utiliser le LCR de façon continue afin de lui permettre de 
surveiller et de contrôler son risque de liquidité. Le LCR devrait être divulgué15 à l’Autorité 
au moins une fois par mois et l’institution financière doit avoir la capacité opérationnelle 
d’augmenter sa fréquence de divulgation à une fois par semaine, voire une fois par jour 
en périodes de tension, si l’Autorité le juge approprié. L’intervalle de temps pour procéder 
à la divulgation devrait être aussi court que possible et, idéalement, ne devrait pas 
dépasser deux semaines. [CBCB, janvier 2013, paragr. 162] 
 
En outre, elle doit également aviser immédiatement l’Autorité si son ratio LCR a diminué 
ou est susceptible de diminuer sous le seuil de 100 %. [CBCB, janvier 2013, paragr. 163] 
 
À partir du 1er janvier 2020, les IFIS-i doivent transmettre le formulaire NSFR au moins 
une fois par trimestre à l’Autorité. Le délai de déclaration ne doit pas dépasser 30 jours 
civils. [CBCB octobre 2014, par. 49] 
 
L’institution doit aviser immédiatement l’Autorité si son ratio NSFR a diminué ou est 
susceptible de diminuer sous le seuil de 100 %. 
 
L'institution financière doit communiquer son NCCF16 à l'Autorité au moins une fois par 
mois et avoir la capacité opérationnelle de le faire une fois par semaine, voire une fois par 
jour en période de tensions, si l'Autorité le juge approprié. Le délai de divulgation ne 
devrait pas dépasser 14 jours. 
 
L'institution doit également aviser immédiatement l'Autorité si le NCCF diminue ou est 
susceptible de diminuer sous le seuil de surveillance. 
                                                 
14  Le terme « idiosyncratique » signifie propre/spécifique à une institution financière. 
15  Aux fins de la divulgation, l’Autorité fournira aux institutions financières un gabarit incluant les instructions 

afférentes à celui-ci. 
16  Aux fins de la divulgation, l’Autorité fournira aux institutions financières un gabarit incluant les instructions 

afférentes à celui-ci. 
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Les indicateurs de la concentration des financements, la disponibilité des actifs non 
grevés ainsi que le LCR par mesure de suivi en devises étrangères significatives doivent 
être divulgués à l’Autorité sur une base mensuelle. Le délai requis pour procéder à la 
divulgation ne doit pas dépasser 14 jours. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité n’exigera pas la déclaration de données distinctes se rapportant à la concentration 
du financement et aux outils de surveillance des actifs non grevés. Elle utilisera plutôt les 
renseignements qui lui seront transmis dans le cadre d’autres volets des déclarations 
réglementaires (p. ex., les NCCF) pour évaluer les renseignements demandés en vertu de 
ces outils de surveillance ou au moyen de demandes d’information additionnelle 
communiquées directement à l’institution financière. 
 

 
Les informations spécifiques à l’institution financière relativement aux outils de suivi 
relatifs au marché doivent être transmises à l’Autorité sur une base hebdomadaire. 
L’intervalle de temps pour procéder à la divulgation ne doit pas excéder trois jours 
ouvrables. 
 
Les informations contenues dans les outils de suivi sur la gestion intrajournalière de la 
liquidité devraient être divulguées à l’Autorité ainsi qu’à la Banque du Canada sur une 
base mensuelle. L’intervalle de temps pour procéder à la divulgation ne devrait pas 
excéder deux semaines. 
 
 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité n’exigera pas que les institutions financières non IFIS-i déclarent l’ensemble des 
outils de suivi des liquidités intrajournalières pour l’instant. Toutefois, elle continuera 
d’exercer un suivi pour déterminer la date de mise en œuvre de ces indicateurs et elle 
discutera avec les institutions financières de la date d’entrée en vigueur proposée avant de 
prendre une décision finale. L’Autorité s’attend néanmoins 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. 
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Chapitre 2. Ratio de liquidité à court terme  
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent sont tirés des documents Bâle III : Ratio de liquidité à court terme 
et outils de suivi du risque de liquidité17 et Bâle III – Ratio de liquidité à court terme : questions 
fréquemment posées18. 
 
L’Autorité reprend et adapte certains paragraphes de ce document. Afin de faciliter la 
comparabilité avec les normes nationales et internationales, la numérotation bâloise est 
maintenue. 
 

 
14. Le Comité de Bâle a élaboré le ratio de liquidité à court terme (LCR) afin de 

favoriser la résilience à court terme du profil de risque de liquidité des institutions 
financières en s’assurant que celles-ci disposent de suffisamment d’actifs 
liquides de haute qualité (ALHQ) leur permettant de surmonter une crise grave 
sur un horizon de 30 jours. 

 
15. Le LCR doit constituer un élément essentiel de l’approche de surveillance 

prudentielle du risque de liquidité, mais il devrait être complété par une évaluation 
détaillée d’autres aspects du cadre de gestion du risque de liquidité de l’institution 
financière, conformément aux Principes de saine gestion et de surveillance du 
risque de liquidité19 (Principes de saine gestion) et à la Ligne directrice sur la 
gestion du risque de liquidité20 de l’Autorité. L’utilisation d’outils de suivi ainsi que 
le ratio structurel de liquidité à long terme (NSFR) complémentent la surveillance 
exercée par l’Autorité. En outre, cette dernière peut exiger d’une institution 
financière qu’elle adopte des normes ou paramètres plus contraignants, compte 
tenu de son profil de risque de liquidité et des résultats de sa conformité aux 
Principes de saine gestion. 

 
2.1 Objectif du ratio de liquidité à court terme et utilisation des actifs liquides de 

haute qualité 
 

16. Cette norme a pour but de faire en sorte que l’institution financière dispose d’un 
encours d’ALHQ non grevés pouvant être convertis en liquidités avec aucune ou 

                                                 
17  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Bâle III : 

Ratio de liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité, janvier 2013.  
 https://www.bis.org/publ/bcbs238_fr.pdf  
18  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Bâle III : 

Ratio de liquidité à court terme : questions fréquemment posées, juin 2017. 
https://www.bis.org/bcbs/publ/d406_fr.pdf 
19  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Principes 

de saine gestion et de surveillance du risque de liquidité, septembre 2008. 
http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf 

20  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, 
mars 2019. 
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presque aucune perte de valeur sur les marchés privés pour couvrir ses besoins 
dans l’hypothèse d’une crise de liquidité sur un horizon de 30 jours.  

 
Minimalement, l’encours d’ALHQ non grevés devrait permettre à une institution 
financière de survivre jusqu’au 30e jour du scénario de tensions, date à laquelle 
des mesures correctrices appropriées peuvent avoir été prises par la direction de 
l’institution financière et/ou l’Autorité ou à laquelle cette institution aurait pu faire 
l’objet d’une résolution ordonnée.  

 
En outre, cela donne à la Banque centrale un délai supplémentaire pour prendre 
des mesures appropriées dans la mesure où celles-ci seraient jugées 
nécessaires.  
 
Tel qu’indiqué dans les Principes de saine gestion, compte tenu de l’incertitude 
temporelle des flux sortants et entrants, l’institution financière devrait également 
considérer les asymétries potentielles à l’intérieur de la période de 30 jours et 
s’assurer que suffisamment d’ALHQ soient disponibles pour couvrir tous écarts 
de flux de trésorerie pendant cette période. 

 
17. Le LCR s’appuie sur des méthodes traditionnelles de « ratio de couverture » de 

liquidité utilisées au sein des institutions financières pour évaluer leur exposition 
à des événements contingents requérant des liquidités. Le total des sorties nettes 
de trésorerie dans le scénario considéré doit être calculé pour la période des 
30 jours suivants.  

 
La norme sur le LCR exige qu’en l’absence d’une période de tensions, le ratio ne 
soit pas inférieur à 100 % (c.-à-d. que l’encours d’ALHQ soit au moins égal au 
total des sorties nettes de trésorerie). L’institution financière devrait répondre à 
cette condition en continu puisque les ALHQ non grevés sont maintenus 
précisément pour faire face à un épisode potentiel de tensions sur la liquidité.  
 
Toutefois, pendant les périodes de tensions financières, l’institution financière 
pourrait puiser dans son encours d’ALHQ, occasionnant ainsi la baisse de son 
ratio sous le seuil des 100 %, puisque le maintien du LCR à 100 % dans de telles 
circonstances pourrait avoir des effets excessivement négatifs sur l’institution 
financière ainsi que sur les autres participants du marché.  
 
Par la suite, l’Autorité évaluera la situation et adaptera sa réaction en fonction 
des circonstances. 

 
18. Les décisions de l’Autorité quant à l'utilisation par l’institution financière de ses 

ALHQ, seront guidées par l'examen de l'objectif principal et de la définition du 
LCR.  

 
L’Autorité, dans son évaluation, tiendra compte non seulement de la conjoncture 
macrofinancière en vigueur, mais aussi des évaluations prospectives de ces 
conditions macroéconomiques et financières.  
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Dans le choix des mesures à mettre en place, l’Autorité tiendra compte du fait 
que certaines mesures pourraient être procycliques si elles étaient appliquées 
dans des circonstances de tension généralisées à l’ensemble du marché. 

 
L’Autorité prendra en compte les capacités de l’institution financière à gérer les 
considérations suivantes :  

 
a) évaluer, le plus tôt possible, les conditions de marché et celles spécifiques 

à l’institution et prendre les mesures appropriées afin de répondre au risque 
de liquidité potentiel; 

b) prévoir diverses mesures relativement à la déclaration du ratio LCR 
en-dessous du seuil de 100 %. Les éventuelles dispositions prises par 
l’Autorité seront proportionnées avec les causes, leur magnitude, leur 
durée ainsi que la fréquence de l’écart reporté; 

c) évaluer un nombre de facteurs spécifiques à l’institution financière et aux 
marchés dans la détermination de la réaction adéquate ainsi que d’autres 
considérations liées à la fois aux cadres et aux conditions nationales et 
mondiales.  
 
 Ces considérations incluent, mais ne sont pas limitées, aux éléments 
suivants : 

 
i. les raisons pour lesquelles le LCR a baissé en dessous de 100 %. 

Cela inclut l’utilisation des encours d’ALHQ, l’incapacité à renouveler 
les financements ou à d'importantes utilisations imprévues des 
engagements conditionnels; 

 
De plus, ces raisons peuvent être en rapport avec les conditions 
générales de crédit, de financement et de marché, incluant la liquidité 
sur les marchés de crédit, d’actifs et de financements ayant une 
incidence particulière sur l’institution financière ou l’ensemble des 
établissements, indépendamment de leur propre condition. 

 
ii. la mesure dans laquelle la baisse du LCR est attribuable à un choc 

spécifique à l'institution ou généralisé à tout le marché; 
 
iii. la santé financière globale de l’institution financière et son profil de 

risque, incluant notamment ses activités, ses positions par rapport à 
d’autres exigences prudentielles requises, ses systèmes internes de 
gestion des risques, ses dispositifs de contrôle et autres processus 
de gestion; 

 
iv. l’ampleur, la durée et la fréquence des baisses déclarées des ALHQ; 
 
v. la contagion potentielle du système financier et le tarissement du 

crédit ou la baisse accrue de la liquidité sur le marché qui pourraient 
résulter des actions à maintenir un LCR de 100 %; 
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vi. la disponibilité d’autres sources de financements contingents telles 
que le financement d’une banque centrale21 ou toutes autres 
mesures prises par des autorités prudentielles; 

 
d) L’Autorité aura à sa disposition une variété d’outils et s’en servira lorsque 

le LCR déclaré par une institution financière passera sous le seuil de 
100 %. L’institution pourra utiliser ses encours d’ALHQ lors des 
évènements de tensions idiosyncratiques et systémiques, bien que 
l’Autorité puisse réagir différemment selon le cas : 

 
i. Minimalement, une institution financière devrait présenter une 

évaluation de ses positions de liquidité, incluant les facteurs qui ont 
contribué à la baisse de son LCR sous le seuil des 100 %, les 
mesures qui ont été ou seront prises ainsi que la durée anticipée de 
la situation. La divulgation renforcée à l'Autorité devrait être 
proportionnelle à la durée du défaut de la pénurie de liquidité. 

 
ii. L’Autorité pourrait également exiger d’une institution financière des 

mesures visant à réduire son exposition au risque de liquidité, 
renforcer sa gestion globale du risque de liquidité ou améliorer son 
plan de contingence. 

 
iii. Toutefois, dans une période de tensions suffisamment sévère à 

l’échelle du système, les effets sur l’ensemble du système financier 
doivent être considérés. Les mesures possibles pour le 
rétablissement des niveaux de liquidité doivent être examinées et 
réalisées sur une période de temps appropriée afin d’éviter des 
tensions supplémentaires sur l’institution financière et sur le système 
financier dans son ensemble. 

 
e) Les mesures prises par l’Autorité seront compatibles avec l’approche 

globale du dispositif prudentiel. 
 

2.2  Définition du ratio de liquidité à court terme  
 
19. Le scénario associé à ce ratio suppose un choc à la fois idiosyncratique et 

généralisé (à tout le marché) qui aurait les conséquences suivantes : 
  

a) retrait d’une partie des dépôts de détail; 
b) perte partielle de la capacité de financement de gros non garanti; 
c) assèchement partiel des financements à court terme garantis par certaines 

sûretés et auprès de certaines contreparties; 

                                                 
21  Le document du Comité de Bâle, Principes de saine gestion, et la Ligne directrice sur la gestion du risque 

de liquidité de l’Autorité exigent qu’une institution développe un plan de contingence permettant 
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. Ce plan devrait, entre autres, refléter les 
programmes de prêts de la Banque du Canada et des sûretés requises, incluant les instruments qui font 
partie des opérations de gestion normale de la liquidité (p. ex., disponibilité saisonnière du crédit). 
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d) sorties contractuelles supplémentaires provenant d’une détérioration de la 

notation de crédit de l’institution financière allant jusqu’à 3 crans incluant 
les exigences d’appels de marge;  

e) hausse de la volatilité des marchés affectant la qualité des sûretés ou 
l’exposition potentielle future des positions sur dérivés, qui exigerait donc 
d’appliquer aux sûretés une décote supérieure ou de remettre des sûretés 
supplémentaires ou entraînerait d’autres besoins de liquidité; 

f) utilisations non programmées des engagements confirmés, mais non 
utilisées, de crédit et de liquidité, fournis par l’institution financière à sa 
clientèle; et 

g) besoin potentiel, pour l’institution financière, de racheter ses titres de dette 
ou d’honorer des obligations non contractuelles, afin d’atténuer le risque de 
réputation. 

 
20. En résumé, le scénario spécifié réunit plusieurs chocs subis durant la crise qui 

s’est déclarée en 2007 en une situation unique de graves tensions dans laquelle 
l’institution financière devrait disposer de suffisamment de liquidités pour survivre 
pendant une période allant jusqu’à 30 jours. 

 
21. Cette simulation de crises doit être considérée comme une exigence prudentielle 

minimale.  
 

L’institution financière devrait procéder à ses propres simulations de crise afin 
d’évaluer le niveau de liquidité dont elle devrait détenir au-delà de ce minimum; 
elle devrait aussi élaborer ses propres scénarios pouvant s'adapter à ses 
diverses lignes d’affaires spécifiques.  
 
Ces scénarios de tension internes devraient porter sur des périodes plus longues 
que celles imposées par le LCR. L’institution financière devrait partager les 
résultats de ces scénarios de tension additionnels avec l’Autorité. 

 
22. Le LCR se compose des deux éléments suivants : 

 
a) la valeur de l’encours des ALHQ en période de tensions majorée des 

dépôts admissibles à vue non opérationnels et à un jour; et 
b) le total des sorties nettes de trésorerie calculé à partir des paramètres 

définis ci-dessous. 
  

Encours d′actifs liquides de haute qualité
+𝑑é𝑝ô𝑡𝑠 𝑎𝑑𝑚𝑖𝑠𝑠𝑖𝑏𝑙𝑒𝑠 à 𝑣𝑢𝑒 𝑛𝑜𝑛 𝑜𝑝é𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑛𝑒𝑙𝑠 𝑒𝑡 à 𝑢𝑛 𝑗𝑜𝑢𝑟

Total des sorties nettes de trésorerie sur les 30 jours suivants
 ≥ 100 % 
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Note de l’Autorité 
 
Lorsqu’elles calculent le LCR, les institutions financières doivent considérer le fait qu’une entité 
ou une contrepartie donnée appartient toujours à la même catégorie, peu importe le type de 
ALHQ ou d’entrées ou de sorties de trésorerie. 
 

 
2.2.1 Encours d’actifs liquides de haute qualité (ALHQ) 
 
23. Le numérateur du LCR est « l’encours d’actifs liquides de haute qualité ».  
 

La norme stipule qu’une institution financière doit détenir un encours d’ALHQ non 
grevés

 

afin de compenser le total de ses sorties nettes de trésorerie (tel que défini 
ci-dessous) pendant une période de 30 jours dans le scénario de tension spécifié. 
 
Des « actifs liquides de haute qualité » sont des actifs qui demeurent liquides sur 
les marchés en période de crise et remplissent les critères d’acceptation de la 
Banque du Canada.  
 
Les paragraphes qui suivent exposent les caractéristiques que doivent 
généralement posséder ces actifs et les exigences opérationnelles auxquelles 
ceux-ci doivent satisfaire22

. 
 
2.2.1.1 Caractéristiques des actifs liquides de haute qualité  
 
24. Des actifs sont considérés comme « actifs liquides de haute qualité » s’ils 

peuvent être facilement et immédiatement transformés en espèces sans perdre 
aucune ou très peu de leur valeur.  

 
La liquidité d’un actif dépend du scénario de tensions défini, du volume à 
mobiliser et de l’horizon considéré. Cependant, certains actifs davantage que 
d’autres génèrent des fonds sans encourir de décote importante sur les marchés 
de vente ou d’accords de rachat (repurchase agreement ou repo) normalement 
entraînée par des ventes forcées, même en période de tensions.  
 
La section ci-dessous présente les facteurs qui déterminent si le marché pour un 
actif donné peut être considéré ou non comme une source fiable de liquidité en 
cas de tensions.  
 
Ces facteurs devraient permettre à l’Autorité de déterminer quels actifs, même 
s’ils répondent aux critères des paragraphes 49 à 53 de ce chapitre, ne sont pas 
suffisamment liquides sur les marchés privés pour être inclus dans l’encours 
d’ALHQ. 

 

                                                 
22  La partie intitulée « Définition des actifs liquides de haute qualité » indique les caractéristiques que doit 

présenter un actif pour faire partie de l’encours d’actifs liquides de haute qualité. La définition d’un actif 
« non grevé » est donnée à la partie « Exigences opérationnelles ». 
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Caractéristiques fondamentales  
 

• Faibles risques : les actifs comportant moins de risque sont généralement plus 
liquides. Une notation de crédit élevée de l’émetteur et un degré peu élevé de 
subordination accroissent la liquidité d’un actif. Une duration courte23, un faible 
risque juridique, un faible risque d’inflation et le fait d’être libellé en une monnaie 
convertible présentant un faible risque de change améliorent également la liquidité 
d’un actif.  

• Valorisation aisée et sûre : un actif est d’autant plus liquide que les intervenants 
s’entendent plus aisément sur sa valorisation. Les actifs avec des structures plus 
simples, standardisées et homogènes, ont tendance à être plus fongibles, et donc 
considérés comme étant plus liquides. La formule de valorisation d’un ALHQ doit 
être facile à calculer et ne doit pas dépendre d’hypothèses hardies. En outre, les 
composantes de cette formule doivent être accessibles au public. En pratique, cela 
devrait exclure la plupart des produits structurés ou exotiques. 

• Faible corrélation avec des actifs à risque : l’encours d’ALHQ ne devrait pas être 
associé à un risque de (forte) corrélation défavorable. Par exemple, les actifs émis 
par des institutions financières sont plus susceptibles de devenir illiquides en 
période de tensions de liquidité dans le secteur bancaire.  

• Cotation sur une place24 bien établie et reconnue : la cotation accroît la 
transparence d’un actif.  

 
Caractéristiques liées au marché  

 
• Marché actif et de taille suffisante : l’actif devrait disposer en permanence de 

marchés actifs de vente ferme ou de mise en pensions. Cela signifie : 
 

➢ qu’il devrait y avoir des données historiques de la taille et de la profondeur du 
marché. Cela pourrait être démontré par des faibles écarts entre les cours 
acheteurs-vendeurs, des volumes de transactions élevés et une quantité 
importante et diversifiée de participants du marché. La diversité des 
participants réduit la concentration du marché et augmente la fiabilité de la 
liquidité sur le marché;  

➢ qu’il devrait y avoir des infrastructures de marché robustes en place. La 
présence de plusieurs teneurs de marché engagés accroît la liquidité étant 
donné que les cours seront probablement disponibles pour les achats et 
ventes d’ALHQ. 

 
• Faible volatilité : les actifs dont les prix demeurent relativement stables et qui sont 

moins enclins à une baisse abrupte des prix dans le temps auront une plus faible 
probabilité de déclencher des ventes forcées pour répondre aux exigences de 
liquidité. La volatilité des prix et des primes sont des mesures simples 
d’approximation de la volatilité des marchés. Il devrait y avoir un historique de 

                                                 
23  La duration mesure la sensibilité du cours d’un titre à revenu fixe à une fluctuation des taux d’intérêt. 
24  On fait référence notamment à un parquet ou une bourse (p. ex., TSX, Nasdaq, etc.). 
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stabilité relative aux conditions du marché (p. ex., les prix et les décotes) ainsi que 
des volumes pendant les périodes de tension. 

 
• Attrait de valeur refuge : par le passé, les intervenants ont eu tendance à 

rechercher ce type d’actifs en cas de crise systémique. La corrélation entre les 
estimateurs de liquidité du marché et les tensions du système bancaire est une 
simple mesure qui pourrait être utilisée. 

 
25. Comme le soulignent ces caractéristiques, des actifs liquides sont « de haute 

qualité » si, lors de leur vente ou d’une pension, leur capacité à générer de la 
liquidité reste intacte, même en période de graves tensions idiosyncratiques et 
générales de marché.  

 
Les actifs de moindre qualité ne remplissent typiquement pas cette condition. 
Une institution financière qui voudrait lever de la liquidité en mobilisant des actifs 
de qualité inférieure dans des conditions de graves tensions sur le marché devrait 
accepter une importante décote liée aux ventes forcées afin de compenser les 
risques de marché élevés.  
 
Cela peut non seulement affecter la confiance que lui porte le marché, mais aussi 
provoquer des pertes de valorisation pour les institutions financières détenant 
des instruments semblables et accroître les tensions sur leur position de liquidité, 
contribuant donc à de nouvelles ventes forcées, à une baisse des cours et à un 
amenuisement de la liquidité du marché. En pareil cas, la liquidité de tels 
instruments est appelée à se tarir très rapidement.  

 
26. Idéalement, les ALHQ (à l’exception des actifs de Niveau 2B décrits ci-après) 

devraient aussi être acceptés par la Banque du Canada25 en garantie de l’octroi 
de liquidité intra journalière et de lignes de crédit au jour le jour.  

 
Par le passé, la Banque du Canada a apporté au système bancaire un soutien 
de liquidité supplémentaire en cas de graves tensions.  
 
Ainsi, remplir les conditions d’acceptation de la Banque du Canada devrait donc 
renforcer le sentiment que les institutions financières détiennent des actifs 
qu’elles pourraient mobiliser en cas de graves tensions sans porter atteinte au 
système financier dans son ensemble. Cela contribuerait à accroître la confiance 
envers la sécurité et la solidité de la gestion du risque de liquidité au sein du 
système bancaire.  

 
27. Toutefois, l’acceptation par la Banque du Canada n’est pas à elle seule une 

preuve de la « haute qualité » d’un actif. 
 

                                                 
25  Dans la plupart des juridictions, des ALHQ devraient non seulement être liquides en période de tensions 

sur les marchés, mais aussi satisfaire aux critères d’acceptation définis par la banque centrale. Dans les 
juridictions où cette acceptation est limitée à une liste très étroite d’actifs, un superviseur peut admettre 
dans l’encours des actifs non grevés des actifs non acceptés par la banque centrale s’ils remplissent les 
conditions énumérées pour les actifs de niveau 1 et de niveau 2 (voir « Définition des actifs liquides de 
haute qualité » à compter du paragraphe 45).  
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2.2.1.2 Exigences opérationnelles 
 
28. Tous les actifs constituant l’encours d’ALHQ sont sujets aux exigences 

opérationnelles suivantes. Le but de ces exigences opérationnelles est de 
reconnaître que ce n’est pas l’ensemble des actifs décrits aux paragraphes 49 à 
53 répondant à la classe d’actifs, à la pondération des risques et aux critères de 
notation, qui devraient être admissibles à l’encours d’ALHQ, car il y a d’autres 
restrictions opérationnelles sur la disponibilité des ALHQ qui peuvent empêcher 
leur mobilisation en temps opportun au cours d’une période de tensions. 

 
29. Ces exigences opérationnelles sont conçues pour s’assurer que l’encours de 

ALHQ soit géré de manière à ce que l’institution financière ait la capacité d’utiliser 
immédiatement cet encours d’actifs comme source de financement contingent. 
Cette source de financement doit être à la disponibilité de l’institution financière 
pour conversion en espèces, soit par la vente ferme ou une pension; ceci afin de 
combler les asymétries de financement entre les entrées et les sorties de fonds 
en tout temps pendant la période de tensions de 30 jours sans restriction quant 
à l’utilisation de ces liquidités générées.  

 
 
Note de l’Autorité 
 
Il est à noter qu’une sûreté ALHQ détenue par une institution financière au premier jour de la 
période du LCR peut être comptabilisé dans l’encours d’ALHQ même si elle est vendu ou mis 
en pension à terme26.  
 

 
30. Toute institution financière devrait régulièrement mobiliser une partie de ses 

actifs par le biais de pensions ou de ventes fermes afin de tester son accès au 
marché, l’efficacité de ses processus de mobilisation et la disponibilité de ses 
actifs, mais aussi afin de minimiser le risque d’émettre un signal négatif en 
période de véritables tensions.  

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’ampleur, l'objet et la fréquence de la monétisation des ALHQ nécessaires pour se conformer 
au paragraphe 30 doivent être évalués au cas par cas. Il incombe aux institutions de tenir 
compte de l'esprit du paragraphe 30 dans sa gestion des actifs liquides et de pouvoir démontrer 
à l’Autorité le conservatisme de cette approche. Les institutions n'ont pas à monnayer les ALHQ 
spécifiquement à des fins de simulation; cette exigence peut être satisfaite au moyen 
d'opérations effectuées dans le cadre de leurs activités normales27. 
 

 
31. Tous les actifs doivent être non grevés.  

 

                                                 
26  CBCB, juin 2017, QFP 25 https://www.bis.org/bcbs/publ/d406_fr.pdf 
27  CBCB, juin 2017, QFP 2(a), (b) 
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L’expression « non grevé » signifie exempt de toute restriction légale, 
réglementaire, contractuelle ou autre relativement à la capacité de l’institution 
financière à liquider, vendre, transférer ou autrement céder l’actif.  
 
Un actif de l’encours ne devrait pas être immobilisé (aussi bien explicitement 
qu’implicitement) à titre de garantie, de sûreté ou de rehaussement de crédit pour 
une transaction, ni être désigné pour couvrir les coûts opérationnels (tels que les 
loyers et les salaires).  
 
Cependant, les actifs reçus dans le cadre de prises en pension et de cessions 
temporaires de titres qui sont détenus par l’institution financière, mais qui n’ont 
pas été réhypothéqués, peuvent être considérés comme faisant partie de 
l’encours des ALHQ détenus par l’institution financière s’ils sont légalement et 
contractuellement à la disposition de celle-ci.  
 
En outre, les actifs répondant aux critères d’ALHQ qui ont été mobilisés à 
l’avance ou déposés ou donnés en garantie à la Banque du Canada ou à un 
organisme public, mais non utilisés pour générer des liquidités, peuvent être 
inclus dans l’encours d’actifs liquides28.  

 

                                                 
28  Lorsqu’une institution financière a déposé, mobilisé à l’avance ou donné en garantie des actifs de 

niveaux 1 ou 2 ainsi que d’autres actifs dans un panier de sûretés et qu’aucun titre n’a été spécifiquement 
désigné comme sûreté pour une transaction, elle peut considérer que ces actifs sont grevés par ordre 
croissant de valeur de liquidité dans le LCR. Cela signifie que les actifs inadmissibles à l’encours d’ALHQ 
sont attribués en premier, suivi par les actifs de niveaux 2B, puis 2A et enfin de niveau 1. Cette 
détermination doit être faite en conformité avec toutes les exigences telles la concentration et la 
diversification de la Banque du Canada ou un organisme public. 
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Note de l’Autorité 
 
Les actifs reçus dans des transactions de swap de sûretés ou d’autres transactions de 
financement de titres peuvent être considérés comme faisant partie de l’encours des ALHQ 
s’ils sont détenus au sein de l’institution financière, s’ils n’ont pas été réhypothéqués et sont 
légalement et contractuellement à la disposition de celle-ci. 
 
L’institution financière peut comptabiliser dans son encours d’ALHQ (avec décotes 
appropriées) la portion inutilisée des sûretés ALHQ déposées auprès d’une entité de 
compensation, telle qu’une contrepartie centrale (CCP), pour compenser les financements 
garantis au titre de l’encours d’ALHQ. Si l’institution financière ne parvient pas à déterminer les 
actifs précis qui demeurent inutilisés, elle peut supposer que les actifs sont grevés par ordre 
de valeur de liquidité croissante, conformément à la méthode énoncée à la note de bas de 
page No 28 de ce document. 
 
La qualification d’une sûreté « inutilisée » doit être évaluée à la fin du jour de la date de 
déclaration dans le territoire en cause. [CBCB juin 2017, FAQ 1e)] 
 
Les ALHQ empruntés sans autre transaction compensatoire (c.-à-d., sans mise/prise en 
pension ni swap de sûretés), si les actifs seront rendus ou peuvent être rappelés dans les 
30 jours suivants, ne doivent pas être compris dans l’encours des ALHQ ni pour le prêteur ni 
pour l’emprunteur. Ainsi, du côté de l’emprunteur, ils ne sont pas inclus dans le calcul du LCR, 
mais sont à inclure dans les « autres entrées contractuelles » à hauteur de leur valeur 
marchande (après décote) dans les actifs de niveau 2 du côté du prêteur29. 
 

 
32. Toute institution financière devrait exclure de l'encours certains actifs qu’elle 

n'aurait pas la capacité opérationnelle de mobiliser pour couvrir les sorties 
pendant la période de tensions, bien que ces actifs répondent à la définition de 
« non grevé » spécifiée au paragraphe 31. La capacité opérationnelle de 
mobiliser les actifs exige d'avoir en place des procédures et des systèmes 
appropriés incluant la fonction identifiée au paragraphe 33 fournissant des accès 
à toutes les informations nécessaires pour exécuter la mobilisation d'un actif à 
tout moment. La mobilisation de l'actif doit être exécutable, d'un point de vue 
opérationnel, dans la période de règlements standard pour la classe d'actifs dans 
la juridiction concernée. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsqu’un actif satisfaisant aux critères d’inclusion dans l’encours d’ALHQ a été reçu parmi 
d’autres sûretés en garantie d’une transaction (p. ex., une prise en pension), il peut être inclus 
dans l’encours d’ALHQ (avec les décotes associées) dans la mesure où il peut être mobilisé 
séparément30. 
 

 
33. L’encours d’ALHQ devrait être sous le contrôle de la (des) fonction(s) 

spécifiquement chargée(s) de la gestion de la liquidité de l’institution financière 

                                                 
29  [CBCB, avril 2014, QFP 16]  
30  CBCB, avril 2014, QFP 1a) 
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(p. ex., le trésorier), signifiant que la fonction ait le pouvoir continu ainsi que les 
capacités juridique et opérationnelle de mobiliser n'importe quel actif dans 
l'encours. Le contrôle doit être mis en évidence, soit par le maintien des actifs 
dans un portefeuille distinct géré par la fonction avec la seule intention de l'utiliser 
comme source de fonds contingent ou par la démonstration que la fonction peut 
mobiliser les actifs à tout moment de la période de tensions de 30 jours. 

 
Ainsi, les produits des actifs sont disponibles pour la fonction tout au long de cette 
période sans conflit direct avec une stratégie d’affaires ou une stratégie de 
gestion des risques. 
 
Par exemple, un actif ne doit pas être inclus dans l’encours si la vente de cet actif 
sans remplacement pendant toute la période de 30 jours enlèvera une 
couverture, créant ainsi une position ouverte risquée dépassant des limites 
internes.  

 
 
Note de l’Autorité 
 
Pour satisfaire aux exigences énoncées au paragraphe 33, l’Autorité reconnaîtra les plans de 
contingence concernant les liquidités dans lesquels la fonction chargée de gérer les liquidités 
de l’institution financière (p. ex., la fonction de trésorerie) a l’autorité permanente d’invoquer le 
plan à tout moment. 
 

 
34. Il est permis à l’institution financière de couvrir le risque de marché associé aux 

ALHQ qu’elle détient et de continuer d’inclure ces actifs dans l’encours. Si elle 
choisit de couvrir le risque de marché, l’institution financière devrait prendre en 
compte (dans la valeur marchande appliquée à chaque actif) les sorties de flux 
monétaires qui pourraient résulter de la fermeture anticipée de la couverture (en 
cas de vente de l’actif). 

 
35. Conformément au Principe 9 du document de Bâle intitulé Principes de saine 

gestion et de surveillance du risque de liquidité, l’institution financière « devrait 
disposer de politique qui recense les entités juridiques et de l’emplacement 
physique où la sûreté est maintenue et de quelle façon ces sûretés peuvent être 
mobilisées en temps opportun. » 

  
De manière plus précise, elle doit avoir une politique en place qui identifie les 
entités juridiques, les localisations géographiques, les devises et les comptes de 
gardien de valeur ou les comptes bancaires où les ALHQ sont détenus.  
 
En outre, l’institution financière devrait déterminer si certains de ces actifs 
devaient être exclus pour des raisons opérationnelles et, par conséquent, détenir 
la capacité de déterminer la composition de son encours sur une base 
quotidienne. 

 
36. Tel que mentionné aux paragraphes 171 et 172, une institution financière peut 

aussi faire figurer dans l’encours d’ALHQ, au niveau consolidé, les actifs liquides 
éligibles qu’elle détient, le cas échéant, afin de satisfaire à des exigences 
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réglementaires de liquidité d’une entité juridique ou au niveau sous-consolidé, 
dans la mesure où les risques associés, mesurés par les sorties nettes de 
trésorerie de l’entité juridique ou au niveau sous-consolidé sont aussi reflétés 
dans le LCR consolidé. 

 
Les ALHQ excédentaires éventuellement détenus par l’entité juridique ne 
peuvent être inclus dans l’encours consolidé que s’ils sont à l’entière disposition 
de l’institution financière en période de tensions. 

 
37. Pour déterminer si les actifs sont librement transférables à des fins 

réglementaires, l’institution financière doit être consciente que les actifs peuvent 
ne pas être librement accessibles à l’institution financière consolidée en raison 
d’obstacles réglementaires, juridiques, fiscaux, comptables ou autres. Les actifs 
détenus dans des entités juridiques qui n'ont pas accès au marché devraient être 
seulement inclus dans la mesure où ils peuvent être librement transférés à 
d'autres entités qui pourraient les mobiliser. 

 
38. Dans certaines juridictions, il n’existe pas de marché de pensions importants, 

profonds et actifs pour les classes d’actifs éligibles et donc, ces actifs sont 
susceptibles d’être mobilisés par la vente ferme.  

 
Dans ces circonstances, l’institution financière devrait exclure de son encours 
d’ALHQ ces actifs lorsqu’il y a des obstacles à leur vente tels que les larges 
décotes dues à des ventes à rabais qui feraient en sorte qu’elle ne respecte pas 
les exigences minimales de solvabilité ou les obligations de détenir ces actifs, 
incluant, mais non limité aux exigences minimales requises pour la tenue de 
marché.  

 
39. L’institution financière ne devrait pas inclure dans son encours d’ALHQ tout actif 

ou liquidité générée par des actifs reçus sous droit d’être réhypothéqués si le 
bénéficiaire effectif a un droit contractuel de retirer de ces actifs pendant la 
période de tensions de 30 jours31. 

 
40. Les actifs reçus à titre de garantie pour les opérations sur instruments dérivés, 

qui ne sont pas distincts et qui sont légalement en mesure d'être réhypothéqués 
peuvent être inclus dans l’encours d’ALHQ à condition que l’institution financière 
comptabilise une sortie appropriée de flux monétaire pour les risques associés 
tels qu'énoncés au paragraphe 116. 

 
41. Conformément au Principe 8 des Principes de saine gestion, une institution 

financière doit gérer activement ses positions et risques de liquidité 
intrajournalière pour répondre à ses obligations de paiements et de règlements 
en temps opportun aussi bien dans les conditions normales qu’en période de 
tensions et ainsi contribuer au bon fonctionnement des systèmes de paiements 
et de règlements. L’institution financière et l’Autorité doivent être conscientes que 

                                                 
31  Référer au paragraphe 147 pour le traitement approprié si le retrait contractuel de ces actifs peut se 

traduire par une position courte (p. ex., parce que l’institution financière avait utilisé ces actifs dans les 
opérations de cession temporaire de titres à long terme). 
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le scénario de tension du LCR ne couvre pas les besoins de liquidité 
intrajournalière attendus ou inattendus. 

 
42. Bien que le ratio LCR doive être respecté et déclaré pour une devise locale, les 

institutions financières doivent être en mesure de satisfaire à leurs besoins de 
liquidité dans chaque monnaie et conserver des ALHQ correspondant à la 
répartition de leurs besoins par monnaie. Toute institution financière devrait 
pouvoir utiliser l’encours d’ALHQ pour générer de la liquidité dans la monnaie et 
la juridiction enregistrant les sorties nettes de trésorerie.  

 
Le LCR par devise devrait être surveillé et déclaré de façon à permettre à 
l’institution financière et à l’Autorité de suivre de près les éventuels problèmes 
d’asymétrie de devises. Dans sa gestion du risque de liquidité en devises 
étrangères, l’institution financière devrait prendre en compte le risque que sa 
capacité de faire de swaps de devises et d’accéder aux marchés de change 
correspondants pourrait diminuer rapidement en période de tensions et que de 
soudaines fluctuations défavorables des cours peuvent aggraver les asymétries 
existantes tout en nuisant à l’efficacité des couvertures de change en place.  

 
43. Afin d’atténuer les effets de seuil qui peuvent apparaître, lorsqu’un actif liquide 

éligible perd son éligibilité (p. ex., en cas de détérioration de sa cote de crédit), 
une institution financière sera autorisée à conserver l’actif dans son encours 
d’ALHQ pendant un délai additionnel de 30 jours. Ce délai supplémentaire devrait 
permettre à l’institution financière d’ajuster son encours ou de remplacer l’actif. 

 
2.2.1.3 Diversification de l’encours des actifs liquides de haute qualité  
 
44. L’encours d’ALHQ devrait être bien diversifié au sein des différentes catégories 

d'actifs (à l'exception de la dette souveraine de la juridiction d'origine de 
l'institution financière ou de la juridiction dans laquelle l’institution financière 
opère, des réserves des banques centrales, des titres de créances de la banque 
centrale et des espèces). 

 
Bien que certaines classes d'actifs soient plus susceptibles de rester liquides 
indépendamment des circonstances, ex ante, il est impossible de savoir avec 
certitude quels actifs spécifiques au sein de chaque classe d'actifs pourraient être 
soumis à des chocs ex-post.  
 
L'institution financière devrait donc avoir des politiques et des limites visant à 
éviter la concentration par rapport aux types d'actifs, aux émissions et aux types 
d’émetteurs ainsi qu’aux devises (conforme à la répartition des sorties nettes de 
trésorerie par devise) au sein des classes d'actifs. 

 
2.2.1.4 Définition des actifs liquides de haute qualité (ALHQ) 
 
45. L’encours d’ALHQ devrait se composer d’actifs présentant les caractéristiques 

énoncées ci-dessus aux paragraphes 24 à 27. La présente section décrit le type 
d’actifs qui ont ces caractéristiques et qui peuvent donc faire partie de l’encours. 
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46. Il existe deux catégories d’actifs éligibles qui peuvent être inclus dans l’encours 
d’ALHQ. Les actifs destinés à être inclus dans chaque catégorie sont ceux que 
l’institution financière détient le premier jour de la période de tensions, sans égard 
à leur échéance résiduelle.  

 
Les actifs de « niveau 1 » peuvent être inclus sans limite, tandis que les actifs de 
« niveau 2 » ne doivent pas représenter plus de 40 % de l’encours d’actifs 
liquides de haute qualité. 

 
47. L’Autorité peut également choisir d'inclure dans les actifs de niveau 2 une 

catégorie supplémentaire d'actifs (actifs de niveau 2B - voir paragraphe 53 
ci-dessous). Si cette nouvelle catégorie est incluse, ces actifs ne devraient pas 
représenter plus de 15 % de l’encours total d’ALHQ. Ils doivent aussi être inclus 
dans le plafond global de 40 % des actifs de niveau 2. 

 
48. Le calcul du plafond de 40 % pour les actifs de niveau 2 et de 15 % pour les actifs 

de niveau 2B doit être déterminé après l’application des décotes requises, et 
après la prise en compte des dénouements des opérations sur les titres de 
financement à court terme ainsi que des swaps de sûretés arrivant à échéance 
dans les 30 jours impliquant un échange d’ALHQ. Dans ce contexte, les 
opérations à court terme ont une échéance maximale de 30 jours. 

 
48A. Tel que mentionné au paragraphe 48, le calcul du plafond de 40 % pour les actifs 

de niveau 2 devrait tenir compte de l’impact, sur l’encours des ALHQ, des actifs 
de niveaux 1 et 2 qui sont détenus au titre de financements garantis32, des prêts 
garantis33 ainsi que des opérations de swaps de sûretés arrivant à échéance 
dans les 30 jours.  

 
Le montant maximal d’actifs ajustés de niveau 2 dans l’encours d’ALHQ ne peut 
dépasser les deux tiers (2/3) du montant ajusté d’actifs de niveau 1 après 
application des décotes. Ainsi, le calcul du plafond de 40 % des actifs de niveau 2 
tiendra compte de toute baisse des actifs de Niveau 2B éligibles assujetti au 
plafond de 15 % applicable à ces actifs34 35. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Aux fins du calcul du LCR, l’Autorité exigera que la taille du bassin d’actifs de niveaux 2 et 2B 
d’une institution financière soit calculée sur une base ajustée tel que mentionné au 
paragraphe 48A. Cependant, l’Autorité surveillera, au moyen de déclarations réglementaires, 
la taille du bassin d’actifs de niveau 2 et 2B sur une base non ajustée comme mentionné dans 
la note de bas de page No 35. 
 

                                                 
32  Voir la définition au paragraphe 112. 
33  Voir la définition au paragraphe 145. 
34  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Ratio de 

liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité, janvier 2013, annexe 1, paragraphe 2 
35  Pour déterminer le calcul des plafonds de 15 % et 40 %, les autorités de contrôle peuvent, à titre 

d’exigence additionnelle, considérer séparément la taille des réserves des actifs de niveau 2 et 2B sur 
une base non ajustée 
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48B. En outre, le calcul du plafond de 15 % des actifs de niveau 2B devrait prendre en 

compte l'impact sur l’encours d’ALHQ des montants détenus sous forme d’ALHQ 
qui sont liés à des financements garantis, aux prêts garantis et aux opérations 
de swap de sûretés arrivant à échéance dans les 30 jours. Le montant maximal 
des actifs de niveau 2B ajusté dans l’encours d’ALHQ est égal à 15/85 de la 
somme des montants ajustés des actifs de niveaux 1 et 2 ou lorsque le plafond 
de 40 % est contraignant, jusqu'à un maximum de 1/4 du montant ajusté des 
actifs de niveau 1 et, dans les deux cas, après application des décotes36. 

 
48C. Le montant ajusté d’actifs de niveau 1 désigne le montant d’actifs de niveau 1 qui 

résulterait de l’arrivée à échéance des financements garantis, prêts garantis et 
swaps de sûretés à court terme impliquant l’échange d’ALHQ contre des actifs 
de niveau 1 (incluant les espèces) qui satisfont, ou satisferaient s’ils étaient non 
grevés, aux exigences opérationnelles énoncées aux paragraphes 28 à 40. 

 
Le montant ajusté d’actifs de niveau 2A désigne le montant d’actifs de niveau 2A 
qui résulterait du dénouement des opérations à court terme (des financements 
garantis, prêts garantis et swaps de sûretés) impliquant l’échange d’ALHQ contre 
des actifs de niveau 2A qui satisfont, ou satisferaient s’ils étaient non grevés, aux 
exigences opérationnelles énoncées aux paragraphes 28 à 40. 
 
Le montant ajusté d’actifs de niveau 2B désigne le montant d’actifs de niveau 2B 
qui résulterait du dénouement d’opérations à court terme de financements 
garantis, de prêts garantis et swaps de sûretés impliquant l’échange d’ALHQ 
contre des actifs de niveau 2B qui satisfont ou satisferaient s’ils étaient non 
grevés, aux exigences opérationnelles énoncées aux paragraphes 28 à 4037. 
 

                                                 
36  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Ratio de 

liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité, janvier 2013, annexe 1, paragraphe 3. 
37  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Ratio de 

liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité, janvier 2013, annexe 1, paragraphe 4. 
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Le calcul de l’encours d’ALHQ se présente comme suit38 : 
 

 
Encours d′ALHQ 
 
= Niveau 1 + Niveau 2A + Niveau 2B − Ajustement au titre du plafond de 15 %

− Ajustement au titre du plafond de 40 % 
 
où : 
 

Ajustement au titre du plafond de 15 %

= Max (niveau 2B ajusté

−
15

85
x (niveau 1 ajusté + niveau 2A ajusté);  niveau 2B ajusté

−
15

60
x niveau 1 ajusté;  0) 

 
et : 
 
Ajustement au titre du plafond de 40 % 

= Max ((niveau 2A ajusté +  niveau 2B ajusté

− Ajustement au titre du plafond de 15 % −
2

3
 x niveau 1 ajusté) ; 0) 

 
 

Cette formule peut aussi s’écrire comme suit39 : 
 
 

𝐸𝑛𝑐𝑜𝑢𝑟𝑠 𝑑’𝐴𝐿𝐻𝑄 
=  𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 1 +  𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 2𝐴 +  𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 2𝐵 −  𝑀𝑎𝑥 (𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 2𝐴 𝑎𝑗𝑢𝑠𝑡é 
+  𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 2𝐵 𝑎𝑗𝑢𝑠𝑡é −  2/3 𝑥 𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 1 𝑎𝑗𝑢𝑠𝑡é;  𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 2𝐵 𝑎𝑗𝑢𝑠𝑡é 
−  15/85 𝑥 (𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 1 𝑎𝑗𝑢𝑠𝑡é +  𝑛𝑖𝑣𝑒𝑎𝑢 2𝐴 𝑎𝑗𝑢𝑠𝑡é); 0) 

 
i. Actifs de niveau 1  

 
49. Les actifs de niveau 1 peuvent constituer une part illimitée de l’encours d’ALHQ 

et ne sont pas soumis à décote aux fins du LCR40. Toutefois, l’Autorité peut exiger 
une décote pour les titres de niveau 1 en fonction de facteurs tels que la duration, 

                                                 
38  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Ratio de 

liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité, annexe 1, paragraphe 5. 
39  BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Ratio de 

liquidité à court terme et outils de suivi du risque de liquidité, annexe 1, paragraphe 6. 
40  Aux fins du calcul du LCR, la valeur des actifs de niveau 1 figurant dans l’encours d’ALHQ ne doit pas 

être supérieure à leur valeur marchande courante. 
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les risques de crédit et de liquidité et les décotes habituelles sur opérations de 
pension.  

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les actifs de niveau 1 ne feront pas l’objet d’une décote. Ils pourront donc être inclus dans 
l’encours d’ALHQ à 100 % de leur valeur marchande. 
 

 
50. Les actifs de niveau 1 sont limités aux éléments suivants :  

 
a) des pièces et des billets de banque;  
b) des réserves détenues par les institutions financières auprès de la banque 

centrale (y compris les réserves obligatoires)41 dans la mesure où la 
politique de la banque centrale autorise des retraits sur ces réserves en 
période de tensions; 

c) des titres négociables correspondants à des créances sur /ou garantis par 
des émetteurs souverains, des banques centrales, des organismes publics, 
la Banque des règlements internationaux, le Fonds monétaire international, 
la Banque centrale européenne, la Commission européenne ou des 
banques multilatérales de développement42, et remplissant les conditions 
suivantes :  

 
• être affectés d’une pondération de 0 % aux termes de l’approche 

standard de Bâle II pour le risque de crédit (section 3.1 du Chapitre 3 
de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du 
capital)43;  

• être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions 
importants, profonds et actifs qui sont caractérisés par un faible 
niveau de concentration;  

                                                 
41  Dans ce contexte, les réserves détenues par l’institution financière auprès de la banque centrale 

incluraient les dépôts au jour le jour et les dépôts à terme :  
i) que l’institution financière dépositaire a la faculté explicite et contractuelle de se faire rembourser sur 

préavis; ou 
ii) qui constituent un prêt en regard duquel l’institution financière peut emprunter à terme ou au jour le jour, 

mais sur une base automatiquement renouvelable (uniquement lorsque l’institution financière a un dépôt 
existant auprès de la banque centrale).  

Les autres dépôts à terme auprès de la banque centrale ne satisfont pas aux critères d’inclusion dans 
l’encours d’ALHQ. Toutefois, s’ils arrivent à échéance dans les 30 jours, ces dépôts pourraient être 
considérés comme des entrées au sens du paragraphe 154. 

42  Le dispositif de Bâle III relatif à la liquidité reprend la classification des acteurs du marché qui était utilisée 
dans Bâle II, sauf indication contraire. 

43  Le paragraphe 50 c) ne vise que les titres négociables qui relèvent du paragraphe 53 de Bâle II. Quand 
une pondération a été affectée à la discrétion des autorités nationales aux termes du paragraphe 54 de 
l’approche standard de Bâle II, le traitement devrait suivre le paragraphe 50 d) ou 50 e). 
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• avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur 
les marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions;  

• ne pas être émis par un établissement financier44 ni par une institution 
affiliée d’un établissement financier45; 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les créances des gouvernements provinciaux et territoriaux et les mandataires des 
administrations fédérales, provinciales et territoriales du Canada dont les obligations sont, en 
vertu de leurs lois habilitantes, des obligations directes de l'administration pour laquelle ils sont 
mandataires, recevront la même pondération que celle du gouvernement du Canada en vertu 
de l’approche standard pour le risque de crédit selon Bâle II. 
 
Les titres hypothécaires émis en vertu de la Loi nationale sur l’habitation (LNH)46 peuvent être 
inclus dans les actifs de niveau 1. 
 
Pour les institutions non étrangères qui ne sont pas des IFIS-I, les détentions de titres 
hypothécaires LNH et d’obligations hypothécaires du Canada (OHC) lorsque la taille minimale 
de la réserve est inférieure à 25 M$ peuvent être considérées comme des actifs de niveau 1. 
 

 
d) lorsqu’une entité souveraine a une pondération autre que 0 %, des titres 

de dette émis en monnaie locale par l’entité souveraine ou la banque 
centrale dans le pays où est pris le risque de liquidité ou dans le pays 
d’origine de l’institution financière; et 

 
e) lorsque l’entité souveraine ne bénéficie pas d’une pondération de 0 %, des 

titres de dette souveraine ou de banque centrale émis en devises 
étrangères sont éligibles, à concurrence du montant des sorties nettes de 
trésorerie que l’institution financière devrait effectuer en période de 
tensions dans cette devise spécifiquement en raison de ses opérations 
dans la juridiction où le risque de liquidité est pris. 

 

                                                 
44  Cela inclut les institutions de dépôts, les entités d’assurance, les sociétés de valeurs mobilières ainsi 

que d’autres institutions financières qui sont impliquées dans le crédit-bail, la délivrance de cartes de 
crédit, la gestion de portefeuilles, les conseils en placement, les services de garde et de conservation et 
tous autres activités similaires qui sont connexes aux activités bancaires. 

45  Cela suppose que le détenteur de titres n’ait pas de recours contre l’établissement financier ou une 
institution financière affiliée de l’établissement financier. Cela signifie que des titres émis pendant la crise 
financière et garantis par l’État qui sont des passifs de l’établissement financier ne seraient pas admis 
dans l’encours d’ALHQ. La seule exception est celle où l’institution financière peut aussi être considérée 
comme un organisme public au sens de Bâle II. Les titres émis par une telle institution financière 
pourraient alors être inclus dans les actifs de niveau 1 s’ils répondent à toutes les conditions nécessaires. 

46  L.R.C. (1985), ch. N-11.  
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Note de l’Autorité 
 
Les titres de dette souveraine et de banque centrale, même notés en-dessous de AA–, ne 
peuvent être considérés comme respectant les critères d’inclusion dans les actifs de niveau 1 
que lorsqu’ils sont émis par l’entité souveraine ou la banque centrale du pays d’origine de 
l’institution financière ou d’un pays d’accueil dans lequel celle-ci est présente via une filiale ou 
une agence. Par conséquent, les paragraphes 50 d) et 50 e) ne s’appliquent pas à un pays 
dans lequel l’institution financière est seulement présente à travers une exposition au risque 
de liquidité libellée dans la devise de ce pays47. 
 
Au paragraphe 50 e), le montant de dette souveraine ou de banque centrale assortie d’une 
pondération de risque autre que 0 % émise dans une devise étrangère et qui peut être incluse 
dans les actifs de niveau 1 est strictement limité à l’exposition en devise étrangère dans la 
juridiction de l’émetteur souverain ou de la banque centrale en question48. 
 

 
ii. Actifs de niveau 2  

 
51. Les actifs de niveau 2 (comprenant des actifs de niveaux 2A et 2B permis par 

l’Autorité) peuvent faire partie de l’encours d’ALHQ, sous réserve qu’ils ne 
constituent pas plus de 40 % de l’encours total, après application des décotes. 
La méthode de calcul du plafond des actifs de niveaux 2A et 2B est décrite aux 
paragraphes 48A, 48B et 48C.  

 
iii. Actifs de niveau 2A 

 
52. Une décote de 15 % s’applique à la valeur marchande courante de chaque actif 

de niveau 2A de l’encours d’ALHQ. Les actifs de niveau 2A peuvent être 
composés uniquement des éléments suivants : 

 
a) des titres négociables correspondant à des créances sur/ou garantis par 

des émetteurs souverains, des banques centrales, des organismes publics 
ou des banques multilatérales de développement, et remplissant toutes les 
conditions suivantes49 : 

 
• être affectés d’une pondération de 20 % dans l’approche standard de 

Bâle II pour le risque de crédit (section 3.1 du chapitre 3 des lignes 
directrices sur le capital);  

• être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions 
importants, profonds et actifs, et qui sont caractérisés par un faible 
niveau de concentration;  

                                                 
47  [CBCB, avril 2014, QFP 3b)]  
48  [CBCB, avril 2014, QFP 3c)]  
49  Les paragraphes 50 d) et e) peuvent recouper le paragraphe 52 a) pour ce qui est des titres d’émetteurs 

souverains et de banques centrales assortis d’une pondération de 20 %. Dans un tel cas, ces actifs 
peuvent être affectés à la catégorie des actifs de niveau 1, conformément au paragraphe 50 d) ou e), 
selon le cas. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1709

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



   

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités 33 
Chapitre 2 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

• avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur 
les marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions 
(c.-à-d. que la baisse de prix ou l’augmentation de la décote ne 
dépasse pas 10 points de pourcentage au cours d’une période de 
30 jours comportant d’importantes tensions sur la liquidité); et 

• ne pas être émis par un établissement financier ni par une institution 
affiliée d’un établissement financier50; 

 
b) les titres de dettes d’entreprise (y compris le papier commercial51) et des 

obligations sécurisées52 qui satisfont à l’ensemble des conditions 
suivantes :  

 
• pour les titres de dettes d’entreprise : ne pas être émis par un 

établissement financier ni par une institution affiliée d’un 
établissement financier;  

• pour les obligations sécurisées : ne pas être émises par l’institution 
financière elle-même ni par l’une de ses institutions affiliées;  

• soit i) afficher une note de crédit à long terme d’au moins AA-53 
attribuée par un organisme externe d’évaluation du crédit (OEEC) 
reconnu ou, en l’absence de note de crédit à long terme, une note à 
court terme équivalente en termes de qualité; ou ii) en l’absence 
d’une note de crédit d’un OEEC reconnu, afficher une notation interne 
dont la probabilité de défaut (PD) est au moins équivalente à AA-;  

 
• être négociées sur des marchés au comptant ou de pensions 

importants, profonds et actifs, et qui sont caractérisés par un faible 
niveau de concentration; et 

 
• avoir fait la preuve qu’elles constituent une source fiable de liquidité 

sur les marchés (vente ferme ou pension), même en période de 
                                                 
50  Cela inclut les institutions de dépôts, les entités d’assurance, les sociétés de valeurs mobilières ainsi 

que d’autres institutions financières qui sont impliquées dans le crédit-bail, la délivrance de cartes de 
crédit, la gestion de portefeuilles, les conseils en placement, les services de garde et de conservation et 
tous autres activités similaires qui sont connexes aux activités bancaires. 

51  À cet égard, les titres de dette d’entreprise (y compris le papier commercial) sont uniquement des titres 
classiques dont la valorisation est facile à connaître à partir de méthodes standard et n'exige pas de 
connaissances particulières (ils ne comprennent ni produits structurés ni dettes subordonnées). 

52  Les obligations sécurisées sont des obligations émises et détenues par une institution financière ou un 
établissement de crédit, et sont soumises par la législation à un contrôle public spécifique conçu pour 
protéger les détenteurs. Le produit de l’émission de ces obligations doit être investi, conformément à la 
législation applicable, dans des actifs qui, durant toute la durée de vie des obligations, sont capables de 
couvrir les créances relatives aux obligations et qui, en cas de défaut de l’émetteur, sont affectés 
prioritairement au remboursement du principal et au paiement des intérêts courus.  

53  En cas de divergence entre les OEEC, la notation applicable devrait être déterminée selon la méthode 
utilisée dans l’approche standard de Bâle II pour le risque de crédit. Les échelles de notation locales (et 
non internationales) d’un OEEC approuvé par l’autorité de contrôle qui remplissent les critères indiqués 
au paragraphe 91 de Bâle II peuvent être reconnues si les titres de dette d’entreprise ou les obligations 
sécurisées sont détenus par une institution financière pour couvrir ses besoins de liquidité en monnaie 
locale résultant des opérations qu’elle réalisait dans la juridiction locale. Cela s’applique aussi aux actifs 
de niveau 2B.  
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tensions : c’est-à-dire que la baisse de prix ou l’augmentation de la 
décote au cours d’une période de 30 jours comportant d’importantes 
tensions sur la liquidité ne dépasse pas 10 %.  

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les obligations sécurisées émises par une institution financière canadienne avant l’entrée en 
vigueur des mesures législatives canadiennes sur les obligations sécurisées, le 6 juillet 2012, 
peuvent être prises en compte dans les actifs de niveau 2A si les autres exigences énoncées 
au paragraphe 52 b) sont satisfaites (c.-à-d. celles qui ne sont pas liées à la note de bas de 
page 52). 
 

 
iv. Actifs de niveau 2B 

 
53. Certains actifs supplémentaires (actifs de niveau 2B) peuvent être inclus dans le 

niveau 2, si les autorités de contrôle en décident ainsi. En choisissant d’inclure 
ces actifs dans le niveau 2 aux fins du LCR, les autorités de contrôle doivent 
veiller à ce qu’ils satisfassent pleinement aux critères d’acceptation54. Elles 
devraient en outre s’assurer que les institutions financières disposent de 
systèmes et mesures adaptés pour surveiller et contrôler les risques (risques de 
crédit et de marché) qu’elles encourent du fait de détenir ces actifs. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité permettra à l’institution financière d’inclure les actifs de niveau 2B comme ALHQ 
éligible jusqu’à concurrence de 15 % de la composition des ALHQ total décrit au 
paragraphe 47, à condition que ces actifs remplissent toutes les conditions d’éligibilité 
mentionnées au paragraphe 54 pour chaque type d’actif individuel. 
 

 
54. Une décote plus élevée s’applique à la valeur marchande courante de chaque 

actif de niveau 2B de l’encours d’ALHQ. Les actifs de niveau 2B peuvent être 
uniquement : 

 
a) Moyennant une décote de 25 %, les titres adossés à des créances 

immobilières résidentielles (Residential Mortgage-Backed Securities ou 
RMBS) qui remplissent toutes les conditions suivantes : 

 
• ne pas avoir été émis par l’institution financière elle-même ou l’une 

de ses institutions affiliées et que les actifs sous-jacents n’ont pas été 
octroyés par l’institution financière elle-même ou l’une des institutions 
affiliées; 

• afficher une note de crédit à long terme égale ou supérieure à AA 
attribuée par un OEEC reconnu ou, en l’absence d’une note de crédit 

                                                 
54  De même que pour tous les aspects du dispositif, la conformité à ces critères pourrait être évaluée dans 

le cadre des examens collégiaux menés au titre du Programme d’évaluation de la concordance des 
réglementations avec Bâle III. http://www.bis.org/publ/bcbs216_fr.pdf  
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à long terme, une note à court terme équivalente en termes de 
qualité; 

• être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions 
importants, profonds et actifs qui sont, caractérisés par un faible 
niveau de concentration; 

• avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur 
les marchés (vente ferme ou pension), même en période de 
tensions : c’est-à-dire que la baisse de prix ne dépasse pas 20 % ou 
l’augmentation de la décote ne dépasse pas 20 % au cours d’une 
période de 30 jours comportant d’importantes tensions sur la liquidité; 

• le portefeuille d’actifs sous-jacent est limité aux prêts immobiliers 
résidentiels et ne peut pas contenir de produits structurés; 

• les prêts immobiliers sous-jacents sont des « prêts avec droit de 
recours intégral » (autrement dit, en cas de saisie, si le produit de la 
vente du bien ne permet pas de rembourser l’intégralité du prêt, 
l’emprunteur reste débiteur du solde) et leur ratio prêt /valeur maximal 
est de 80 % en moyenne à l’émission; et 

• les titrisations sont soumises à des règles de « rétention des 
risques » qui exigent des émetteurs qu’ils conservent un intérêt dans 
les actifs qu’ils titrisent. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Au Canada, les autorités n’appliquent pas de règles particulières de « rétention des risques ». 
Des exigences de divulgation plus rigoureuses et l’obligation de déduire la première perte de 
titrisation représentent des exemples de respect des principes de rétention des risques. Pour 
les participations dans les titres adossés à des créances immobilières résidentielles (RMBS) 
de juridictions étrangères, les institutions financières doivent respecter la réglementation 
concernant la « rétention des risques » de ces juridictions.  
 
Le critère mentionné au paragraphe 54 a) concernant le ratio prêt/valeur réfère au ratio 
prêt/valeur moyen pondéré (en fonction du solde des prêts) du portefeuille de prêts, 
c’est-à-dire que les prêts ayant un ratio prêt/valeur supérieure à 80 % ne sont pas exclus a 
priori55.  
 
« À l’émission », au paragraphe 54 a), désigne le moment où le RMBS est émis, c’est-à-dire 
que le ratio prêt/valeur des prêts sous-jacents à la date d’émission du RMBS ne doit pas 
dépasser 80 %56. 
 

 

                                                 
55  [CBCB, avril 2014, QFP 2a)] 
56  [CBCB, avril 2014, QFP 2b)] 
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b) Moyennant une décote de 50 %, les titres de dette d’entreprise (y compris 
le papier commercial)57 qui remplissent toutes les conditions suivantes : 

 
• ne pas avoir été émis par une institution financière ou l’une de ses 

institutions affiliées 

• soit i) afficher une note de crédit à long terme comprise entre A+ et 
BBB– attribuée par un OEEC reconnu ou, en l’absence d’une note de 
crédit à long terme, une note à court terme équivalente en termes de 
qualité; soit ii) en l’absence de note de crédit d’un OEEC reconnu, 
afficher une notation interne dont la probabilité de défaut (PD) est 
équivalente à une note comprise entre A+ et BBB–; 

• être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions 
importants, profonds et actifs qui sont caractérisés par un faible 
niveau de concentration; 

• avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur 
les marchés (vente ferme ou pension), même en période de tensions 
(c.-à-d. que la baisse de prix ne dépasse pas 20 % ou que 
l’augmentation de la décote ne dépasse pas 20 % au cours d’une 
période de 30 jours comportant d’importantes tensions sur la 
liquidité). 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les titres de dette souveraine et d’entreprise notés BBB+ à BBB– qui ne sont pas inclus dans 
la définition des actifs de niveau 1 au paragraphe 50d) ou 50e) peuvent être considérés 
comme des actifs de niveau 2B, avec une décote de 50 %, dans la limite du plafond de 15 % 
applicable au total des actifs de niveau 2B58.  
 
Les titres de dette d'entreprise cotés au moins AA- dont la baisse maximale du prix ou 
l'augmentation de la décote sur une période de 30 jours de tensions importantes sur la 
liquidité se situe entre 10 % et 20 % peuvent être inclus dans les actifs de niveau 2B à 
condition qu'ils répondent à toutes les autres exigences énoncées à l'alinéa 54b)59. 
 
Les titres représentant des créances sur des organismes publics cotés au moins BBB- dont 
la baisse maximale du prix ou l'augmentation de la décote sur une période de 30 jours de 
tensions importantes sur la liquidité ne dépasse pas 20 % peuvent être pris en compte dans 
le calcul des actifs de niveau 2B pourvu qu'ils répondent à toutes les autres exigences 
énoncées à l'alinéa 54b)60. 
 

 

                                                 
57  Voir note de bas de page No 51. 
58  CBCB, juin 2017, QFP 3a) 
59  CBCB, juin 2017, QFP 5a) 
60  CBCB, juin 2017, QFP 5b) 
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c) Moyennant une décote de 50 %, les éléments de fonds propres de la 
catégorie 1A qui remplissent les conditions suivantes : 

 
• ne pas avoir été émis par une institution financière ou l’une de ses 

institutions affiliées; 

• être négociés sur un marché organisé et soumises à compensation 
auprès d’une contrepartie centrale; 

• être une composante du principal indice boursier de la juridiction 
d’origine ou du lieu où le risque de liquidité est pris, tel que décidé 
par l’autorité de contrôle de la juridiction où l’indice est situé; 

• être libellés dans la monnaie locale de la juridiction d’origine de 
l’institution financière ou dans la monnaie de la juridiction où le risque 
de liquidité est pris; 

• être négociés sur des marchés au comptant ou de pensions 
importants, profonds et actifs qui sont caractérisés par un faible 
niveau de concentration; 

• avoir fait la preuve qu’ils constituent une source fiable de liquidité sur 
les marchés (vente ferme ou pension), même en période de 
tensions : c’est-à-dire que la baisse du prix des actions ne dépasse 
pas 40 % ou que l’augmentation de la décote ne dépasse pas 40 % 
au cours d’une période de 30 jours comportant d’importantes 
tensions sur la liquidité. 
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Note de l’Autorité  
 
Aux fins du paragraphe 54c), l’indice S&P/TSX 60 devrait être reconnu comme le principal 
indice boursier au Canada. Les institutions financières transfrontalières devront consulter 
l’autorité de contrôle à l’extérieur du Canada pour des juridictions où les deux éléments 
suivants sont réunis : i) les instruments de fonds propres de la catégorie 1A sont détenus par 
l’institution financière et ii) le risque de liquidité est pris par l’institution financière, pour la 
détermination du principal indice boursier dans la juridiction61. 
 
Les institutions peuvent inclure les positions longues au comptant de sociétés non financières 
détenues à l’égard de positions courtes synthétiques dans les actifs de niveau 2B, à condition 
que les exigences opérationnelles énoncées à la section 2.2.1.2 soient satisfaites.  
 
Dans le cas des swaps boursiers à rendement total « TRS », par exemple, cela signifie que 
les contrats doivent comprendre des dispositions conférant à l’institution financière le droit 
inconditionnel de mettre fin au swap en réglant les flux de trésorerie (pour les actions aussi 
bien que pour les swaps) se produisant durant l’horizon de 30 jours du LCR. En outre, le 
processus de dénouement de telles opérations ne doit pas créer une position ouverte assortie 
d’un risque dépassant les limites internes, conformément au paragraphe 33. 
 
Les actions qui sont une composante du principal indice boursier ne sont admises dans 
l’encours d’ALHQ que si l’indice en question est situé au sein de la juridiction d’origine de 
l’institution financière ou si l’institution a une exposition au risque de liquidité dans cette 
juridiction, via une succursale ou autre entité juridique62. 
 

 
54a.  En outre, l’Autorité pourrait choisir d’inclure dans les actifs de niveau 2B la valeur 

non tirée des engagements de soutien de liquidité (Committed Liquidity 
Facility ou CLF)) contractuels pris par une banque centrale lorsque ceux-ci ne 
sont pas déjà inclus dans les ALHQ en vertu du paragraphe 58 ci-après.  

 
 Lorsque ces engagements sont inclus dans les actifs de niveau 2B, les conditions 

suivantes s’appliquent : 
 

a) L’engagement appelé Restricted-use Committed Liquidity Facility ou RCLF 
doit, en temps normal, donner lieu à une commission d’engagement sur le 
montant total (tiré et non tiré) au moins égal au plus élevé des deux 
montants suivants : 

 
• 75 points de base par an; 

• au moins 25 points de base par an au-dessus de la différence entre 
le rendement des actifs garantissant le RCLF et le rendement d’un 
portefeuille représentatif d’ALHQ, corrigé de toute différence sensible 
de risque de crédit. 

 
En période de tensions généralisées sur les marchés, la commission 
d’engagement sur le RCLF (montant tiré et non tiré) peut être réduite, mais reste 

                                                 
61  [CBCB, juin 2017, QFP 6a)] 
62  [CBCB, avril 2014, QFP 4b)] 
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soumise aux exigences minimales applicables aux CLF utilisés par des pays ne 
disposant pas de ALHQ suffisants. 
 
b) Le RCLF doit être garanti par des actifs non grevés de la catégorie indiquée 

par la Banque du Canada. Ces actifs doivent être détenus sous une forme 
qui permette un transfert immédiat à la Banque du Canada au cas où il 
serait nécessaire de tirer l’engagement et être suffisants (après décote) 
pour couvrir la totalité de l’engagement. Les actifs utilisés comme sûretés 
pour garantir un RCLF ne peuvent être simultanément considérés comme 
des ALHQ. 
 

c) Sous réserve de la solvabilité de l’institution financière, le contrat de RCLF 
doit être irrévocable avant l’échéance et n’impliquer aucune décision ex 
post de la Banque du Canada. La durée de l’engagement doit être 
supérieure à la période de tensions de 30 jours stipulée par le LCR. 
 

d) Les banques centrales qui proposent des RCLF aux institutions financières 
de leur juridiction devraient faire connaître leur intention de le faire et, dans 
la mesure où toutes les institutions financières de leur juridiction n’ont pas 
accès à ces facilités, les catégories d’institutions financières auxquelles 
elles peuvent être proposées.  
 

L’Autorité fera également connaître sa position concernant les RCLF (proposés 
par la Banque du Canada ou par d’autres banques centrales) pouvant être inclus 
dans l’encours d’ALHQ des institutions financières dans sa juridiction. Pour ce 
faire, l’Autorité publiera un avis lorsqu’elle estimera que le marché est soumis à 
des tensions généralisées justifiant un assouplissement des conditions des 
RCLF. 
 
v. Traitement des juridictions où les actifs liquides sont insuffisants  

 
Évaluation de l’admissibilité aux autres options en matière de liquidités 
(Alternative Liquidity Approaches ou ALA) 

 
55-68 Paragraphes surppimés 
 

 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité ne considère pas le Canada comme une juridiction, ni le dollar canadien comme une 
devise répondant aux critères de qualification pour l'éligibilité aux approches alternatives de 
liquidité mentionnées aux paragraphes 55 et 56. En conséquence, l'Autorité n'a pas repris les 
paragraphes 57 à 68, les Annexes 2 et 3 du Comité de Bâle dans la présente ligne directrice.  
 

 
vi. Dépôts à vue non opérationnels et à un jour admissibles 
 
Bien qu'ils ne soient pas considérés comme des ALHQ, l’Autorité reconnaîtra les 
dépôts à vue non opérationnels et à un jour placés par un adhérent indirect (qui 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1716

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



   

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités 40 
Chapitre 2 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

n'est pas une filiale d’un adhérent direct63) auprès de l’institution dans le 
numérateur du LCR. Par conséquent, ces dépôts admissibles ne devraient pas 
être considérés comme des entrées provenant d'institutions financières en vertu 
du paragraphe 154 et ils pourront être inclus dans le numérateur du LCR au taux 
de 100 %. Soit la pondération qu'ils auraient reçue s'ils avaient été visés au 
paragraphe 154. 
 

2.2.2  Total des sorties nettes de trésorerie  
 
69. Le « total des sorties nettes de trésorerie64 » désigne les sorties totales 

attendues, moins les entrées totales attendues durant les 30 jours suivants, selon 
le scénario de tensions défini par l’Autorité.  

 
Le total des sorties attendues est calculé en multipliant les soldes de différents 
types ou catégories de passifs et d’engagements hors bilan par leurs taux 
attendus de retrait ou de décaissement.  
 
Le total des entrées attendues est calculé en multipliant les soldes de différentes 
catégories de créances contractuelles par leurs taux attendus d’encaissement 
dans le scénario considéré, jusqu’à un plafond global de 75 % des sorties de 
trésorerie attendues. 
 

 
Total des sorties nettes de trésorerie dans les 30 jours =  

 Total des sorties attendues – Min [total des entrées de trésorerie attendues; 
75 % du total des sorties de trésorerie attendues] 

 
 
70. Si la plupart des taux de non-reconduction (roll-off rates), taux de retrait (draw-

down rates) et tout autre facteur similaire sont harmonisés pour toutes les 
juridictions, aux termes de la présente norme, certains paramètres restent 
néanmoins à déterminer par chaque autorité de contrôle. Dans ce cas, ces 
paramètres devront être transparents et rendus publics.  

 
71.  L’Annexe 2-I présente un récapitulatif des coefficients appliqués à chaque 

catégorie. 
 
72.  Il sera interdit à l’institution financière de comptabiliser deux fois un même 

élément. Ainsi, un actif inclus dans l’encours d’ALHQ – le numérateur – ne peut 
être comptabilisé dans les entrées de trésorerie (partie du dénominateur). 
Lorsqu’un élément peut être comptabilisé dans plusieurs catégories de sorties 

                                                 
63  Un «°adhérent direct°» est un participant à un système de paiements de grande valeur qui peut régler 

des transactions sans passer par un intermédiaire. En revanche, un participant indirect est un participant 
qui a besoin d'utiliser les services d'un participant direct (une institution financière correspondante) pour 
effectuer des règlements particuliers en son nom. Par contre, une institution financière peut être un 
participant direct à un système de paiements de grande valeur tout en utilisant une institution financière 
correspondante pour régler les paiements particuliers, par exemple, les paiements pour un système 
auxiliaire. 

64  Les entrées et sorties de trésorerie devraient, le cas échéant, inclure les intérêts à recevoir et à payer 
dans les 30 jours. 
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(comme dans le cas d’un engagement confirmé de liquidité destiné à couvrir une 
dette arrivant à échéance dans la période de 30 jours), l’institution financière 
n’aura à déclarer que la sortie contractuelle maximale correspondante. 

 
2.2.2.1 Sorties de trésorerie 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Les dépôts contractuels auprès d’une institution afin de garantir une ligne de crédit ou un prêt 
accordé par cette institution qui n’arriveront pas à échéance ou ne seront pas réglés dans les 
30 jours, pourront être exclus du calcul du LCR que si les conditions suivantes sont remplies : 
 
• le prêt n’arrivera pas à échéance ou ne sera pas réglé au cours des 30 jours suivants; 
• l’accord de nantissement est régi par un contrat interdisant le retrait du dépôt avant le 

règlement ou le remboursement intégral du prêt; et 
• le montant à exclure au titre du dépôt ne peut dépasser l’encours du prêt (qui peut être la 

partie utilisée d’une ligne de crédit). 
 
Le traitement ci-dessus ne s’applique pas à un dépôt qui couvre une ligne de crédit non tirée. 
Dans ce cas, le traitement créant la sortie de trésorerie est la valeur la plus élevée entre le taux 
de retrait applicable à la ligne non tirée ou le montant déposé65. 
 

 
i. Retraits sur les dépôts de détail 

 
73. Les dépôts de détail sont les dépôts placés auprès des institutions financières 

par des personnes physiques. Ceux effectués par des personnes morales, y 
compris entreprises individuelles et sociétés en nom collectif, relèvent des 
« dépôts de gros ».  

 
Les dépôts de détail visés par le LCR incluent les dépôts à vue et à terme, à 
moins que ces derniers ne soient exclus sous les critères énoncés aux 
paragraphes 82 et 83. 

 
74.  Les dépôts de détail sont, à leur tour, subdivisés en fractions « stables » et 

« moins stables », chaque catégorie étant associée à un taux minimal de retrait 
tel que décrit ci-après. Les institutions doivent discuter de la classification des 
nouveaux produits offerts avec l’Autorité. Ces taux correspondent à des 
planchers et les différentes juridictions peuvent appliquer des taux plus élevés 
de façon à refléter le comportement des déposants de chaque juridiction en 
période de tensions. 

 

                                                 
65  [CBCB, avril 2014, QFP 5] 
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Note de l’Autorité 
 
Pour déterminer le taux de retrait des dépôts de détail : 
 
• Une institution entretient une relation durable avec un déposant de la clientèle de détail 

lorsqu’il existe une preuve de dépendance ou de recours du déposant à l’égard de 
l’institution qui rend le retrait de dépôts très improbable dans un contexte de crise. On 
présume généralement qu’une relation durable s’est développée lorsque le déposant 
détient des services bancaires complémentaires auprès de l’institution. Cette 
présomption vaut si l’un des critères suivants est respecté : 

o le déposant détient un dépôt à vue ou à terme en plus : 

▪ d’un ou de plusieurs placements à terme ou prêts à tempérament venant à 
échéance hors de la période du LCR; ou 

▪ d’une facilité de crédit renouvelable avec solde impayé (sauf les cartes de 
crédit); ou 

▪ d’un compte transactionnel; ou 

▪ d’un compte de courtage, de courtage à escompte ou de gestion du 
patrimoine auprès de l’institution ou de ses filiales directes; 

o le déposant détient des placements dans un compte enregistré (p. ex., Régime 
Enregistré d’Épargne Retraite, Régime Enregistré d’Épargne Étude, Compte 
Épargne Libre d’Impôt) auprès de l’institution; 

o d’autres combinaisons de services et de produits bancaires ayant permis 
d’accroître la résilience de la relation entre le déposant et l’institution, comme 
convenu avec l’Autorité. 

• un compte est transactionnel s’il répond à l’un des critères suivants : 

o la source de revenu du déposant est automatiquement déposée dans le compte; 

o des paiements de factures sont régulièrement prélevés sur le compte; 

o le compte est couramment utilisé pour les transactions initiées par le client. 

• un tiers non affilié est une entité qui n’est pas associée à l’institution ou qui n’est pas 
considérée comme une filiale de l’institution et qui agit pour le compte du client de détail 
dans un rôle consultatif (p. ex., capacité de diriger ou d’influencer l’institution où les 
fonds sont placés); 

• les dépôts sensibles aux taux d’intérêt (DSTI) sont des dépôts à vue dont le taux 
d’intérêt payé dépasse de beaucoup le taux moyen pour des produits de détail 
similaires, ou dont le taux d’intérêt payé est un taux promotionnel66 temporaire, et où 
les fonds déposés sont exempts de contraintes importantes sur les retraits. 

 
 

                                                 
66  Dans le cas d'offres promotionnelles sur de nouveaux comptes, les institutions peuvent transférer les 

comptes dans une catégorie de taux de retrait inférieur une fois que la stabilité du dépôt a été confirmée, 
c'est-à-dire que les dépôts sont toujours présents après la fin de la période promotionnelle. Dans le cas 
d’un taux promotionnel offert sur les nouveaux soldes seulement, seuls les nouveaux soldes bénéficiant 
du taux promotionnel devraient être attribués à la catégorie DSTI (plutôt que la totalité du solde du dépôt). 
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a) Dépôts stables (taux de retrait = 3 % et plus) 
 
75. Les dépôts stables, qui sont généralement associés à un taux de retrait de 5 % 

sont ceux qui sont entièrement assurés67 par un système d’assurance-dépôts 
efficace ou par une garantie publique équivalente et où il existe deux possibilités : 
 
• Les déposants entretiennent avec l’institution financière une relation 

durable, qui rend un retrait très improbable; ou 

• les dépôts sont placés dans des comptes transactionnels. 
 

76. Aux fins de cette exigence, par « système efficace d’assurance-dépôts », il faut 
entendre un système i) garantissant une indemnisation rapide, ii) dont la 
couverture est clairement définie et iii) bien connu du public.  

 
Dans le cadre d’un tel dispositif, l’organisme d’assurance-dépôts dispose 
expressément des pouvoirs juridiques lui permettant de s’acquitter de son 
mandat; il exerce ses activités en toute indépendance, de manière transparente 
et de manière responsable. Une juridiction où les dépôts bénéficient d’une 
garantie explicite et juridiquement contraignante de l’État, fonctionnant 
efficacement comme assurance-dépôts, peut être considérée comme disposant 
d’un système efficace d’assurance-dépôts. 

 
77. L’existence de l’assurance-dépôts ne permet pas à elle seule de considérer un 

dépôt comme « stable ». 
                                                 
67  On entend par « entièrement assurés » que 100 % du montant des dépôts, jusqu’à concurrence de la 

limite d’assurance-dépôts, sont assurés par un système d’assurance-dépôts. Les dépôts peuvent être 
réputés « entièrement assurés » jusqu’à concurrence de la limite d’assurance-dépôts, même si un 
déposant a un solde supérieur à ladite limite. Cependant, tout montant qui dépasse la limite d’assurance-
dépôts doit être traité comme étant « moins stable ». Par exemple, si un déposant a un dépôt de 150 $ 
qui est assuré par un système d’assurance ayant une limite de 100 $ – ce qui signifie qu’il recevrait au 
moins 100 $ du système d’assurance-dépôts si l’institution financière n’était pas en mesure de procéder 
au paiement – alors les 100 $ seraient considérés comme « entièrement assurés » et assimilés à des 
dépôts stables, et les 50 $ restants seraient traités comme des dépôts moins stables. Par contre, si le 
système d’assurance-dépôts ne couvrait qu’un certain pourcentage des fonds à partir de la première 
unité (p. ex., 90 % du montant jusqu’à concurrence d’une limite de 100 $), alors la totalité du dépôt (150 
$) serait qualifié de « moins stable ». 
De plus, lorsque le solde d'un déposant comprend des dépôts venant à échéance dans les 30 prochains 
jours (à vue et/ou à terme) et des dépôts à terme dont l'échéance dépasse 30 jours et qui excèdent, 
dans l'ensemble, la garantie d'assurance de la catégorie des dépôts, la portion assurée doit être répartie 
au prorata entre la portion des dépôts venant à échéance dans les 30 prochains jours (à vue et/ou à 
terme) et la portion des dépôts à terme de plus de 30 jours. Par exemple, si un déposant a 65 dans un 
compte chèques (c.-à-d. un dépôt à vue), 25 dans un dépôt à terme venant à échéance dans 20 jours 
et 60 dans un dépôt à terme venant à échéance dans 2 ans – et en supposant que tous ces dépôts sont 
regroupés dans la même catégorie d'assurance-dépôts et que la limite du régime d'assurance-dépôts 
est de 100 – l'institution classera une tranche de 60 du compte de chèques et le compte de dépôts à 
terme de 20 jours comme étant assurés (c.-à-d. 65+25=90 comme total des dépôts à échéance dans 
les 30 jours; 90/150 = 60 % du total des dépôts du déposant venant à échéance dans les 30 prochains 
jours; 60 %*100 comme limite d'assurance-dépôts = 60 dans les dépôts assurés); 40 du dépôts à terme 
de 2 ans comme étant assuré (c.-à-d. 60/150 = 40 % du total des dépôts du déposant qui viendront à 
échéance en dehors de la fenêtre de 30 jours du LCR; 40 %*100 comme limite d'assurance-dépôts = 40 
dans les dépôts assurés), et la tranche de 50 restante de l'ensemble des dépôts sera classée comme 
non assurée. 
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78. Les juridictions peuvent décider d’appliquer dans leur juridiction un taux de retrait 

de 3 % aux dépôts stables, s’ils remplissent les critères susmentionnés et les 
critères supplémentaires suivants applicables aux dispositifs 
d’assurance-dépôts : 

 
• le dispositif d’assurance-dépôts repose sur un système de préfinancement 

alimenté par des prélèvements périodiques provenant des institutions 
financières ayant des dépôts assurés68; 

• le dispositif a les moyens d’assurer un accès rapide à des financements 
supplémentaires en cas de forte demande sur ses réserves, par exemple 
une garantie contraignante explicite et juridique de l’État, ou l’autorisation 
permanente d’emprunter auprès de l’État; 

• les déposants ont accès aux dépôts assurés peu après le déclenchement 
du dispositif69. 

 
Les juridictions qui appliquent le taux de retrait de 3 % aux dépôts stables assortis 
de dispositifs d’assurance-dépôts satisfaisant aux critères susmentionnés 
devraient pouvoir justifier ce taux de retrait applicable aux dépôts stables au sein 
du système bancaire, en démontrant que les taux de retrait observés durant des 
périodes de tensions compatibles avec les conditions définies aux fins du LCR 
sont en-dessous de 3 %. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’institution financière peut appliquer un taux de retrait de 3 % pour les dépôts de détail qui 
répondent aux critères de dépôts stables énoncés au paragraphe 75 et qui sont entièrement 
assurés par un organisme d’assurance-dépôts efficace, tel que l'assureur-dépôts du Québec.  
 
Elle pourrait aussi appliquer ce même taux aux dépôts de détail qui sont situés à l’extérieur du 
Canada, qui répondent aux critères de « dépôts stables » du paragraphe 75 et qui sont 
entièrement assurés par un assureur-dépôt répondant aux critères du paragraphe 78 avec 
l’approbation de l’autorité prudentielle dans cette juridiction. 
 

 
b) Dépôts moins stables (taux de retrait = 10 % et plus) 

 
79. Il appartient aux autorités de contrôle d'élaborer des tranches supplémentaires 

assorties de taux de retrait plus élevés (10 % au minimum) pour les dépôts de 
détail moins stables dans leur juridiction. 

  
Les taux applicables en question seront alors clairement définis, transparents et 
rendus publics. Le panier de dépôts moins stables pourrait inclure les dépôts qui 
ne sont pas entièrement assurés par un système efficace d’assurance-dépôts ou 

                                                 
68  L’obligation de prélèvement périodique sur les institutions financières n’empêche pas que les dispositifs 

d’assurance-dépôts peuvent, à l’occasion, prévoir une suspension des contributions si les ressources 
dont ils disposent sont suffisantes à un moment donné. 

69  Cette période de temps ne devrait pas, en principe, dépasser sept (7) jours ouvrables. 
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une garantie de l’État, les dépôts importants, les dépôts réalisés par des clients 
fortunés ou avertis, les dépôts susceptibles d’être retirés rapidement et les 
dépôts libellés en devises étrangères tels que déterminé dans chaque juridiction. 
Les institutions doivent attribuer chaque dépôt moins stable à l'une des 
catégories ci-dessous. Lorsqu'un dépôt peut être classé dans plus d'une 
catégorie, le taux de retrait le plus élevé doit être attribué. 
 
i. les dépôts de détail assurés qui satisfont à l’une des conditions 

suivantes :  
 
a. le déposant n'a pas de relation durable avec l'institution ou que le 

dépôt n'est pas dans un compte transactionnel; ou 
b. les dépôts proviennent de fonds et de fiducies dont le solde est 

contrôlé uniquement par le client de détail sous-jacent (c.-à-d. que 
l'intermédiaire n'influence pas le solde placé ni l'institution où ces 
soldes sont placés après le placement initial); 

 
se voient appliquer un taux de retrait de 10 %; 
 

ii. les dépôts provenant du pays d’origine, mais libellés70 en devises 
étrangères se voient attribuer un taux de retrait de 10 %; 
 

iii. les DSTI dont le client gère directement les fonds et  qui satisfont à l’une 
des conditions suivantes : 
 
a. le client a une relation durable avec l'institution; ou 
b. le dépôt est un compte transactionnel; 
 
se voient attribuer un taux de retrait de 10 %; 
 

iv. les dépôts non assurés sont assujettis à un taux de retrait de 10 %, y 
compris la portion d'un dépôt excédant la limite de la garantie 
d'assurance-dépôts et les dépôts ne satisfaisant pas aux critères de la 
garantie d'assurance-dépôts; 
 

v. les DSTI dont le client gère directement les fonds et qui satisfont à l’une 
des conditions suivantes : 

 
a. le client n'a pas de relation durable avec l'institution 
b. le dépôt n'est pas un compte transactionnel; 
 

                                                 
70  Voir le paragraphe 169 pour le traitement des dépôts de détail et des petites entreprises provenant des 

pays d’accueil. 
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se voient attribuer un taux de retrait de 25 %; 
 

vi. les dépôts à terme gérés directement par un tiers non affilié arrivant à 
échéance ou encaissables dans les 30 prochains jours se voient attribuer 
un taux de retrait de 30 %; 
 

vii. les dépôts à vue dont un tiers non affilié gère directement les fonds se 
voient attribuer un taux de retrait de 40 %. 

 
 

80. Paragraphe retiré 
 
81.  Les dépôts de détail en devises étrangères sont ceux qui sont libellés dans toute 

autre devise que la devise de la juridiction dans laquelle l’institution financière 
exerce ses activités.  

 
L’Autorité déterminera le taux de retrait que les institutions financières de sa 
juridiction doivent utiliser pour les dépôts de détail en devises étrangères. Les 
dépôts de détail en devises étrangères seront considérés « moins stables » s’il y 
a lieu de penser qu’ils sont plus volatiles que ceux libellés dans la devise locale.  
 
Plusieurs facteurs devront être pris en considération à cette fin, notamment le 
type de déposants concerné, leur degré de sophistication, et la nature même des 
dépôts (Sont-ils associés à des opérations commerciales dans la même devise 
ou sont-ils placés en vue de dégager un rendement ?). 

 
82.  Les sorties de trésorerie liées aux dépôts de détail à terme dont la durée 

résiduelle ou le préavis de retrait dépasse 30 jours seront exclues des sorties 
totales de trésorerie attendues si le déposant n’est pas légalement autorisé à les 
retirer dans les 30 jours ou si un retrait anticipé engendre une pénalité 
sensiblement supérieure à la perte d’intérêt71. 

 
83.  Si l’institution financière autorise un déposant à effectuer un retrait sur un dépôt 

de ce type sans lui appliquer la pénalité correspondante ou en dépit d'une clause 
au contrat qui interdit un tel retrait contractuelle, l’ensemble des dépôts à terme 
sera alors réputé constituer des dépôts à vue (cela signifie que, quelle que soit 
leur durée résiduelle, ceux-ci seront soumis aux taux de retrait spécifiés aux 
paragraphes 74 à 81).  

 
L’Autorité pourra définir des circonstances exceptionnelles correspondant à une 
situation imprévisible (clause de hardship), permettant à l’institution financière 
d’autoriser le déposant à retirer les dépôts à terme visés sans que cela entraîne 
une modification du traitement de l’ensemble des dépôts à terme. 

 

                                                 
71  Si une partie du dépôt à terme peut être retirée sans encourir une telle pénalité, seule cette partie devrait 

être réputée constituer un dépôt à vue. Le solde devrait être assimilé à un dépôt à terme. 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1723

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



   

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités 47 
Chapitre 2 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

 
Note de l’Autorité 
 
Pour l’application du paragraphe 83 ci-dessus, l’Autorité interprète la clause de hardship ou 
clause de sauvegarde comme une situation imprévisible déterminée et documentée comme 
les décès, les maladies incurables, la perte d’emploi ou la faillite du déposant.  
 

 
84.  Nonobstant ce qui précède, l’autorité de contrôle pourra choisir d’appliquer un 

taux de retrait supérieur à 0 % aux dépôts de détail à terme qui remplissent les 
conditions énoncées au paragraphe 82 si elle indique clairement le traitement en 
vigueur dans sa juridiction et l’applique uniformément à toutes les institutions 
financières de son ressort.  

 
Ces raisons pourraient inclure, sans être limitées, que : 
 
• l’autorité de contrôle estime probable que les déposants procèdent à des 

retraits sur dépôts à terme comme s’ils le faisaient sur des dépôts à vue, 
en temps normal ou en période de tensions; 

• les institutions financières choisissent, en période de tensions, de restituer 
de tels dépôts pour préserver leur réputation; ou 

• la présence de facteurs incitatifs involontaires incitent les institutions 
financières à imposer des pénalités importantes à leur clientèle en cas de 
retrait anticipé.  

 
En pareils cas, l’autorité de contrôle appliquera un taux de retrait plus élevé à 
tout ou une partie des dépôts en question. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité appliquera sur tous les dépôts de détail à terme qui rencontrent les exigences 
décrites au paragraphe 84 un taux de retrait de 0 %. L’Autorité continuera de surveiller les 
pratiques au sein des institutions financières sous sa juridiction afin de s’assurer que ce 
traitement demeure approprié. 
 

 
ii) Taux de retrait applicable aux financements de gros non garantis 

 
85. Aux fins de l’application du LCR, les « financements de gros non garantis » 

correspondent aux passifs et obligations générales envers des personnes 
morales (y compris entreprises individuelles et sociétés en nom collectif), non 
garantis par des droits juridiquement reconnus sur des actifs spécifiquement 
désignés détenus par l’institution financière emprunteuse, en cas de faillite, 
d’insolvabilité, de liquidation ou de résolution. Les obligations découlant de 
contrats dérivés sont explicitement exclues de cette définition. 

 
86.  Les financements de gros inclus dans le périmètre du LCR désignent tous les 

financements pouvant être retirés dans la période de 30 jours visée par le LCR, 
ou dont la première date d’échéance contractuelle est dans cette période (p. ex., 
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dépôts à terme arrivant à échéance et titres de dette non garantis arrivant à 
échéance) ainsi que les financements sans échéance.  

 
Cette catégorie devrait englober tous les financements assortis d’options pouvant 
être exercées à la discrétion de l’investisseur dans la période de 30 jours. Pour 
les financements assortis d’une option exerçable à la discrétion de l’institution 
financière, l’autorité de contrôle devrait tenir compte des facteurs de réputation 
susceptibles de limiter la latitude de l’institution financière à ne pas exercer 
l’option72. En particulier, lorsque le marché s’attend à ce que certains passifs 
soient remboursés avant la date d’échéance légale finale, les institutions 
financières et l’autorité de contrôle devraient supposer ce comportement aux fins 
du LCR et comptabiliser ces passifs dans les sorties de trésorerie. 

 
87. Les financements de gros munis d’option de remboursement anticipé73 sont 

exclus lorsque le bailleur de fonds ne peut exercer cette option qu’avec un 
préavis contractuel contraignant supérieur à 30 jours.  

 
88.  Aux fins du LCR, les financements de gros non garantis sont à classer dans les 

catégories ci-après (paragraphes 89 à 111) sur la base, d’une part, de la 
sensibilité présumée des bailleurs de fonds au taux offert et, d’autre part, de la 
qualité de crédit et de la solvabilité de l’institution financière emprunteuse. Ces 
facteurs sont eux-mêmes fonction du type de bailleurs de fonds et de leur degré 
de sophistication ainsi que de leurs relations opérationnelles avec l’institution 
financière. Les taux de retrait correspondant au scénario sont précisés par 
catégorie. 

 
a) Financement de gros non garantis fournis par de la clientèle de détail : 5 %, 

10 % et plus 

 
89.  Aux fins de la présente norme, les financements de gros non garantis fournis par 

de la clientèle de détail sont traités de la même manière que les dépôts de détail. 
Une part « stable » et différentes tranches « moins stables » définies par chaque 
juridiction sont ainsi distinguées. Les définitions et taux de retrait correspondants 
sont identiques à ceux applicables aux dépôts de détail.  

 
90.  Cette catégorie se compose des dépôts et autres fonds qui proviennent de la 

clientèle de détail non financière. La définition des financements consentis par 
« la clientèle de détail » correspond à celle des prêts à la clientèle de détail qui 
est donnée au paragraphe 231 des lignes directrices de capital à condition que 
ces derniers soient gérés de la même manière que les expositions sur la clientèle 
de détail et qu’ils soient généralement considérés comme ayant, sur le plan du 
risque de liquidité, des caractéristiques similaires aux comptes de détail en autant 

                                                 
72  Par exemple, si l’institution financière, en choisissant de ne pas exercer l’option dont est assorti son 

financement, peut laisser croire qu’elle fait face à des tensions sur sa liquidité. 
73  Sont notamment visées les options permettant au bailleur de fonds de demander le remboursement 

avant l’échéance contractuelle. 
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que le total des financements74 soit inférieur à 1 500 000 $ canadien par client 
(sur une base consolidée le cas échéant).  

 
91.  Lorsque l’institution financière n’a pas d’exposition sur une petite entreprise au 

sens du paragraphe 231 des lignes directrices de capital, elle peut inclure un tel 
dépôt dans cette catégorie en autant que le total des financements consentis par 
le client soit inférieur à 1 500 000 $ canadiens (sur une base consolidée le cas 
échéant) et que le dépôt soit géré de la même manière qu’un dépôt de détail.  

 
Autrement dit, l’institution financière réserve systématiquement à de tels dépôts 
un traitement stable dans le temps et qui est conforme au traitement des autres 
dépôts de détail, ce qui signifie qu’elle ne gère pas ces dépôts individuellement 
comme ceux des grandes entreprises.  

 
92.  Le traitement des dépôts à terme de la clientèle de détail devrait être conforme à 

celui prévu aux paragraphes 82, 83 et 84 pour les dépôts de détail à terme.  
 

b) Dépôts opérationnels provenant d’activités de compensation, de garde et de 
gestion de trésorerie : 25 %  

 
93.  Certaines activités font que la clientèle financière et non financière est appelée à 

placer ou laisser des sommes en dépôt auprès d’une institution financière afin 
d’accéder plus aisément aux systèmes de paiements et de règlements et, plus 
généralement, d’effectuer des paiements.  

 
Le taux de retrait applicable à ces sommes pourrait être de 25 % seulement si le 
client a une dépendance substantielle à l’égard de l’institution financière et si le 
dépôt est nécessaire pour de telles activités.  
 
L’autorisation de l’autorité de contrôle serait nécessaire, de façon à s’assurer que 
les institutions financières appliquant ce traitement mènent lesdites activités 
opérationnelles au niveau indiqué. L’autorité de contrôle peut choisir de ne pas 
autoriser ces institutions financières à utiliser les taux de retrait applicables aux 
dépôts opérationnels dans les cas où, par exemple, une part importante des 
dépôts opérationnels provient d’une petite fraction de la clientèle (risque de 
concentration).  

 
94.  Les activités éligibles dans ce contexte sont les activités de compensation, de 

garde ou de gestion de trésorerie répondant aux critères suivants : 
 
• les services assurés par l’institution financière, en qualité d’intermédiaire 

indépendant, sont nécessaires au client pour réaliser ses opérations 
bancaires dans des conditions normales au cours des 30 jours suivants. 

                                                 
74  Le « total des financements » signifie le montant brut – c’est-à-dire excluant toute forme de crédit accordé 

à l’entité juridique – de toutes les formes de financement (p. ex., dépôts ou titres de créance ou exposition 
sur dérivés similaire dont la contrepartie est une petite entreprise). De surcroît, appliquer la limite sur 
une « base consolidée » signifie que lorsque les fonds proviennent de plusieurs petites entreprises 
affiliées, celles-ci sont à considérer comme un seul créancier, de sorte que la limite vise le total des 
fonds reçus par l’institution financière de ce groupe de clients. 
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Par exemple, cette condition ne sera pas remplie si l’institution financière 
sait que le client dispose de mécanismes de substitution adéquats.  

• Lorsqu’ils sont destinés à la clientèle institutionnelle, ces services doivent 
être régis par un contrat.  

• La résiliation de tels contrats sera assortie soit d’un préavis d’au moins 
30 jours, ou de frais importants (p. ex., des coûts de transaction, les frais 
informatiques, des pénalités pour résiliation anticipée, des frais juridiques, 
etc.) à assumer par le client si les dépôts opérationnels sont transférés 
avant les 30 jours.  

 
95.  Les dépôts opérationnels éligibles provenant de telles activités sont ceux qui 

répondent aux critères suivants : 
 
• Les dépôts sont des sous-produits des services sous-jacents fournis par 

l’institution financière et n'ont pas été placés sur le marché de gros avec 
pour seul objectif de produire des intérêts.  

• Les dépôts sont détenus dans des comptes spécifiques et rémunérés de 
façon à ne donner au client aucune incitation économique (c.-à-d., qui se 
limite au versement des taux du marché) à y laisser des fonds 
excédentaires. Dans le cas où les taux d’intérêt en vigueur dans une 
juridiction sont proches de zéro, de tels comptes ne devraient en principe 
pas être porteurs d’intérêts. Les institutions financières devraient 
notamment considérer que, lorsque les taux d’intérêt demeurent faibles 
pendant une longue période, les réserves excédentaires (telles que 
définies ci-après) pourraient être substantielles.  

 
96.  Le taux de 25 % n’est pas applicable aux réserves excédentaires qui, si elles 

étaient retirées, laisseraient des fonds suffisants pour réaliser les activités de 
compensation, de conservation et de gestion de trésorerie.  

 
Autrement dit, dans les dépôts effectués auprès d’une institution financière, seule 
la fraction dont il a été établi qu’elle répond aux besoins opérationnels d’un client 
peut être considérée comme stable. Les réserves excédentaires devraient être 
classées dans une catégorie appropriée au sein des dépôts non opérationnels.  
 
Si une institution financière n’est pas en mesure de déterminer le montant des 
réserves excédentaires, alors il faut supposer que l’intégralité du dépôt est 
excédentaire, et il est donc réputé non opérationnel. 

 
97.  L’institution financière doit déterminer la méthodologie à employer pour recenser 

les dépôts excédentaires qui sont exclus de ce traitement. Cette tâche devrait 
être réalisée de manière suffisamment granulaire pour évaluer correctement le 
risque de retrait en cas de tensions idiosyncratiques. La méthodologie devrait 
intégrer des facteurs pertinents tels la probabilité que la clientèle de gros ait des 
réserves supérieures à la moyenne en anticipation de besoins de paiement 
spécifiques et envisager des indicateurs appropriés (p. ex., ratios de réserves 
rapportées aux volumes des paiements ou des règlements, ou aux actifs sous 
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garde) pour identifier les clients qui ne gèrent pas activement et efficacement 
leurs soldes de comptes. 

 
98.  Les dépôts opérationnels se verraient appliquer un taux d’entrée de 0 % au 

niveau de l’institution financière déposante, puisqu’ils sont nécessaires pour des 
raisons opérationnelles et ne sont donc pas disponibles à l’institution financière 
déposante pour effectuer d’autres décaissements. 

 
99.  Nonobstant l’assignation aux catégories opérationnelles, si le dépôt considéré 

découle d’activités de correspondant bancaire75 ou de courtage de gros76, il sera 
traité comme s’il n’existait pas d’activité opérationnelle aux fins de la 
détermination des taux de retrait. 

 
100.  Les paragraphes suivants décrivent les types d’activités susceptibles de générer 

des dépôts opérationnels. L’institution financière devrait évaluer si la présence 
de chacune de ces activités génère en effet un dépôt opérationnel, car toutes ces 
activités pourraient ne pas répondent aux critères requis, dû aux clients 
présentant des différences en matière de dépendance, d’activité et de pratiques.  

 
101.  Dans le présent contexte, une relation de compensation désigne une entente de 

services permettant à la clientèle de transférer indirectement des fonds ou des 
titres aux destinataires finaux, par le biais d’adhérents directs aux systèmes 
nationaux de règlements. Ces types de services se limitent aux activités 
suivantes: transmission, réconciliation et confirmation d’ordres de paiement; 
crédit intrajournalier; financement à un jour et gestion des soldes post-règlement; 
et détermination des soldes et de règlements intrajournaliers finaux.  

 
102. Dans le présent contexte, une relation de garde désigne la fourniture de services 

de conservation, d’information, de traitement des actifs ou la facilitation des 
activités connexes sur le plan opérationnel et administratif, effectuées par 
l’institution financière pour le compte de ses clients, et ce, dans le cadre de leurs 
opérations d’actifs financiers ou de leur détention.  

 
De tels services sont limités au règlement des opérations sur titres, au transfert 
des paiements contractuels, au traitement des sûretés et aux services de gestion 
de la liquidité assimilés à des services de garde. Sont également inclus 
l’encaissement de dividendes et d’autres revenus, le traitement des souscriptions 
et les rachats de la clientèle. Les services de garde peuvent également 
comprendre la gestion d’actifs (asset servicing), les services de fiducie aux 

                                                 
75  Par « activités de correspondant bancaire », on entend les arrangements au titre desquels une institution 

financière (l’« institution financière correspondante ») accueille les dépôts détenus par d’autres 
institutions financières (les « institutions financières clientes ») et offre des services de paiement et 
autres prestations visant à régler des transactions en devises (p. ex., dans le cadre des comptes dits 
nostro et vostro, utilisés pour régler des transactions dans une monnaie autre que la monnaie locale de 
l’institution financière cliente à des fins de compensation et de règlement). 

76  Le « courtage de gros » désigne un ensemble de services destinés aux grands investisseurs pratiquant 
une gestion active, notamment les fonds spéculatifs institutionnels. Ces services comprennent 
habituellement : règlement, compensation et conservation; établissement de rapports consolidés; 
financement (prêts sur marge, opérations de pension ou montages synthétiques); prêts de titres; mise 
en relation investisseurs et outils d’analyse de risques. 
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entreprises (corporate trust servicing), les dépôts fiduciaires (escrow), les 
services d’agence, de transferts de fonds et de titres, y compris pour le paiement 
et le règlement (hors activités de correspondant bancaire), et les opérations sur 
certificats représentant des titres (depository receipts). 

 
103.  Dans le présent contexte, une relation de gestion de trésorerie désigne la 

fourniture de services de gestion de trésorerie et de services connexes à des 
clients. Les services de gestion de trésorerie font référence aux produits et 
services permettant à la clientèle de gérer ses flux de trésorerie, ses actifs et ses 
passifs et de réaliser les transactions financières nécessaires à la conduite 
ordinaire de ses activités. Lesdits services sont limités à la transmission des 
paiements, à la collecte et à l’agrégation des fonds, à la gestion des paies et au 
contrôle des décaissements.  

 
104.  La part des dépôts opérationnels, provenant d’activités de compensation, de 

garde et de gestion de trésorerie, qui est entièrement assurée par l’assurance-
dépôts, peut recevoir le même traitement que les dépôts de détail « stables ».  

 
c) Traitement des dépôts des institutions coopératives membres de réseaux 

institutionnels de : 25 % ou 100 %  

 
105.  Un réseau d'institutions coopératives (ou autre appellation applicable) est un 

groupe d’institutions juridiquement autonomes qui, dans le cadre d’une structure 
légale de coopération, opèrent dans une optique stratégique commune et sous 
un même nom où des fonctions spécifiques sont assumées par une caisse 
centrale ou un prestataire central de services spécialisés.  

 
Un taux de retrait de 25 % peut s’appliquer au montant des dépôts placés par les 
institutions-membres auprès de la caisse centrale ou du prestataire spécialisé 
central, au titre a) d’obligations réglementaires de dépôt minimal inscrite auprès 
de l’autorité de contrôle ou b) du partage des tâches et autres arrangement 
juridiques, réglementaires ou contractuels, pour autant que l’institution financière 
qui place le dépôt et celle qui le reçoit participent au même système de protection 
mutuel contre le risque d’illiquidité et d’insolvabilité de leurs membres.  
 
Tout comme les autres dépôts opérationnels, ces fonds (étant considérés comme 
restant à la caisse centrale) se verraient appliquer un taux d’entrée de 0 % au 
niveau de l’institution financière déposante.  

 
106.  L’autorité de contrôle devrait donner son accord après avoir vérifié qu’une 

institution financière utilisant ce traitement est bien la caisse centrale ou le 
prestataire de services central d’un tel réseau coopératif (ou autre appellation 
applicable). Les activités de correspondant bancaire ne seraient pas concernées 
par ce traitement et se verraient appliquer un taux de retrait de 100 %, tout 
comme les fonds placés auprès d’une caisse centrale ou d’un prestataire de 
services spécialisés pour une raison autre que celles précisées aux points a) et 
b) du paragraphe 105, ou au titre de fonctions opérationnelles de compensation, 
de garde ou de gestion de trésorerie définies aux paragraphes 101 à 103. 
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d) Financements de gros non garantis provenant d’entreprises non financières 
et d’entités souveraines, de banques centrales, de banques multilatérales de 
développement ou d’organismes publics : 20 % ou 40 % 

 
107.  Cette catégorie comprend tous les dépôts et autres extensions de financements 

non garantis provenant d’entreprises non financières (hors celles classées dans 
la clientèle de détail), d’entités souveraines (locales et étrangères), de banques 
centrales, de banques multilatérales de développement et d’organismes publics, 
lorsqu’ils ne sont pas spécifiquement détenus à des fins opérationnelles (telles 
que définies ci-dessus). Le taux de retrait applicable à ces fonds est de 40 %, à 
moins que les critères figurant au paragraphe 108 soient réunis.  

 
108.  Les financements de gros non garantis fournis, hors du cadre de relations 

opérationnelles, par les entreprises non financières, les entités souveraines, les 
banques centrales, les banques multilatérales de développement et les 
organismes publics peuvent se voir appliquer un taux de retrait de 20 % si le 
montant total du dépôt est entièrement assuré par un système d’assurance-dépôt 
efficace ou par une garantie publique équivalente.  

 
e) Financements de gros non garantis provenant d’autres entités juridiques : 

100 % 
 
109. Cette catégorie comprend tous les dépôts et autres financements provenant 

d’autres institutions (incluant les banques, les entreprises d’investissement, les 
institutions financières d’assurance, etc.), de fiduciaires77, de bénéficiaires78, de 
structures d’émission, de structures ad hoc, d’institutions affiliées à l’institution 
financière79 et d’autres institutions, si ces fonds ne sont pas spécifiquement 
détenus à des fins opérationnelles (telles que définies ci-dessus) ni inclus dans 
l’une des trois catégories précédentes. Le taux de retrait applicable est de 100 %.  

 
110.  Cette catégorie englobe les obligations à moyen et long terme ainsi que les 

autres titres de dette émis par l’institution financière, quel qu’en soit le détenteur, 
à moins que les titres soient exclusivement vendus sur le marché de détail et 
détenus sur des comptes de détail (dont les comptes de la clientèle de détail qui 
sont assimilés à des comptes de détail conformément aux paragraphes 89 à 91), 
auquel cas les instruments pourront recevoir le traitement prévu pour la catégorie 
de déposant correspondante de clientèle de détail. Pour être traités de cette 
manière, les instruments de dette ne doivent pas seulement être spécifiquement 
conçus et commercialisés pour la clientèle de détail. Il faut en outre que des 

                                                 
77  Dans ce contexte, au Québec, la personne physique de même que la personne morale autorisée par la 

loi peut être fiduciaire (article 1274 du Code civil du Québec). En vertu de la loi, en plus de l’assureur, la 
société de fiducie titulaire d’un permis de l’Autorité peut exercer l’activité de fiduciaire. 

78  Dans ce contexte, un « bénéficiaire » est une entité juridique qui bénéficie de prestations, ou qui peut 
être habilitée à en bénéficier, au titre d’un testament, d’une police d’assurance, d’un régime de retraite, 
d’un contrat de rente, d’une fiducie, ou d’un autre contrat. 

79  Cette catégorie inclut les sorties opérées sur les financements de gros non garantis provenant 
d’institutions affiliées à l’institution financière, sauf si ces financements font partie d’une relation 
opérationnelle ou s’ils constituent un dépôt dans un réseau d'institutions coopératives ou s'il s'agit d'une 
institution affiliée d'une entreprise non financière. 
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limites soient fixées de telle sorte que ces instruments ne puissent pas être 
achetés et détenus par des intervenants autres que la clientèle de détail. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les passifs d’acceptation bancaires affranchis émis par l’institution financière, échéant dans 
les 30 jours devraient être inclus en vertu du paragraphe 110 ci-dessus. 
 

 
111. Les soldes de trésorerie de la clientèle qui découlent de services de 

correspondant bancaire ou de courtage de gros, y compris les liquidités résultant 
des services de courtage de gros mentionnés au paragraphe 99, devraient être 
considérés comme distincts des soldes qui doivent être cantonnés dans le cadre 
d’un régime de protection de la clientèle imposé par la réglementation nationale, 
et ne devraient pas faire l’objet d’une compensation avec d’autres expositions 
visées par la présente norme. Ces soldes détenus sur des comptes distincts sont 
traités comme des entrées au paragraphe 154, et devraient être exclus de 
l’encours d’ALHQ.  

 
iii. Taux de retrait applicable aux financements garantis  

 
112.  Aux fins de la présente norme, les financements garantis désignent les passifs 

et obligations générales qui sont garantis par des droits juridiquement reconnus 
sur des actifs spécifiquement désignés détenus par l’institution financière 
emprunteuse, en cas de faillite, d’insolvabilité, de liquidation ou de résolution. 

 
113.  Les pertes de financements garantis sur cessions temporaires de titres à court 

terme : dans ce scénario, la capacité à continuer d’opérer des prises ou mises 
en pension et d’autres cessions temporaires de titres est limitée aux transactions 
adossées à des ALHQ ou réalisées avec une entité souveraine, un organisme 
public ou la banque centrale relevant de la même juridiction que l’institution 
financière80.  

 
Les swaps de sûretés, de même que toute transaction similaire, devraient être 
traités comme des prises ou mises en pension. En outre, les sûretés prêtées aux 
clients de l’institution financière pour prendre des positions courtes81 devraient 
être traitées comme une forme de financement garanti. Dans le scénario 
considéré, l’institution financière devrait appliquer les coefficients ci-après à la 
totalité de l’encours des financements garantis arrivant à échéance dans les 30 
jours, y compris les positions courtes des clients à échéance non définie. Le 

                                                 
80  Dans ce contexte, seuls les organismes publics recevant une pondération de risque de 20 % au 

maximum peuvent se voir appliquer ce traitement. 
81  La position courte d’un client désigne, dans ce contexte, une transaction dans laquelle le client vend un 

titre qu’il ne détient pas, et l’institution financière obtient par la suite ledit titre auprès de sources internes 
ou externes pour en assurer la livraison. Des sources internes sont, par exemple, le propre encours de 
sûretés de l’institution financière ou des sûretés réutilisables détenues dans les comptes de marge 
d’autres clients. Des sources externes sont, par exemple, les sûretés obtenues par emprunt de titres, 
prise en pension ou transaction assimilée. 
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montant des sorties est calculé sur la base du montant des fonds levés par la 
transaction et non de la valeur de la sûreté sous-jacente. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Des retraits de trésorerie sont associés à des swaps de sûretés lorsque les sûretés empruntées 
sont de qualité supérieure dans le cadre de LCR aux sûretés prêtées. Le montant de ces sorties 
de trésorerie représente la différence entre le taux de retrait prévu au tableau du paragraphe 
115 pour les sûretés prêtées et le taux d’entrée prévu pour les sûretés prêtées non mobilisées 
au tableau du paragraphe 146 au titre de la sûreté empruntée.  
 
Par exemple, lorsque des actifs de niveau 2A sont prêtés et des actifs de niveau 1 sont 
empruntés, un taux de retrait de trésorerie de 15 % doit être appliqué. De même, lorsque des 
actifs non ALHQ sont prêtés et que des actifs 2A sont empruntés, un taux de retrait de trésorerie 
de 85 % doit être appliqué. Il convient de noter qu’aucune sortie de trésorerie ne doit être 
appliquée lorsque les sûretés prêtées et empruntées sont du même type de LCR. 
 
Pour les pensions à terme et les swaps de sûretés à terme qui débutent avant la période de 30 
jours du LCR, mais viennent à échéance à l’intérieur de cette période, le traitement est celui 
prévu pour les mises en pension et les swaps de sûretés respectivement aux paragraphes 113 
à 11582. 
 

 
114.  En raison de la haute qualité des actifs de niveau 1, aucune réduction de la 

disponibilité de financements en contrepartie de ces actifs n’est pas supposée se 
produire. En outre, aucune réduction de la disponibilité de fonds n’est à prévoir 
sur les financements garantis conclus avec la banque centrale et arrivant à 
échéance.  

 
Toutefois, une réduction dans les financements disponibles sera appliquée, à 
hauteur des décotes demandées, aux opérations arrivant à échéance lorsqu’elles 
sont adossées à des actifs de niveau 2. Un taux de retrait de 25 % est appliqué 
aux financements garantis arrivant à échéance et provenant de l’entité 
souveraine locale, d’une banque multilatérale de développement ou 
d’organismes publics relevant de la même juridiction que l’institution financière et 
dont la pondération de risque est de 20 % au maximum, lorsque lesdits 
financements sont adossés à des actifs autres que ceux de niveau 1 ou de niveau 
2A, étant donné qu’il est peu probable qu’en période de tensions généralisées, 
ces institutions financières retirent leurs financements. Toutefois, cela s’applique 
uniquement à l’encours des financements garantis; les sûretés non utilisées et la 
simple capacité d’emprunt ne sont pas concernées. 

 
115.  Pour toutes les autres transactions arrivant à échéance, y compris les 

transactions pour lesquelles l’institution financière a permis à ses clients 
d’assumer leurs positions courtes grâce à son propre inventaire de positions 
longues, le taux de retrait applicable est de 100 %. 

 

                                                 
82  [CBCB, avril 2014, QFP 15] 
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Le tableau ci-dessous résume les normes applicables : 
 

Catégories de financements garantis 
arrivant à échéance 

Montant à comptabiliser dans les sorties 
de trésorerie 

Opérations adossées à des actifs de niveau 1 ou auprès 
de banques centrales 0 % 

Opérations adossées à des actifs de niveau 2A 15 % 

Financements garantis provenant de l’entité souveraine 
ou d’organismes publics de la juridiction d’origine, ou de 
banques multilatérales de développement, et non 
adossés à des actifs de niveaux 1 et 2A. Pour les 
organismes publics, ce traitement n’est appliqué qu’à 
ceux qui sont affectés d’une pondération de risque de 
20 % ou moins 

25 % 

Opérations garanties par des titres adossés à des 
créances hypothécaires résidentielles éligibles 
d’inclusion dans les actifs de niveau 2B 

25 % 

Opérations adossées à d’autres actifs de niveau 2B 50 % 

Autres 100 % 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Toutes les transactions garanties venant à échéance dans les 30 jours doivent être déclarées 
en fonction de la sûreté effectivement déposée à la date de mesure du LCR, en fin de journée, 
en appliquant les taux de retrait prévus au paragraphe 115. Lorsqu’une institution dépose un 
lot de sûretés ALHQ et non ALHQ pour couvrir des financements garantis et qu’une partie de 
ces transactions a une durée résiduelle supérieure à 30 jours, si l’institution ne parvient pas à 
déterminer quels actifs spécifiques sont utilisés pour garantir les transactions à échéance 
résiduelle de plus de 30 jours, elle peut supposer que les actifs sont grevés par ordre de valeur 
de liquidité croissante, conformément à la note de bas de page No 28; les actifs ayant la plus 
faible valeur de liquidité aux fins du LCR sont assignés en premier lieu aux transactions ayant 
la plus longue durée résiduelle83. 
 

 
iv. Exigences supplémentaires 

 
116.  Sorties de trésorerie associées aux dérivés : un taux de 100 % devrait 

s’appliquer à la somme de toutes les sorties nettes de trésorerie. L’institution 
financière devrait utiliser sa méthode de valorisation courante pour calculer les 
entrées et sorties de trésorerie contractuelles attendues des instruments dérivés. 
Les flux de trésorerie peuvent être calculés sur une base nette (c.-à-d. que les 
entrées peuvent compenser les sorties) par contrepartie, uniquement lorsqu’il 
existe une convention-cadre de compensation. L’institution financière devrait 

                                                 
83  [CBCB, avril 2014, QFP 1c)] 
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exclure de ce calcul les exigences de liquidité qui résulteraient du besoin de 
sûretés additionnelles dus à une variation de la valeur marchande ou à une 
dépréciation des sûretés fournies84. Les options devraient être considérées 
comme exercées quand elles sont « dans la monnaie » pour l’acheteur. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Aux fins du paragraphe 116, l’institution financière doit comptabiliser toute option qui vient à 
échéance ou qui peut être exercée dans les 30 jours et qui est « dans la monnaie » de 
l’acheteur. Les flux de trésorerie doivent comptabiliser l’état de la transaction à la date de 
déclaration85.  
 
Les options avec règlement livraison doivent être comptabilisées selon la valeur de la liquidité 
des actifs livrés, c’est-à-dire que les actifs sont assujettis aux décotes qui seraient appliquées 
si ces actifs étaient des sûretés dans des transactions garanties ou des swaps de sûretés. Au 
cas où les dispositions contractuelles prévoient à la fois une livraison physique et un règlement 
en espèces, on peut supposer un règlement en espèces86.  
 
Dans le cas des options avec règlement livraison où l’obligation de livraison peut être exécutée 
à l’aide de diverses catégories de titres, c’est-à-dire quand la partie débitrice a le choix entre 
ces différentes catégories, la livraison du titre ayant la moindre valeur possible (« le moins cher 
à livrer ») peut être supposée. Ce traitement s’applique symétriquement du côté entrées et du 
côté retraits, de sorte que l’emprunteur devrait livrer le titre dont la valeur de liquidité est la plus 
basse87.  
 
Les flux de trésorerie issus de transactions sur dérivés de change impliquant l’échange intégral 
et simultané (ou dans la même journée) des montants en principal peuvent être pris en compte 
aux fins du LCR sous forme de flux net de trésorerie, même lorsque ces transactions ne sont 
pas couvertes par une convention-cadre de compensation88.  
 

 
117.  Lorsque les paiements relatifs aux dérivés sont garantis par des ALHQ, 

l’institution financière devrait calculer les sorties de trésorerie, nettes de toutes 
entrées sous forme de liquidités ou de sûretés qui résulteraient, toutes choses 
étant égales par ailleurs, d’obligations contractuelles de livrer des liquidités ou 
des sûretés à l’institution financière, si celle-ci est légalement autorisée et 
opérationnellement capable de réutiliser la sûreté reçue pour se procurer de 
nouvelles entrées de trésorerie. Cette disposition est conforme au principe selon 
lequel l’institution financière ne devrait pas comptabiliser deux fois les entrées et 
les sorties de liquidité. 

 
118.  Besoins de liquidités supplémentaires activés par des clauses de décotes 

(downgrade triggers) incluses dans les opérations de financement, 
instruments dérivés et autres contrats : (100 % du montant de la sûreté qui 
serait constituée ou des sorties contractuelles de trésorerie associées à toute 

                                                 
84  Ces risques sont abordés respectivement aux paragraphes 119 et 123. 
85  [CBCB, avril 2014, QFP 8b)] 
86  [CBCB, avril 2014, QFP 8c)] 
87  [CBCB, avril 2014, QFP 8d)] 
88  [CBCB, avril 2014, QFP 8e)] 
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dégradation de notation jusqu’à une baisse de trois crans). Souvent, les contrats 
qui régissent les produits dérivés ainsi que d’autres transactions comportent des 
clauses qui prévoient la fourniture de sûretés additionnelles, un retrait sur des 
facilités conditionnelles, ou le remboursement anticipé de passifs existants, en 
cas de baisse de la notation de crédit de l’institution financière par une agence 
de notation reconnue. Le scénario prévoit par conséquent que, pour tout contrat 
intégrant des clauses de baisse de la notation de crédit, l’institution financière 
considère que 100 % desdites sûretés ou sorties de trésorerie supplémentaires 
devront être mobilisées en cas de baisse de la notation de crédit, allant jusqu’à 
une baisse de trois crans, de sa notation de crédit à long terme. Lorsque le seuil 
de déclenchement est lié à la notation à court terme de l’institution financière, on 
se référera à la notation à long terme correspondante, conformément aux critères 
de notation publiés. L’incidence de la baisse de la notation de crédit devrait 
englober l’impact sur tous les types de garanties sur marge et de clauses 
contractuelles qui modifient les droits de réhypothéquer des sûretés non grevées. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Sauf indication contraire expresse, les dispositions énoncées aux paragraphes 118 à 122 
s’appliquent à tous les instruments dérivés (qu’ils soient de gré à gré ou échangés sur des 
marchés organisés, qu’ils soient compensés ou non)89. 
 

 
119.  Besoins de liquidité en fonction de l’évolution de la valeur des sûretés 

couvrant les dérivés et autres opérations : (20 % de la valeur des sûretés non 
constituées d’actifs de niveau 1). L’observation des pratiques du marché indique 
que la plupart des contreparties impliquées dans les transactions sur dérivés sont 
tenues de couvrir leurs positions en valeur marchande, par le biais de liquidités 
ou de titres de dette émis par une entité souveraine, une banque centrale, un 
organisme public ou une banque multilatérale de développement, et assortis 
d’une pondération de risque de 0 % selon l’approche standard de Bâle II90.  

 
Lorsque ces actifs liquides de niveau 1 sont utilisés comme sûreté, le dispositif 
n’exigera pas que des ALHQ supplémentaires soient détenus au titre d’une 
éventuelle variation de valorisation. Si, toutefois, les contreparties couvrent leurs 
expositions par d’autres formes de sûretés pour se prémunir contre une 
éventuelle dépréciation de ces titres, l’institution financière qui les constitue devra 
ajouter à l’encours de ALHQ 20 % de la valeur desdites sûretés, nette des 
sûretés reçues par contrepartie (pour autant que la sûreté reçue ne fasse pas 
l’objet de restrictions sur sa réutilisation ou d’être réhypothéquer). Ces 20 % 
seront calculés sur la base du montant notionnel de la sûreté exigée, après toute 
autre décote applicable à la catégorie de sûreté concernée. Toute sûreté qui 
figure dans un compte de marge distinct ne peut être utilisée que pour compenser 

                                                 
89  [CBCB, avril 2014, QFP 9b)] 
90  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance de 

capital de base (coopératives de services financiers), section 3.1. http://www.lautorite.qc.ca/fr/lignes-
directrices-i-d-pro.html 
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les sorties qui sont associées à des paiements pouvant être compensés sur ce 
même compte. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Le montant notionnel de la sûreté exigée, au paragraphe 119, se fonde sur les modalités 
contractuelles (p. ex., les conventions de nantissement) qui incluent régulièrement la 
méthodologie à appliquer pour calculer le montant à couvrir (« montant notionnel »)91.  
 
La compensation des entrées et des sorties de sûretés entre plusieurs contreparties n’est pas 
prévue par le paragraphe 119, car l’incidence des variations de valeur (même pour des sûretés 
identiques) peut être asymétrique pour différentes contreparties92.  
 
Les sorties nettes de trésorerie visées au paragraphe 119 ne peuvent pas être calculées en 
tenant compte d’autres sûretés admissibles, autres que de niveau 1, qui ne sont pas grevées 
à la date de déclaration du LCR ou qui deviendraient disponibles par suite des tensions. Cela 
signifie que le LCR ne prévoit pas de sous-ensembles d'ALHQ (autres que de niveau 1) 
séparés qui seraient consacrés à des besoins de liquidité spécifiques ni d’entrées 
conditionnelles de sûretés93.  
 

 
120.  Besoins de liquidités en fonction des sûretés excédentaires non séparées, 

détenues par l’institution financière et pouvant être appelées 
contractuellement à tout moment par la contrepartie : 100 % des sûretés non 
séparées qui pourraient être contractuellement rappelées par la contrepartie 
parce qu’elles dépassent le montant des sûretés exigées.  

 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Le paragraphe 120 renvoie aux sûretés excédentaires non grevées et qui peuvent être incluses 
dans les ALHQ (c.-à-d. lorsqu'un rappel par la contrepartie réduirait l'encours de ALHQ) ou 
lorsqu'un rappel par la contrepartie nécessiterait un financement supplémentaire94. 
 

 
121.  Besoins de liquidités en fonction des sûretés contractuellement exigées 

sur des transactions au titre desquelles la contrepartie n’a pas encore 
demandé la constitution de sûretés : 100 % des sûretés contractuellement 
exigées, mais dont la contrepartie n’a pas encore demandé qu’elles soient 
fournies.  

 
122.  Besoins de liquidités en fonction des contrats qui autorisent le 

remplacement de certaines sûretés par des actifs non ALHQ : 100 % des 
sûretés constituées d’ALHQ qui peuvent, sans l’accord de l’institution financière, 

                                                 
91  [CBCB, avril 2014, QFP 9a)] 
92  [CBCB, avril 2014, QFP 9c)] 
93  [CBCB, avril 2014, QFP 9d)] 
94  [CBCB, juin 2017, QFP 15)] 
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être remplacées par des actifs non ALHQ et qui ont été reçues en garantie de 
transactions non distinctes.  

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les risques associés à la substitution de sûretés couvrant des financements garantis d’une 
durée résiduelle supérieure à 30 jours doivent être également comptabilisés comme des sorties 
conditionnelles, conformément au paragraphe 12295.  
 
Le taux de retrait de 100 % au paragraphe 122 a trait à la valeur marchande des sûretés reçues 
qui sont potentiellement substituables, après application de la décote respective aux fins du 
LCR. Cela veut dire qu’il n’impose pas, pour la substitution potentielle de sûretés, un taux de 
retrait qui soit plus élevé que la valeur de liquidité des sûretés ALHQ reçues aux fins du LCR96. 
 
En vertu du paragraphe 122, si des sûretés ALHQ (p. ex., de niveau 1) peuvent être 
remplacées par d’autres sûretés constituées elles aussi d’ALHQ (p. ex., de niveau 2), il 
convient de leur appliquer un taux de retrait égal à la valeur marchande de la sûreté reçue, 
multiplié par la différence entre la décote sur les sûretés reçues et la décote sur le substitut 
potentiel. Si la sûreté de remplacement peut être d’une valeur de liquidités différente aux fins 
du LCR, l’institution financière devrait supposer que la sûreté de remplacement potentielle 
déposée sera celle assortie de la plus faible valeur de liquidité97. 
 
Les retraits d’ALHQ qui sont exclus de l’encours d’ALHQ de l’institution financière par suite des 
exigences opérationnelles ne sont pas visés par le paragraphe 12298. 
 

 
123.  Besoins de liquidités en fonction d’une variation de valorisation des 

opérations sur dérivés et autres instruments : Comme les pratiques de 
marchés prévoient que les expositions aux prix du marché sur produits dérivés 
et autres instruments soient couvertes par une sûreté, l’institution financière se 
trouve exposée à un risque de liquidité substantiel découlant d’une variation de 
valorisation. Les entrées et sorties correspondant à des transactions relevant 
d’une même convention-cadre de compensation peuvent être traitées en valeur 
nette. Toute sortie causée par des besoins accrus générés par une variation de 
valorisation devrait être intégrée dans le LCR calculé en retenant le plus grand 
flux de sûretés net sur 30 jours, en valeur absolue, ayant été enregistré au cours 
des 24 mois précédents. Le flux de sûretés nets en valeur absolue est déterminé 
sur la base des sorties et des entrées réalisées. Les autorités de contrôle peuvent 
adapter ce traitement en fonction des circonstances.  

 

                                                 
95  [CBCB, avril 2014, QFP 1d)] 
96  [CBCB, avril 2014, QFP 9f)] 
97  [CBCB, avril 2014, QFP 9g)] 
98  [CBCB, avril 2014, QFP 9h)] 
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Note de l’Autorité 
 
Le plus grand flux de sûretés net sur 30 jours en valeur absolue est le volume de retraits ou 
d’entrées le plus élevé, en termes nets agrégés cumulés, à la fin de toutes les périodes de 
30 jours au cours des 24 mois précédents. À cette fin, l’institution financière doit prendre en 
considération toutes les périodes de 30 jours au cours des 24 mois précédents. La 
compensation doit être envisagée à l’échelle du portefeuille. La direction de l’institution 
financière doit comprendre les mouvements de sûretés en termes de contreparties et elle est 
encouragée à examiner les retraits potentiels. Le mécanisme primaire de l’approche 
« historique » demeure cependant les flux de sûretés au niveau du portefeuille99. 
 

 
124.  Perte de financements sur titres adossés à des actifs100, obligations 

sécurisées et autres instruments structurés : le scénario prévoit un taux de 
retrait de 100 % sur les financements arrivant à échéance dans la période de 
30 jours lorsque lesdits instruments sont émis par l’institution financière elle-
même (aucun marché de refinancement n’existera). 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les titres du niveau 1 et 2 inclus dans un lot de sûretés (p. ex., pour les obligations sécurisées 
et autres instruments garantis émis par l’institution financière elle-même) qui deviennent non 
grevés dans les 30 jours conséquemment à l’arrivée à échéance du titre (obligation sécurisée 
ou autre instrument garanti émis par l’institution financière elle-même) peuvent être compensés 
avec le remboursement de l’instrument d’emprunt garanti arrivant à échéance. Le montant de 
ces entrées de compensation doit prendre en compte les décotes respectives sur les actifs de 
niveau 2 appliquées à la valeur marchande de ces actifs. Les entrées nettes à ce titre doivent 
être considérées comme d’« autres entrées de trésorerie contractuelles » en vertu du 
paragraphe 160101.  
 

 
125.  Perte de financements sur papier commercial adossé à des actifs, 

structures ou véhicules d’investissement ad hoc et autres facilités de 
financement : (100 % du montant arrivant à échéance et 100 % des actifs 
restituables). L’institution financière qui dispose de structures financières 
permettant l’émission d’instruments de dette à court terme, par exemple du 
papier commercial adossé à des actifs, devrait entièrement tenir compte des 
risques de liquidité émanant de ces structures. Ces risques incluent notamment, 
mais pas exclusivement : i) l’incapacité de refinancer les dettes arrivant à 
échéance, et ii) l’intégration dans la documentation contractuelle, d’instruments 
dérivés ou de composants de style dérivé permettant la « restitution » des actifs 
visés par un accord de financement, ou obligeant le cédant des créances 

                                                 
99  [CBCB, avril 2014, QFP 10] 
100  Dans la mesure où les structures/institutions financières ad hoc liées à l’« institution financière » doivent 

être consolidées aux fins des exigences de liquidité, leurs actifs et passifs seront pris en compte. 
L’autorité de contrôle doit être consciente des autres sources de risque de liquidité que celles liées à la 
dette arrivant à échéance dans les 30 jours. 

101  [CBCB, avril 2014, QFP 11] 
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originales à fournir de la liquidité, ce qui, en pratique, mettrait un terme à l’accord 
de financement (exercice d’une option de liquidité – liquidity put), dans la période 
de 30 jours. Lorsque l’institution financière confie ses opérations de financement 
structuré à une structure ad hoc102 (structure d’émission ou véhicule 
d’investissement ad hoc), elle devra, pour déterminer ses besoins d’ALHQ, 
examiner l’échéance des instruments de dette émis par l’institution financière et 
les éventuelles options incorporées dans les accords de financement, qui 
pourraient déclencher la « restitution » des actifs ou créer des besoins de 
liquidités, que la structure ad hoc soit ou non consolidée. 

 

Éléments de risque potentiel Exigences en ALHQ 

Dette venant à échéance durant la période de calcul 
 
Options incorporées dans les accords de 
financement prévoyant la restitution des actifs ou un 
soutien potentiel de liquidité 

100 % du montant arrivant à maturité 
 
100 % du montant des actifs qui pourraient 
potentiellement être restitués ou de la liquidité 
exigible 

 
126.  Utilisation des engagements confirmés de crédit et de liquidité : les 

engagements confirmés de crédit et de liquidité sont définis ici comme des 
accords ou obligations contractuelles visant explicitement à octroyer un 
financement, à une date future, à des contreparties de gros ou de détail. Ils 
comprennent exclusivement les accords qui sont irrévocables (« engagements 
par signature ») ou qui ne peuvent être révoqués qu’à certaines conditions.  

 
Les facilités révocables sans condition par l’institution financière 
(particulièrement celles sans condition préalable d’une modification importante 
de la situation de crédit de l’emprunteur) ne sont pas concernées par la présente 
section, mais inclus dans les autres engagements de financement conditionnels.  
 
Ces facilités ou engagements hors bilan peuvent être assortis d’échéances 
courtes ou longues. Il est fréquent que les facilités à court terme soient 
renouvelées ou automatiquement reconduites à échéance. En cas de tensions, 
il sera vraisemblablement difficile pour les clients de procéder à un 
remboursement rapide desdites facilités, quelle qu’en soit l’échéance (même 
courte). Par conséquent, toutes les facilités présumées retirées (décrites aux 
paragraphes suivants) seront considérées comme non remboursées, pour le 
montant spécifié, durant toute la durée du scénario, quelle que soit leur 
échéance. 

 

                                                 
102  Au chapitre 6, paragr. 21, de la Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de 

base (coopératives de services financiers), une structure ad hoc définit comme une société, un fonds ou 
une autre forme juridique constituée dans un but précis, dont les activités se limitent à celles répondant 
à son objet et dont le but est d’isoler celle-ci du risque de crédit de l’établissement initiateur ou vendeur 
des expositions. Elle sert couramment de structure de financement dans laquelle les expositions sont 
cédées à un fonds (ou à une institution financière similaire) contre liquidités ou autres actifs financés au 
moyen d’un emprunt émis par le fonds. http://www.lautorite.qc.ca/fr/lignes-directrices-i-d-pro.html 
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127. Aux fins de la présente norme, la part non utilisée de ces facilités est calculée 
nette de tout ALHQ éligible pour l’encours d’ALHQ, si l’ALHQ est déjà fourni 
comme sûreté correspondante par la contrepartie pour obtenir ces facilités, ou 
qui doit contractuellement être fourni comme sûreté quand la contrepartie 
utilisera la facilité (la facilité de crédit structurée comme une pension, par 
exemple), à condition que l’institution financière soit légalement autorisée et 
opérationnellement capable de réutiliser cette sûreté, après l’utilisation de la 
facilité, afin de se procurer de nouvelles entrées de trésorerie, et qu’il n’existe 
pas de corrélation excessive entre la probabilité d’utilisation de la facilité et la 
valeur marchande de la sûreté. La sûreté peut être déduite du solde de la facilité, 
pour autant qu’elle ne soit pas déjà intégrée à l’encours d’ALHQ, conformément 
au principe énoncé au paragraphe 72. 

 
128.  Une facilité de liquidité est définie comme tout engagement confirmé de soutien 

non tiré qui serait utilisé pour refinancer la dette d’un client dans des situations 
où celui-ci n’est pas en mesure de le faire sur les marchés financiers (p. ex., dans 
le cadre d’un programme de papier commercial, d’opérations de financement 
garanties, d’obligations de remboursement, etc.). Ainsi, aux fins de la présente 
norme, le montant de l’engagement à traiter comme une facilité de liquidité 
correspond à l’encours de dette émis par le client (ou fraction proportionnelle s’il 
s’agit d’un prêt consortial) qui arrive à échéance dans une période de 30 jours et 
qui est couvert par la facilité. La portion d’une facilité de liquidité couvrant une 
dette, qui n’arrive pas à échéance dans la période de 30 jours, est exclue du 
champ de définition d’une facilité. Toute capacité supplémentaire de la facilité 
(soit l’engagement restant) serait assimilée à un engagement confirmé de crédit, 
assorti du taux de retrait indiqué au paragraphe 131. Les facilités générales de 
fonds de roulement aux entreprises, par exemple les crédits renouvelables, ne 
seront pas classifiés comme étant des facilités de liquidité, mais plutôt comme 
des facilités de crédit. 

 
129.  Nonobstant ce qui précède, toute facilité fournie à des fonds de couvertures 

(hedge funds), à des fonds du marché monétaire et à des structures de 
financement ad hoc, par exemple, les structures ad hoc (définies au 
paragraphe 125) ou les structures d’émission, ou toutes autres structures 
utilisées pour financer les propres actifs de l’institution financière, devrait être 
assimilée dans son intégralité à une facilité de liquidité au bénéfice d’autres 
entités juridiques. 

 
130.  En ce qui concerne la portion des programmes de financement visés aux 

paragraphes 124 et 125, à savoir, arrivant à échéance dans 30 jours ou 
comportant une option de vente de liquidité (liquidity put) pouvant être exercée 
durant cette période, les institutions financières qui fournissent des facilités de 
liquidité connexes ne devront pas comptabiliser à la fois l’instrument de 
financement arrivant à échéance et la facilité de liquidité pour les programmes 
consolidés. 
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131.  Tous les retraits contractuels sur des engagements confirmés103, de même que 
les retraits estimés sur les facilités révocables, intervenant dans la période de 
30 jours, devront être comptabilisés en totalité en tant que sorties :  

 
a) engagements confirmés de crédit et de liquidité au bénéfice de la clientèle 

de détail : l’institution financière devrait appliquer un taux de retrait de 5 % 
à la portion non utilisée de ces engagements;  

 
b) engagements confirmés de crédit au bénéfice d’entreprises non 

financières, d’entités souveraines, de banques centrales, d’organismes 
publics et de banques multilatérales de développement : l’institution 
financière devrait appliquer un taux de retrait de 10 % à la portion non 
utilisée de ces engagements;  

 
c) engagements confirmés de liquidité au bénéfice d’entreprises non 

financières, d’entités souveraines, de banques centrales, d’organismes 
publics et de banques multilatérales de développement : l’institution 
financière devrait appliquer un taux de retrait de 30 % à la portion non 
utilisée de ces engagements;  

 
d) engagements confirmés de crédit et de liquidité au bénéfice d’institutions 

financières soumises au contrôle prudentiel : l’institution financière devrait 
appliquer un taux de retrait de 40 % à la portion non utilisée de ces 
engagements;  

 
e) engagements confirmés de crédit au bénéfice d’autres établissements 

financiers (y compris entreprises d’investissement, sociétés d’assurance, 
fiduciaires104 et bénéficiaires105). L’institution financière devrait appliquer un 
taux de retrait de 40 % à la portion non utilisée de ces engagements; 

 
f) engagements confirmés de liquidité au bénéfice d’autres établissements 

financiers (y compris entreprises d’investissement, sociétés d’assurance, 
fiduciaires et bénéficiaires) : l’institution financière devrait appliquer un taux 
de retrait de 100 % à la portion non utilisée de ces engagements; 

 
g) engagements confirmés de crédit et de liquidité au bénéfice d’autres entités 

juridiques (y compris des structures ad hoc (telles que définies au 
paragraphe 125), structures d’émission et structures ad hoc106 et autres 
institutions financières non incluses dans les catégories précédentes) : 

                                                 
103  On entend par « engagement confirmé » une facilité irrévocable. 
104  Dans ce contexte, au Québec, la personne physique de même que la personne morale autorisé par la 

loi peut être fiduciaire (article 1274 du Code civil du Québec). En vertu de la loi, en plus de l’assureur, la 
société de fiducie titulaire d’un permis de l’Autorité peut exercer l’activité de fiduciaire. 

105  Dans ce contexte, un « bénéficiaire » est une personne qui bénéficie de prestations ou qui a la capacité 
de bénéficier de telles prestations en vertu d’un testament, d’une police d’assurance, d’un régime de 
retraite, d’un contrat de rente, d’une fiducie, ou d’un autre contrat.  

106  Les risques de liquidité potentiels liés aux facilités de financement structuré propres à l’institution 
financière devraient recevoir le traitement prévu aux paragraphes 124 et 125 du présent document, à 
savoir : 100 % du montant arrivant à échéance et 100 % des actifs restituables sont à comptabiliser dans 
les sorties. 
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l’institution financière devrait appliquer un taux de retrait de 100 % à la 
portion non utilisée de ces engagements. 
 

132.  Les obligations contractuelles de prolonger les financements pendant une 
période de 30 jours : un taux de retrait de 100 % devrait s’appliquer à toute 
obligation contractuelle de prêt à des établissements financiers qui n’est pas 
prévu ailleurs dans la présente norme. 

 
133.  Si le total des obligations contractuelles d’accorder des financements à la 

clientèle de détail et d’entreprises non financières au cours des 30 jours suivants 
(obligations non considérées dans aucune des catégories précédentes) est 
supérieur à 50 % du total des entrées contractuelles à recevoir de cette clientèle 
dans les 30 jours, un taux de retrait de 100 % devrait alors s’appliquer à la 
différence. 

 
134.  Autres obligations de financement contingent : taux de retrait définis à la 

section 2.6 du formulaire de divulgation du LCR. 
 
135.  Les obligations de financement contingent peuvent être contractuelles ou non 

contractuelles et ne constituent pas des engagements de prêt. Les obligations 
contingentes non contractuelles incluent les situations où la responsabilité directe 
ou partagée de l’institution financière dans la vente de produits ou de prestation 
de services serait susceptible de se traduire par la fourniture d’un appui ou d’un 
apport de fonds en cas de tensions.  

 
Les obligations non contractuelles peuvent être incorporées à des produits et 
instruments financiers commercialisés ou émis par l’institution financière ou avec 
son concours, et cela pourrait provoquer une expansion imprévue du bilan si un 
soutien devait être fourni afin de ne pas compromettre la réputation de celle-ci. 
Cette catégorie englobe les produits et instruments à l’égard desquels le client 
ou le détenteur a des attentes particulières de liquidité et de négociabilité et pour 
lesquels l’omission de satisfaire aux attentes des clients de façon 
commercialement raisonnable serait susceptible de nuire considérablement à la 
réputation de l’institution financière ou peser de toute autre façon sur la viabilité 
de ses activités. 

 
136. Certaines de ces obligations de financement contingent sont explicitement 

subordonnées à un événement, de crédit ou autre, qui ne relève pas toujours des 
problèmes simulés de liquidité dans les scénarios de tension, mais pourraient 
néanmoins provoquer un assèchement significatif de la liquidité en cas de 
tensions.  

 
Pour cette exigence, chaque autorité de contrôle et chaque institution financière 
devrait chercher à déterminer quelles « autres obligations de financement 
contingent » pourraient se matérialiser dans le scénario de tensions. Les 
expositions potentielles de liquidité leur étant associées devraient être 
déterminées sur le plan national, sous forme d’hypothèse de comportement des 
intervenants. L’Autorité jugera s’il convient d’intégrer ces sorties au LCR, et dans 
quelle mesure.  
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Toutes les obligations de financement contingent, de nature contractuelle et non 
contractuelle, de même que les hypothèses y afférentes et les événements 
déclencheurs, devraient faire l’objet d’une déclaration. L’autorité de contrôle et 
l’institution financière devraient à tout le moins s’appuyer sur un historique pour 
déterminer les sorties applicables. 

 
137.  Les obligations de financement contingent non contractuelles liées à d’éventuels 

retraits de liquidité émanant d’entreprises communes ou de participations 
minoritaires dans des entités qui ne sont pas consolidées aux termes du 
paragraphe 165, devraient être prises en compte lorsqu’il est anticipé que 
l’institution financière sera le principal fournisseur de liquidité de l’entité 
lorsqu’elle en a besoin. Le montant inclus devrait être calculé selon la 
méthodologie convenue avec l’autorité de contrôle de l’institution financière. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Lorsque requis, un taux de retrait de 100 % devrait être appliqué au montant résultant du calcul 
décrit au paragraphe 137 ci-dessus.  
 
Tel que mentionné au paragraphe 117, l’Autorité déterminera le montant visé par le taux de 
100 % après avoir évalué la méthode appliquée par l’institution à ces obligations de 
financement conditionnelles non contractuelles et en tenant compte à cette fin de facteurs tels 
que la nature de l’exposition et la probabilité de retrait. 
 

 
138.  Dans le cas des obligations de financement contingent découlant d’instruments 

de crédit commercial, les autorités de contrôle nationales peuvent appliquer un 
taux de retrait relativement faible (p. ex., inférieur ou égal à 5 %). Les instruments 
de crédit commercial sont des obligations commerciales directement adossées 
au mouvement de marchandises ou à la prestation de services, tels que: 

 
• les lettres de crédit commercial documentaire, la remise (ou 

l’encaissement) documentaire et l’encaissement simple, les billets 
d’importation et d’exportation; 

 
• les garanties directement liées à des obligations de crédit commercial, 

telles que des garanties d’expédition. 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Un taux de retrait de 3 % devrait être appliqué aux instruments de crédit commercial qui sont 
pris en compte dans le cadre du paragraphe 138. 
 

 
139.  Les engagements de prêts, comme le financement direct des importations ou des 

exportations pour les entreprises non financières, sont exclus de ce traitement, 
et l’institution financière appliquera les taux de retrait indiqués au paragraphe 
131. 
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140.  Les autorités nationales devraient déterminer les taux de retrait pour les autres 
obligations de financement contingent indiquées ci-après conformément au 
paragraphe 134. La catégorie des autres obligations de financement contingent 
englobe différents produits et instruments, parmi lesquels : 

 
• facilités de liquidité et de crédit « sans engagement », révocables sans 

condition; 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Un taux de retrait de 2 % devrait être appliqué aux facilités de liquidité et de crédit sans 
engagement fournies aux clients de détail (tel que défini dans le paragraphe 73 ainsi qu’aux 
paragraphes 90 et 91). 
 
Des facilités de liquidité et de crédit sans engagement, fournies à toute autre clientèle devrait 
se voir appliquer un taux de retrait de 5 %. 
 

 
• garanties et lettres de crédit non reliées aux obligations de crédit commercial 

(décrites au paragraphe 138); 
 

 
Note de l’Autorité 
 
Un taux de retrait de 5 % devrait être appliqué aux garanties et lettres de crédit commercial qui 
ne sont pas prises en compte dans le cadre du paragraphe 138. 
 

 
• obligations non contractuelles telles que : 
 

➢ les demandes potentielles de rachat des titres de dette émis par 
l’institution financière ou des structures d’émission, véhicules 
d’investissement sur titres et autres facilités de financement qui lui sont 
liées; 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Aucune sortie ne devrait être appliquée sur ces obligations non contractuelles (taux de retrait 
de 0 %). 
 

 
➢ les produits structurés que la clientèle s’attend à pouvoir négocier 

facilement, tels que les titres à taux révisable, et les billets à taux 
variable remboursables sur demande (variable rate demand notes ou 
VRDN); 
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Note de l’Autorité 
 
Un taux de retrait de 5 % devrait être appliqué sur ces produits structurés. 
 

 
➢ les fonds gérés dans un objectif de préservation de la valeur, par 

exemple fonds de placement du marché monétaire ou autre type de 
placement collectif à capital garanti, etc. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Aucun taux de retrait ne devrait être appliqué sur ces fonds gérés. 
 

 
➢ lorsqu’un émetteur passe par un courtier ou un teneur de marché affilié, 

il pourrait être nécessaire d’intégrer une part de l’encours des titres de 
dette ayant une échéance supérieure à 30 jours (que ceux-ci soient 
assortis ou non d’une sûreté et qu’ils soient à terme ou à court terme), 
en vue de couvrir la possibilité d’un rachat de ces titres. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Aucun retrait ne devrait être appliqué sur ces obligations non contractuelles (taux de retrait de 
0 %). 
 

 
➢ obligations non contractuelles au titre desquelles les positions courtes 

de certains clients sont couvertes par des sûretés reçues d’autres 
clients: un taux minimum de retrait de 50 % des obligations contingentes 
devrait être appliqué lorsqu’une institution financière a apparié à l’interne 
les actifs de clients par les positions courtes d’autres clients dont la 
sûreté ne peut pas être assimilée à un actif de niveau 1 ou 2 et lorsque 
l’institution financière pourrait être contrainte de trouver des ressources 
supplémentaires pour financer ces positions en cas de retrait par la 
clientèle. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Un taux de retrait de 50 % devrait être appliqué sur les obligations non contractuelles dont les 
positions courtes de clients sont couvertes par les sûretés d’autres clients. 
 

 
141.  Autres sorties contractuelles de trésorerie : 100 %. La présente norme vise 

également toutes les autres sorties contractuelles de trésorerie prévues dans les 
30 jours à venir, dont les sorties visant à couvrir les emprunts de sûretés non 
garantis, les positions courtes non couvertes, le versement de rémunération ou 
toute autre redistribution des paiements d’intérêts contractuels. Des explications 
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devront être apportées sur ce que recouvre cette tranche. Les charges 
d’exploitation ne sont pas concernées. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les transactions suivantes doivent être ignorées dans le calcul du LCR : 
 
• pensions livrées et swaps de sûretés à terme dont les dates de début et de clôture sont 

situées à l’intérieur de la période de 30 jours du LCR; 

• pensions livrées et swaps de sûretés à terme dont les dates de début et de clôture sont 
situées respectivement avant et après la période de 30 jours du LCR; 

• tous les achats et ventes à terme d’ALHQ; et 

• les ventes et achats d’ALHQ non réglés. 
 
Pour les pensions livrées et swaps de sûretés à terme qui débutent à l’intérieur de la période 
de 30 jours du LCR, mais viennent à échéance au-delà de l’horizon de 30 jours du LCR, le 
traitement est le suivant : 
 
• les sorties de trésorerie au titre de prises en pension à terme (avec engagement 

irrévocable d’acceptation) sont à inclure dans les « autres sorties de trésorerie » 
conformément au paragraphe 141 et à compenser avec la valeur marchande de la sûreté 
reçue après déduction de la décote appliquée respectivement à ces actifs aux fins du 
LCR (15 % pour les actifs de niveau 2A, 25 % pour les actifs RMBS de niveau 2B, et 
50 % pour les autres actifs de niveau 2B; 

• dans le cas des swaps de sûretés à terme, le montant net – obtenu par compensation 
entre les valeurs de marché des actifs fournis et reçus, après déduction de la décote 
applicable aux actifs concernés – doit être inclus dans les « autres sorties 
contractuelles » ou les « autres entrées contractuelles » en fonction du montant le plus 
élevé. 

 
Les flux de trésorerie issus des ventes et des achats d’actifs non ALHQ qui sont exécutés, mais 
non encore réglés à la date de déclaration sont inclus dans les « autres sorties contractuelles ». 
 
On notera que les retraits et les entrées d’ALHQ effectués dans la période de 30 jours dans le 
contexte de transactions à terme non réglées ne sont pris en compte que si ces actifs sont ou 
seront inclus dans l’encours d’ALHQ de l’institution financière. Les retraits et les entrées d’actifs 
de type ALHQ qui sont ou seront exclus de l’encours d’ALHQ de l’institution financière par suite 
des exigences opérationnelles sont traités comme des sorties ou des entrées d’actifs non 
ALHQ107. 
 

 
2.2.2.2 Entrées de trésorerie 

 
142.  Dans ses entrées de trésorerie disponibles, l’institution financière devrait 

uniquement intégrer les entrées contractuelles (y compris les paiements 
d’intérêts) liées aux expositions en cours qui sont entièrement productives et pour 
lesquelles elle n’a pas de raison d’anticiper de défaut dans la période de 30 jours. 

                                                 
107  [CBCB, avril 2014, QFP 15] 
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Les entrées de fonds conditionnelles ne sont pas incluses dans le total des 
entrées nettes de trésorerie. 

 
143.  Les institutions financières et l’autorité de contrôle devraient, au titre de la gestion 

de la liquidité, surveiller la concentration des entrées attendues des contreparties 
de gros, de sorte que la position de liquidité de ces institutions financières ne 
dépende pas à l’excès d’entrées provenant d’une seule ou d’un nombre limité de 
contreparties de gros. 

 
144.  Plafond applicable au total des entrées : Afin d’éviter que les institutions 

financières s’appuient uniquement sur les entrées prévues pour satisfaire leurs 
besoins de liquidité, et afin de s’assurer qu’elles détiennent un niveau minimum 
de ALHQ, le montant des entrées pouvant compenser les sorties est plafonné à 
75 % des sorties totales de trésorerie attendues, telles que calculées dans la 
présente norme. Ainsi, les institutions financières sont dès lors tenues de détenir 
un encours de ALHQ égal au minimum à 25 % du total des sorties nettes de 
trésorerie. 

 
i) Prêts garantis, y compris les prises en pension et emprunts de titres 

 
145. L’institution financière devrait supposer que les accords de prise en pension ou 

d’emprunt de titres arrivant à échéance, lorsqu’ils sont garantis par des actifs de 
niveau 1, seront reconduits et ne donneront pas donc lieu à des entrées de 
trésorerie (0 %). Lorsque ces accords sont garantis par des ALHQ de niveau 2, 
les entrées de trésorerie seront équivalentes à la décote applicable. Une 
institution financière est supposée ne pas reconduire ces accords lorsqu’ils sont 
garantis par des actifs qui ne remplissent pas les critères d’ALHQ, et peut alors 
s’attendre à recevoir 100 % des liquidités qui leur sont associées.  

 
Les prêts assortis de sûretés accordés aux clients aux fins de prendre des 
positions à effet de levier (« prêts sur marge ») devraient également être 
considérés comme une forme de prêt garanti. Toutefois, dans ce scénario, 
l’institution financière ne peut pas prendre en compte plus de 50 % des entrées 
contractuelles au titre des prêts sur marge arrivant à échéance et couverts par 
des actifs ne remplissant pas les critères d’ALHQ. Ce traitement est conforme 
aux hypothèses présentées sur le financement garanti dans la section sur les 
sorties de trésorerie.  
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Note de l’Autorité 
 
Les paragraphes 145 à 148 font uniquement référence aux types de transactions qui y sont 
explicitement mentionnés et, à moins que la contrepartie ne soit une banque centrale, ne 
couvrent pas, par exemple, les prêts garantis par des actifs non échangeables, tels que les 
immobilisations corporelles108. 
 
Le paragraphe 145 et le tableau du paragraphe 146 sont spécifiques aux prêts garantis dont 
l’échéance se situe au maximum à 30 jours. L’institution financière ne doit pas prendre en 
charge des entrées de trésorerie pour des prêts sur marge lorsque les fonds sont prêtés en 
vertu des dispositions « à terme ». En vertu de ces dispositions, l’institution financière accepte 
de rendre des fonds disponibles pour une période déterminée, mais le client n’est pas obligé 
d’utiliser les fonds et lorsqu’il les utilise – ce qui lui confère la possibilité de rembourser après 
plus de 30 jours109.  
 

 
146.  Une exception s’applique à la règle énoncée au paragraphe 145. Si la sûreté, 

obtenue par le biais d’un contrat de prise en pension, d’emprunt de titres ou de 
swaps de sûretés, arrivant à échéance dans les 30 jours, est réutilisée pour 
couvrir des positions courtes qui pourraient être prolongées au-delà de 30 jours, 
l’institution financière devrait supposer que lesdits accords de prise en pension 
et de prêt de titres seront reconduits et ne donneront donc pas lieu à des entrées 
de trésorerie (0 %) puisqu’elle devra continuer à couvrir la position courte ou 
racheter les titres concernés. Les positions courtes incluent les cas où, dans son 
« portefeuille équilibré », l’institution financière a vendu à découvert un titre dans 
le cadre d’une stratégie de négociation ou de couverture et où l’institution 
financière est à découvert sur un titre dans le portefeuille de pensions « équilibré 
» (autrement dit, elle a emprunté un titre pour une période donnée et l’a prêté sur 
une durée plus longue). 

 

                                                 
108  [CBCB, juin 2017, QFP 9] 
109  [CBCB, avril 2014, QFP 13] 
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Catégorie d’actifs auxquels sont 
adossés les prêts garantis arrivant à 

échéance 

Taux d’entrée (si la sûreté n’est 
pas utilisée pour couvrir des 

positions courtes) 

Taux d’entrée (si la 
sûreté est utilisée 
pour couvrir des 

positions courtes) 

Actifs de niveau 1 0 % 0 % 

Actifs de niveau 2A 15 % 0 % 

Actifs de niveau 2B   

• Titres adossés à des créances 
immobilières résidentielles  25 % 0 % 

• Autres actifs de niveau 2B 50 % 0 % 

Prêts sur marges garantis par toutes 
autres sûretés 50 % 0 % 

Autres sûretés 100 % 0 % 
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Note de l’Autorité 
 
Des entrées de trésorerie sont associées à des swaps de sûretés lorsque, dans le cadre du 
LCR, les sûretés prêtées sont de qualité supérieure aux sûretés empruntées et que ces 
dernières n’ont pas été mobilisées pour sécuriser les positions courtes. Les montants de ces 
entrées de trésorerie doivent correspondre à la différence entre le taux des entrées prévu pour 
les sûretés non mobilisées au tableau du paragraphe 146 pour les sûretés empruntées et le 
taux des retraits prévu au tableau du paragraphe 115 pour les sûretés prêtées. Par exemple, 
lorsque des actifs de niveau 2B non RMBS sont empruntés, mais non mobilisés, pour couvrir 
des positions courtes et que des actifs de niveau 2A sont prêtés, un taux de retrait de 35 % 
doit être appliqué. De même, lorsque des actifs non ALHQ sont empruntés, mais non mobilisés, 
pour couvrir des positions courtes et que des actifs de niveau 2A sont prêtés, un taux de retrait 
de 85 % doit être appliqué. Il convient de noter que les entrées ne doivent pas être appliquées 
lorsque les sûretés prêtées et empruntées sont du même type LCR ou lorsque les sûretés 
empruntées ont été utilisé pour sécuriser des positions courtes. 
 
Pour les pensions livrées et les swaps de sûretés à terme dont les dates de début et de clôture 
sont situées pendant la période de 30 jours du LCR, le traitement est celui prévu pour les prises 
en pension et les swaps de sûretés respectivement aux paragraphes 145 à 148110.  
 
Les taux d’entrée figurant à la 3e colonne du tableau au paragraphe 146 s’appliquent à toutes 
les opérations de prise en pension, d’emprunt de titres ou de swaps de sûretés lorsque les 
sûretés obtenues sont utilisées pour couvrir des positions courtes. La référence, au début du 
paragraphe 146 aux « positions courtes qui pourraient être prolongées au-delà de 30 jours » 
ne restreint pas la possibilité d’appliquer le taux d’entrée de 0 % à la fraction des financements 
garantis pour laquelle les sûretés obtenues couvrent des positions courtes d’une durée 
résiduelle contractuelle (ou attendue) de 30 jours au maximum. Au contraire, elle vise à 
souligner que l’institution financière doit être consciente que ces positions courtes peuvent être 
prolongées, ce qui lui imposerait la reconduction du prêt garanti ou d’acheter des titres afin que 
les positions courtes restent couvertes. Dans l’un ou l’autre de ces cas, le financement garanti 
ne conduirait pas, au regard de la situation de liquidité de l’institution financière, à des entrées 
de trésorerie qui seraient de nature à être prises en compte aux fins du LCR111. 
 

 
147.  Dans le cas des positions courtes d’une institution financière couverte par un 

emprunt de titres non garanti, l’institution financière devrait présumer que 
l’emprunt de titres associés à une sûreté auprès d’intervenants des marchés 
financiers ferait l’objet d’un retrait intégral, entraînant une sortie de trésorerie ou 
d’ALHQ égale à 100 % afin de garantir l’emprunt, ou de l’argent comptant pour 
dénouer la position courte en rachetant le titre. Cela devrait être enregistré 
comme 100 % d’une autre sortie contractuelle, aux termes du paragraphe 141. 
Si, toutefois, la position courte de l’institution financière est couverte par une 
cession temporaire de titre assortie d’une sûreté, l’institution financière devrait 
présumer que la position courte sera maintenue pendant toute la période de 
30 jours et se verra appliquer un taux de retrait de 0 %. 

 

                                                 
110  [CBCB, avril 2014, QFP 15] 
111  [CBCB, avril 2014, QFP 18] 
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148.  Nonobstant les hypothèses de reconduction énoncées aux paragraphes 145 et 
146, l’institution financière devrait gérer ses sûretés de manière à pouvoir 
s’acquitter de son obligation de restituer une sûreté lorsque la contrepartie décide 
de ne pas reconduire une transaction de prise en pension ou d’emprunt de 
titres112. C’est en particulier le cas des sûretés qui ne sont pas des ALHQ puisque 
ces sorties ne sont pas visées par le LCR. L’Autorité surveillera la façon dont 
l’institution financière gère ses sûretés. 

 
ii. Engagements confirmés 

 
149.  Aucune facilité de crédit, de liquidité ou de tout autre financement contingent, 

accordé à l’institution financière par d’autres établissements pour ses propres 
besoins ne saurait être considérée comme pouvant être retirée. Un taux d’entrée 
de 0 % est appliqué à ces facilités, ce qui signifie que le scénario ne tient pas 
compte des entrées relatives à des engagements confirmés de crédit ou de 
liquidité. Le but est d’une part de réduire le risque qu’une pénurie de liquidité 
dans une institution financière entraîne, par contagion, une pénurie de liquidité 
dans d’autres établissements, et d’autre part, de refléter le risque que d’autres 
établissements ne soient pas en mesure d’honorer des facilités de crédit, ou 
décident de ne pas le faire et ainsi d’encourir les risques juridiques et de 
réputation liés à ce choix, en vue de préserver leur propre liquidité ou de réduire 
leur exposition sur l’établissement concerné. 

 
iii. Autres entrées, par type de contrepartie 

 
150.  Pour tous autres types de transactions, qu’elles soient ou non assorties d’une 

sûreté, le taux d’entrée sera déterminé en fonction de la contrepartie. Afin de 
tenir compte de la nécessité qu’il y a, pour l’institution financière, d’accorder et 
de reconduire de manière continue des prêts en faveur de différentes catégories 
de contreparties, et ce, même durant les périodes de tensions, des limites ont 
été appliquées aux entrées contractuelles par type de contrepartie. 

 
151.  Lors de l’examen des paiements des prêts consentis, l’institution financière ne 

devrait considérer que les prêts entièrement productifs. En outre, les entrées ne 
devraient être prises qu’à la dernière date possible, compte tenu des droits 
contractuels dont disposent les contreparties. Concernant les facilités de crédits 
renouvelables, il est présumé que le prêt existant est reconduit et que tout solde 
est traité de la même façon qu’un engagement confirmé, c’est-à-dire 
conformément aux dispositions du paragraphe 131. 

 
152.  Les entrées provenant de prêts sans échéance précise (échéance indéterminée 

ou ouverte) ne devraient pas être prises en compte; aucune hypothèse ne devrait 
donc être formulée quant à leur échéance. Une exception à cela serait le 
paiement du montant minimal de principal, de commission ou d’intérêt associés 
à un prêt à échéance ouverte, à condition que de tels paiements soient 
contractuellement exigibles dans les 30 jours. Ces montants minimums de 

                                                 
112  Cette disposition est conforme au principe 9 des Principes de saine gestion du Comité de Bâle sur le 

contrôle bancaire. 
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paiements devraient être assimilés à des entrées aux taux prescrits aux 
paragraphes 153 et 154. 

 
a) Entrées provenant de la clientèle de détail 

 
153.  Ce scénario suppose que l’institution financière recevra de la clientèle de détail 

l’intégralité des versements (intérêts et principal) contractuellement exigibles 
dans les 30 jours au titre de prêts qui sont entièrement productifs. Pendant ce 
temps, l’institution financière est présumée continuer à accorder des prêts à cette 
clientèle, au taux de 50 % des entrées contractuelles. Les entrées nettes 
s’établissent ainsi à 50 % du montant contractuel. 

 
b) Autres entrées provenant de la clientèle de gros 

 
154.  Ce scénario suppose que l’institution financière recevra de la clientèle de gros 

l’intégralité des versements (intérêts et principal) contractuellement exigibles 
dans les 30 jours au titre de prêts qui sont entièrement productifs. Pendant ce 
temps, l’institution financière est présumée continuer à accorder des prêts à cette 
clientèle au taux de 0 % des entrées pour les établissements financiers et les 
banques centrales et de 50 % pour tous les autres clients, notamment les 
entreprises non financières, les entités souveraines, les banques multilatérales 
de développement et les organismes publics. Résulteront des taux d’entrée 
ci-après : 

 
• 100 % pour les institutions financières et les banques centrales; 

• 50 % pour les contreparties non financières de gros. 
 

 
Note de L’Autorité 
 
Les actifs d’acceptations bancaires affranchies détenus par l’institution financière échéant dans 
les 30 jours devraient être inclus en vertu du paragraphe 154 ci-dessus. 
 

 
155.  Les entrées provenant de titres arrivant à échéance dans les 30 jours et ne 

figurant pas dans l’encours d’ALHQ devraient recevoir le même traitement que 
les entrées provenant des établissements financiers (taux d’entrée de 100 %). 
L’institution financière peut aussi inclure dans cette catégorie les entrées 
résultant de la reprise de soldes détenus sur des comptes distincts, 
conformément aux exigences réglementaires de protection des instruments 
négociables de la clientèle, à condition que ces soldes distincts soient maintenus 
dans l’encours d’ALHQ. Ces entrées devraient être calculées conformément au 
traitement d’autres sorties et entrées connexes relevant de cette norme. Les 
titres de niveau 1 et de niveau 2, arrivant à échéance dans les 30 jours, devraient 
être inclus dans l’encours d’actifs liquides, à condition qu’ils répondent à toutes 
les exigences opérationnelles et définitionnelles énoncées aux paragraphes 28 
à 54. 
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Note de L’Autorité 
 
Les actifs qui remplissent les critères d’inclusion dans les ALHQ doivent être considérés 
comme tels et non comme des entrées. L’institution financière ne peut pas inclure dans les 
entrées la différence entre les remboursements effectifs de titres de niveau 2 et le montant 
considéré comme ALHQ (après application de la décote au titre du LCR). 
 
Les actifs arrivant à échéance, y compris les actifs de niveaux 1 et 2 qui sont exclus de l’encours 
des ALHQ compte tenu des exigences opérationnelles, peuvent être considérés comme des 
entrées en vertu du paragraphe 155. 
 
Les entrées de trésorerie provenant de titres arrivant à échéance, au sein d’un lot de sûretés 
couvrant des obligations sécurisées, peuvent être comptabilisées comme des entrées même 
si les titres arrivant à échéance sont (ou ont été) exclus de l’encours d’ALHQ parce qu’ils étaient 
grevés au sens du paragraphe 31.  
 
Cependant, si les titres arrivant à échéance doivent être remplacés, au sein du lot de sûretés, 
à l’intérieur de la période de 30 jours, une « autre sortie » au sens du paragraphe 141 devrait 
être enregistrée aux fins du LCR, à hauteur de la valeur de liquidité de ces titres113. 
 

 
156.  Dépôts opérationnels : les dépôts détenus auprès d’autres institutions 

financières à des fins opérationnelles, décrites aux paragraphes 93 à 103 
(notamment pour la compensation, la garde et la gestion de trésorerie), sont 
présumés demeurer dans lesdites institutions. Aucune entrée ne saurait être 
comptabilisée à ce titre : le taux d’entrée applicable est donc de 0 %, tel 
qu’indiqué au paragraphe 98. 

 

                                                 
113  [CBCB, juin 2017, QFP 32] 
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Note de l’Autorité 
 
Aux fins du paragraphe 156, un sous-adhérent canadien (qui n’est pas une filiale d’un adhérent) 
détenant des dépôts auprès de l’adhérent dont il relève à l’égard de ses activités de 
compensation peut comptabiliser un taux d’entrée de 25 % pour ces dépôts.  
 
Par ailleurs, ces entrées de dépôts ne sont pas assujetties au calcul du plafond de 75 % 
s’appliquant aux entrées dont il est question au paragraphe 144. 
 
Les dépôts détenus aux fins d'opérations bancaires correspondantes sont détenus à des fins 
opérationnelles et sont donc assujettis à un taux d'entrée de 0 %, conformément au paragraphe 
156. Cela n'influe pas sur le taux de sortie de 100 % de ces dépôts de la part de l'institution qui 
a reçu le dépôt conformément au paragraphe 99. Ce traitement s'applique à tous les dépôts 
qui sont utilisés dans le contexte des accords bancaires correspondants, sans égard au nom 
du compte (p. ex. compte nostro). À cette fin, les dépôts bancaires correspondants désignent 
les dépôts qu'une institution cliente détient auprès d'une autre institution dans le but que l'autre 
institution correspondante détienne des soldes et règle les paiements dans une devise autre 
que la monnaie locale de l'institution cliente et au nom de l'institution cliente. Toutefois, un taux 
d'entrée de 100 % s'appliquerait au montant pour lequel l'institution est en mesure de 
déterminer que les fonds sont des « soldes excédentaires » au sens du paragraphe 96, c'est-
à-dire qu'ils ne sont pas liés à des fins opérationnelles et peuvent être retirés dans les 30 
jours114. 
 
La méthode exposée aux paragraphes 93 à 104 pour les retraits de dépôts opérationnels doit 
être appliquée pour déterminer si les dépôts placés auprès d’une autre institution financière 
sont des dépôts opérationnels et se voient appliquer le taux d’entrée indiqué au 
paragraphe 156.  
 
De manière générale, si l’institution financière recevant le dépôt le classe comme opérationnel, 
l’institution qui le place doit elle aussi le classer comme dépôt opérationnel115.  
 

 
157.  Le même régime est appliqué aux dépôts détenus auprès de la caisse centrale 

d’une banque coopérative membre d’un réseau institutionnel116, lesquels sont 
présumés être conservés dans l’établissement, comme précisé aux paragraphes 
105 et 106; autrement dit, aucune entrée ne saurait être comptabilisée par 
l’institution financière déposante (le taux applicable est donc de 0 %). 

 
iv. Autres entrées de trésorerie 

 
158.  Entrées de trésorerie associées aux dérivés : un taux d’entrée de 100 % devrait 

s’appliquer à la somme de toutes les entrées nettes de trésorerie. Le montant 
des entrées et sorties de trésorerie associées aux dérivés devrait être calculé 
selon la méthodologie décrite au paragraphe 116. 

 
159.  Lorsque les dérivés sont couverts par des ALHQ, les entrées de trésorerie 

devraient être calculées nettes de toute sortie de liquidité et de toute sortie 
                                                 
114  [CBCB, juin 2017, QFP 33] 
115  [CBCB, avril 2014, QFP 14] 
116  La Fédération des caisses Desjardins exerce les fonctions de caisse centrale au sein du groupe 

coopératif. 
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contractuelle de sûreté qui résulteraient, toutes choses étant égales par ailleurs, 
d’obligations contractuelles de livrer des liquidités ou des sûretés, étant entendu 
que ces obligations contractuelles réduiraient l’encours d’ALHQ. Cela est 
conforme au principe selon lequel les institutions financières ne devraient pas 
comptabiliser deux fois les entrées et les sorties de liquidité. 

 
160.  Autres entrées de trésorerie contractuelles : toutes les autres entrées de 

trésorerie contractuelles devront être affectées à cette catégorie. Des 
explications devront être apportées sur ce qui est inclus dans cette tranche. Les 
taux d’entrée devront être déterminés, pour chaque type d’entrée, par l’autorité 
de contrôle de chaque juridiction. Aux fins de la présente norme, les entrées de 
trésorerie liées à des revenus non financiers n’entrent pas dans le calcul des 
sorties nettes de trésorerie. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Pour les pensions livrées et swaps de sûretés à terme qui débutent à l’intérieur de la période 
de 30 jours, mais viennent à échéance au-delà de l’horizon de 30 jours du LCR, le traitement 
est le suivant : 
 
• les entrées de trésorerie au titre de mises en pension à terme sont à inclure dans les 

« autres entrées contractuelles » conformément au paragraphe 160 et à compenser avec 
la valeur marchande des sûretés fournies après déduction de la décote appliquée 
respectivement à ces actifs aux fins du LCR; 

• dans le cas des swaps de sûretés à terme, le montant net – obtenu par compensation 
entre les valeurs de marché des actifs fournis et reçus, après déduction de la décote 
applicable aux actifs concernés – doit être inclus dans les « autres sorties contractuelles » 
ou les « autres entrées contractuelles » en fonction du montant le plus élevé. 

 
Les flux de trésorerie issus des ventes d’actifs non ALHQ qui sont exécutés, mais non encore 
réglés à la date de déclaration sont inclus dans les « autres entrées contractuelles ». 
 
On notera que les sorties et les entrées d’ALHQ effectuées dans la période de 30 jours dans 
le contexte de transactions à terme non réglées ne sont prises en compte que si ces actifs sont 
ou seront inclus dans l’encours d’ALHQ de l’institution financière.  
 
Les sorties et les entrées d’actifs de type ALHQ qui sont ou seront exclues de l’encours d’ALHQ 
de l’institution financière par suite des exigences opérationnelles sont traitées comme des 
retraits ou des entrées d’actifs non ALHQ117.  
 
Les ALHQ prêtés par une institution sans autre transaction compensatoire (c.-à-d. sans 
mise/prise en pension ni swap de sûretés) peuvent être inclus dans les « autres entrées 
contractuelles » – à leur valeur marchande après application de la décote pertinente du LCR – 
si les actifs sont rendus ou peuvent être rappelés dans les 30 jours suivants118.  
 

 

                                                 
117  [CBCB, avril 2014, QFP 15] 
118  [CBCB, avril 2014, QFP 16] 
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2.3 Aspects particuliers de l’application du LCR 
 
161.  Cette section décrit plusieurs aspects particuliers liés à l’application du LCR : la 

fréquence de calcul et de déclaration, le champ d’application (au niveau du 
groupe consolidé ou au niveau des institutions financières distinctes ainsi que 
des filiales (nationales et étrangères)) et les agrégations des devises étrangères. 

 
2.3.1 Fréquence de calcul et de déclaration 
 
162.  L’institution financière devrait utiliser le LCR en continu pour surveiller et contrôler 

le risque de liquidité. Elle devrait communiquer le LCR au moins une fois par mois 
à l’Autorité et avoir la capacité opérationnelle de passer à une fois par semaine, 
voire une fois par jour en période de tensions, si l’Autorité le juge approprié. 
L’intervalle entre les déclarations ne devrait pas dépasser deux semaines. 

 
163.  L’institution financière devrait tenir l’Autorité constamment informée de son LCR 

et de son profil de liquidité. Elle devrait en outre la prévenir immédiatement si son 
LCR baisse, ou est sur le point de baisser, en deçà de 100 %. 

 
2.3.2 Portée 
 
164.  Paragraphe non applicable. 
 
165.  L’Autorité déterminera quelles sont les participations de l’institution financière, 

dans des institutions financières, des entreprises d’investissement et autres 
institutions, non consolidées dans l’institution financière, qui devraient être 
considérées significatives, compte tenu de leur impact en termes de liquidité sur 
l’institution financière au regard du LCR. En principe, une participation dans une 
coentreprise ou une participation minoritaire dans une entreprise peut être 
considérée comme significative si l’institution financière est le principal 
fournisseur de liquidité en période de tensions (p. ex., quand les autres 
actionnaires sont des établissements non bancaires ou que l’institution financière 
participe à la gestion et au suivi courant du risque de liquidité de l’entreprise). 
L’Autorité conviendra avec chaque institution financière, de la méthodologie de 
quantification des éventuels retraits de liquidité, en particulier ceux qui résultent 
de la nécessité de soutenir de telles entreprises en période de tensions, afin de 
préserver la réputation de l’institution financière, aux fins du calcul du LCR. Dans 
la mesure où de tels retraits ne figurent pas ailleurs, ils devraient être 
comptabilisés dans les « autres obligations de financement contingent », tel 
qu’indiqué au paragraphe 137. 

 
166.  Conformément au Principe 6 du Comité de Bâle et aux section 3 et 4 de la Ligne 

directrice sur la gestion du risque de liquidité, l'institution financière devrait 
activement surveiller et contrôler ses expositions au risque de liquidité ainsi que 
ses besoins de financement de façon consolidée. Toutefois, cette gestion devrait 
tenir compte des éléments de nature juridique, réglementaire et opérationnelle 
pouvant faire obstacle aux transferts de liquidités entre les diverses entités 
juridiques distinctes incluant les filiales étrangères, le cas échéant. 
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167.  Pour harmoniser l’application du LCR, au niveau consolidé, entre juridictions, des 
informations supplémentaires sont données ci-après sur deux aspects pratiques. 

 
2.3.2.1 Exigences différentes des autorités de contrôle des pays 

d’origine/d’accueil 
 
168.  Bien que la plupart des paramètres du LCR soient « harmonisés » à l’échelle 

internationale, il peut exister des différences de traitement entre pays pour ce qui 
est des éléments laissés à l’appréciation de l’autorité de contrôle nationale (p. 
ex., taux de retrait des dépôts, obligations de financement contingent, variation 
de la valeur marchande des opérations sur dérivés, etc.) et dans les cas où des 
paramètres plus contraignants sont adoptés par certaines autorités de contrôle. 

 
169.  Pour calculer le LCR sur une base consolidée, une institution financière 

transfrontalière devrait appliquer les paramètres de la juridiction d’origine à toutes 
les entités juridiques consolidées, sauf pour le traitement des dépôts de détail, 
lesquels devraient suivre les paramètres correspondants de la juridiction 
d’accueil où l’institution financière (filiale) opère. Cette approche permettra, en 
période de tensions, de mieux refléter les besoins de liquidités à l’intérieur du 
groupe financier, sachant que les incitatifs au retrait des dépôts sont davantage 
influencés par des facteurs spécifiques à la juridiction locale, comme le type de 
dispositif d’assurance-dépôts et son efficacité ainsi que le comportement des 
déposants. 

 
170.  Pour ce qui est des dépôts de détail, les exigences de la juridiction d’origine 

doivent s’appliquer aux entités juridiques du groupe (y compris aux succursales 
de ces institutions financières) présentes dans la juridiction d’accueil : i) s’il n’y a 
pas dans la juridiction d’accueil d’exigences applicables aux dépôts de détail; ii) 
si lesdites entités juridiques sont situées dans une juridiction d’accueil qui n’a pas 
mis en œuvre le LCR; ou iii) si l’autorité de contrôle de la juridiction d’origine 
décide d’appliquer des normes plus contraignantes aux activités dans la 
juridiction d’accueil. 

  
2.3.2.2 Traitement des restrictions au transfert de liquidité 
 
171.  Tel qu’énoncé en principe général au paragraphe 36, une institution financière 

transfrontalière ne devrait comptabiliser aucune liquidité excédentaire dans son 
LCR consolidé en cas de doute raisonnable quant à la disponibilité d’une telle 
liquidité. Les restrictions au transfert de liquidité (p. ex., mesures de 
cantonnement juridique, non-convertibilité de la devise locale, contrôle des 
changes, etc.) au sein des juridictions dans lesquelles l’institution membre du 
groupe est présente, influeront sur la disponibilité de la liquidité en empêchant le 
transfert d’ALHQ et les flux de financements au sein de l’institution membre du 
groupe. Le LCR consolidé devrait tenir compte de telles restrictions en conformité 
avec le paragraphe 36. Par exemple, les ALHQ éligibles qu’une entité juridique, 
entrant dans le périmètre de consolidation, détient pour respecter les exigences 
locales en matière de LCR (le cas échéant) peuvent être inclus dans le LCR 
consolidé, dans la mesure où ils servent à couvrir le total des sorties nettes de 
trésorerie de cette dernière, même s’ils font l’objet de restrictions au transfert de 
liquidité. Si les ALHQ qui dépassent le total des sorties nettes de trésorerie ne 
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sont pas transférables, un tel excédent de liquidité devrait être exclu des 
exigences du LCR. 

 
172.  Pour des raisons pratiques, les restrictions au transfert de liquidité à prendre en 

compte dans le ratio consolidé se limitent à celles qui sont déjà imposées par la 
législation, la réglementation et les exigences prudentielles applicables119. 
L’institution financière doit, dans la mesure du possible, disposer de procédures 
pour recenser toutes les restrictions au transfert de liquidité et pour suivre les 
dispositions réglementaires applicables dans les juridictions où elle est présente 
et en évaluer les conséquences en termes de liquidité pour l’institution financière 
dans son ensemble. 

 
2.3.3 Devises 
 
173.  Tel qu’énoncé au paragraphe 42, le LCR doit être respecté sur une base 

consolidée et déclaré dans une même devise. Ainsi, l’autorité de contrôle et les 
institutions financières devraient connaître ses besoins de liquidités dans chaque 
devise significative. Les devises des actifs liquides composant l’encours d’ALHQ 
devraient correspondre aux besoins opérationnels de l’institution financière. Les 
institutions et l’autorité de contrôle ne peuvent pas présumer qu’une devise 
restera transférable et convertible en période de tensions, même si, en temps 
normal, elle peut être librement transférée et aisément convertie. 

 

                                                 
119  Parmi les facteurs qui peuvent restreindre les flux de liquidité transfrontières d’une institution financière 

consolidée, nombre d’entre eux échappent souvent à son contrôle, et certaines de ces restrictions 
peuvent ne pas être clairement intégrées aux lois ou n’apparaître qu’en période de tensions. 
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Chapitre 3.  Outils de suivi de la liquidité 
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent sont tirés du document Bâle III : Ratio de liquidité à court terme et 
outils de suivi du risque de liquidité, publié en janvier 2013. 
 
L’Autorité reprend et adapte certains paragraphes de ce document. Afin de faciliter la 
comparabilité avec les normes nationales et internationales, la numérotation bâloise est 
maintenue. 
 

 
174.  Outre le LCR décrit dans la précédente section, cette section présente les 

indicateurs devant être utilisés comme principaux outils de suivi. Ces indicateurs 
permettent de capter des informations spécifiques sur les flux de trésorerie de 
l’institution financière, la structure de son bilan, les sûretés non grevées 
disponibles ainsi que certains indicateurs de marché. 

 
175.  Ces indicateurs, en association avec le LCR, fournissent des informations 

cruciales qui permettront à l’Autorité d’évaluer le risque de liquidité de l’institution 
financière. En outre, l’Autorité pourrait au besoin prendre des mesures 
additionnelles pour complémenter ces indicateurs, lesquels pourraient mener à 
des actions, lorsque : 

 
• des difficultés de liquidités potentielles sont signalées par une tendance 

négative des indicateurs ; 

• qu’une détérioration des conditions de liquidité est identifiée ; ou  

• que la valeur absolue de l’indicateur révèle un problème réel ou potentiel de 
liquidité.  

 
Des exemples de mesures pouvant être prises par l’Autorité sont décrits dans les 
Principes de saine gestion du Comité de Bâle120 (paragr. 141 à 143). 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les outils de suivi de la liquidité décrits dans cette section ne sont pas des ratios précis, et en 
ce sens, ne comportent pas de seuils à respecter. Toutefois, l’Autorité pourrait établir des 
normes prudentielles quantitatives ou qualitatives qui devront être respectées en sus de celles 
exposées dans ce chapitre. 
 

 

                                                 
120  COMITÉ DE BÂLE SUR LE CONTRÔLE BANCAIRE. Principes de saine gestion et de surveillance du 

risque de liquidité, septembre 2008. http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf 
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176.  Les indicateurs dont il est question au paragraphe 175 comprennent les 
suivants : 

 
a. Asymétrie des échéances contractuelles 
b. Concentration des financements 
c. Actifs non grevés disponibles 
d. LCR par devise significative 
e. Outils de suivi relatifs au marché 

 
 177 à 187.  L’Autorité ne reprend pas ces paragraphes, mais introduit plutôt une autre 

mesure qui est présentée au chapitre 5 de la présente. 
 
3.1 Concentration des financements 
 
3.1.1 Objectif 
 
188.  Cet indicateur a pour objectif d’identifier les sources de financement de gros 

d’une importance telle que des retraits pourraient provoquer des problèmes de 
liquidité. Son utilisation encourage la diversification des sources de financement 
recommandée dans les Principes de saine gestion du Comité de Bâle et de la 
section 4.1 de la Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité de l’Autorité. 
Dans la pratique, plusieurs indicateurs seront calculés afin d’illustrer l’importance 
d’une contrepartie, d’un produit/instrument ou d’une devise. 

 
3.1.2 Définition et application pratique de l’indicateur 
 

 
A. Passifs de financement, par contrepartie significative en % du passif total de 

l’institution financière 

B. Passifs de financement, par produit/instrument significatif en % du passif total de 
l’institution financière 

C. Listes des actifs et des passifs par devise significative 
 

 
3.1.3 Calcul de l’indicateur 
 
189.  Le numérateur du ratio « A » et du ratio « B » est déterminé par l’examen des 

concentrations des financements par contrepartie ou par type d’instrument/ 
produit. L’exposition de financement en pourcentage absolu ainsi que toute 
augmentation significative dans les indicateurs de la concentration des 
financements devraient être surveillées par l’Autorité et l’institution financière.  

 
3.1.3.1 Contreparties significatives 
 
190.  Le numérateur du ratio pour les contreparties est calculé en agrégeant le total de 

tous les types de passifs envers une unique contrepartie ou un groupe de 
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contreparties liées ou affiliées, ainsi que tous les autres emprunts directs, 
garanties ou non, que l’institution financière peut identifier comme correspondant 
à la même contrepartie121 (tels que les financements sous forme de papier 
commercial/certificats de dépôt au jour le jour). 

 
191. Une « contrepartie significative » est définie comme une contrepartie unique ou 

un groupe de contreparties liées ou affiliées, représentant plus de 1 % du bilan 
total de l’institution financière ou, dans certains cas, selon d’autres 
caractéristiques, en fonction du profil de financement de l’institution financière. 
Dans ce contexte, un groupe de contreparties liées se définit de la même façon 
que dans la réglementation sur les « expositions d’envergure » en vigueur dans 
le pays d’accueil régissant la déclaration consolidée aux fins de la solvabilité. Les 
dépôts intragroupes et les dépôts de parties liées doivent faire l’objet d’une 
déclaration spécifique dans le cadre de cet indicateur, que celui-ci soit calculé au 
niveau de l’entité juridique ou du groupe consolidé, puisqu’en période de tension 
les transactions intragroupes pourraient être limitées. 

 
3.1.3.2 Instruments/produits significatifs 

 
192.  Le numérateur du ratio par instrument/produit devrait être calculé pour chaque 

instrument/produit de financement significatif, et pour les groupes 
d’instruments/produits similaires. 

 
193.  Un « instrument/produit significatif » est défini comme un instrument/produit 

unique ou un groupe d’instruments/produits similaires dont le montant agrégé 
représente plus de 1 % du bilan total de l’institution financière. 

 
3.1.3.3 Devises significatives 
 
194.  Afin de déterminer le montant de l’asymétrie structurelle de devises entre l’actif 

et le passif de l’institution financière. Celle-ci devrait fournir une liste des 
montants figurant à l’actif et au passif de son bilan dans chaque devise 
significative. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’institution financière n’est pas tenue de fournir des renseignements distincts sur les 
catégories d’actifs et de passifs libellés dans les principales devises significatives (CAD, USD, 
GBP et EUR) puisque ces renseignements sont fournis dans le bilan en devises individuelles 
et dans les actifs liquides en devises individuelles du NCCF.  
 
Toutefois, elle doit fournir l’information sur les catégories d’actifs et de passifs au titre du NCCF 
libellés dans d’autres devises autres que celles énumérées ci-dessus, dans la mesure où leur 
valeur est supérieure au seuil décrit au paragraphe 195. 
 

 
                                                 
121  Pour certaines sources de financement, comme les titres de dette transférables entre contreparties 

(p. ex., papier commercial/certificats de dépôts d’une échéance supérieure à un jour), il n’est pas 
toujours possible d’identifier la contrepartie qui détient le titre de dette. 
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195. Une devise est dite « significative » si le total des passifs libellés dans ladite 
devise représente au moins 5 % du total des passifs de l’institution financière. 

 
3.1.3.4 Tranches d’échéances 
 
196. Les indicateurs ci-dessus doivent être déclarés séparément pour les horizons 

suivants : moins d’un mois; 1-3 mois; 3-6 mois; 6-12 mois; plus de 12 mois. 
 
3.1.4 Utilisation de l’indicateur 
 
197.  En utilisant cet indicateur pour déterminer la concentration des financements 

relatifs à une contrepartie donnée, l’Autorité et l’institution financière tiendront 
compte du fait qu’actuellement, il est souvent impossible d’identifier la véritable 
contrepartie pour plusieurs types de dettes122. De ce fait, la concentration des 
sources de financement pourrait, en réalité, être supérieure au montant dont fait 
état l’indicateur. La liste des contreparties significatives risque de changer 
fréquemment, surtout en période de tensions. L’Autorité examinera le risque de 
comportement grégaire de la part des contreparties en cas de problème touchant 
une institution en particulier. En outre, en période de tensions généralisées, de 
nombreuses contreparties de financement, incluant l’institution financière 
elle-même, peuvent connaître des problèmes de liquidité simultanés, et éprouver 
des difficultés à maintenir leur financement, même si les sources semblent bien 
diversifiées. 

 
198.  Lors de l’interprétation de cet indicateur, il faut tenir compte du fait que l’existence 

d’opérations de financement bilatérales peut exercer un impact aussi bien sur la 
solidité des liens commerciaux que sur le montant des sorties nettes123. 

 
199.  Ces indicateurs n’indiquent pas la difficulté qu’il y aurait à remplacer le 

financement provenant d’une quelconque source. 
 
200.  Afin d’appréhender les risques de change potentiels, la comparaison des 

montants d’actifs et de passifs par devises fournira à l’Autorité une base de 
discussions avec l’institution financière relativement à ses modalités de gestion 
de toute asymétrie éventuelle de devises au moyen de swaps, contrats à terme 
de gré à gré, etc.  

 
3.2 Actifs non grevés disponibles 
 
3.2.1 Objectif 
 
201.  Ces indicateurs permettent à l’Autorité de connaître la quantité d’actifs non 

grevés à la disposition de l’institution financière et leurs principales 
caractéristiques, incluant la devise dans laquelle ils sont libellés ainsi que leur 
localisation. Ces actifs peuvent servir de sûreté pour obtenir des ALHQ 

                                                 
122  Voir note de bas de page No 121.  
123  Par exemple, lorsqu’un établissement accorde également des prêts ou dispose d’un important encours 

de lignes de crédit non utilisées en faveur d’une « contrepartie significative ». 
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supplémentaires ou des financements garantis sur les marchés secondaires ou, 
sont acceptés par la banque centrale et pourraient dès lors constituer des 
sources de liquidité supplémentaires pour l’institution financière. 

 
3.2.2 Définition et application pratique de l’indicateur 
 

 
Actifs non grevés disponibles mobilisables comme sûretés 

sur les marchés secondaires 
 

et 
 

Actifs non grevés acceptables en garantie 
dans le cadre des facilités permanentes de la banque centrale 

 
 
202.  L’institution financière doit déclarer le montant, le type et la localisation des actifs 

non grevés disponibles qui pourraient servir de sûreté à des emprunts garantis 
sur les marchés secondaires à des conditions prédéfinies ou avec une décote 
actuelle à un coût raisonnable. 

 
203.  De même manière, l’institution financière doit déclarer le montant, le type et 

l’emplacement des actifs non grevés disponibles qui sont admissibles à des 
financements garantis auprès d’une banque centrale, à des conditions 
prédéfinies (le cas échéant) ou avec une décote (aux conditions actuelles) à un 
coût raisonnable, pour les facilités permanentes uniquement (c.-à-d. hors facilités 
d’urgence). Cela devrait inclure les sûretés déjà acceptées par la banque 
centrale, mais non encore utilisées. Pour que des actifs soient comptabilisés 
dans cet indicateur, l’institution financière doit avoir déjà mis en place les 
procédures opérationnelles nécessaires pour une éventuelle mobilisation de la 
sûreté. 

 
204.  L’institution financière devrait déclarer séparément les sûretés reçues de sa 

clientèle, qu’elle est autorisée à livrer ou à garantir elle-même, ainsi que la partie 
de ces sûretés qu’elle livre ou garantit à chaque date de déclaration. 

 
205.  En sus des montants totaux disponibles, l’institution financière doit déclarer ces 

montants ventilés par devise significative. À cette fin, une devise est dite 
« significative » si l’encours agrégé des actifs non grevés disponibles dans ladite 
devise représente au moins 5 % de l’encours total des actifs non grevés 
disponibles qui peuvent servir de sûretés (sur les marchés secondaires ou 
auprès de la banque centrale). 

 
206.  De plus, l’institution financière doit déclarer une estimation de la décote que le 

marché secondaire ou la banque centrale concernée exigerait pour chaque actif. 
Dans le second cas, l’institution financière devrait indiquer la décote demandée, 
en situation normale, par la banque centrale à laquelle elle aurait normalement 
accès (ce qui probablement implique la devise de financement de la contrepartie, 
par exemple, la Banque Centrale Européenne (BCE) pour les financements 
libellés en euros, la Banque du Japon pour ceux en yen, etc.). 
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207.  Dans une seconde étape et après avoir divulgué les décotes appropriées, 

l’institution financière doit également divulguer la valeur attendue de la sûreté 
mobilisée (et non le montant notionnel) ainsi que la localisation des actifs et des 
lignes d’affaires qui ont accès à ces actifs. 

 
3.2.3 Utilisation de l’indicateur 
 
208.  Ces indicateurs permettent d’examiner la capacité de l’institution financière à 

générer une source supplémentaire d’ALHQ ou de financements garantis. Ils 
constituent une mesure normalisée de la rapidité avec laquelle le LCR peut être 
reconstitué après un choc de liquidité, soit en levant des fonds sur les marchés 
privés, soit en faisant appel aux facilités ordinaires de la Banque centrale.  

 
Cependant, ils ne capturent pas les variations potentielles des décotes et des 
politiques de prêt des contreparties qui pourraient survenir en cas d’événement 
systémique ou idiosyncrasique. Cela pourrait conduire à considérer, à tort, que 
la valeur mobilisable estimée des actifs non grevés disponibles est satisfaisante, 
alors que celle-ci serait inférieure en période de tensions. L’Autorité tiendra 
compte du fait que cet indicateur ne compare pas les actifs non grevés 
disponibles à l’encours des financements garantis ni à tout autre facteur scalaire 
du bilan. Pour avoir une vue plus complète de la situation, les informations 
générées par cet indicateur devraient être complétées par celles contenues dans 
l’indicateur des asymétries des échéances et par d’autres données de bilan. 

 
3.3 LCR par devise significative 

 
3.3.1 Objectif 
 
209.  Bien que la norme relative au LCR doive être respectée pour une devise donnée 

l’institution financière et l’Autorité s’assureront de son suivi dans chacune des 
devises significatives afin de mieux identifier les éventuelles asymétries de 
devises. 

 
3.3.2 Définition et application pratique de l’indicateur 
 

 
LCR en devises = encours de ALHQ dans chaque devise significative / Total des sorties 

nettes de trésorerie124 dans chaque devise significative sur une période de 30 jours 
 

 
 
210.  Les définitions de l’encours d’ALHQ et du total des sorties nettes de trésorerie, 

en devises étrangères, doivent refléter celles qui sont données, dans le cadre du 
ratio LCR, pour la devise courante125. 

                                                 
124  Après déduction de la couverture sur les positions de change. 
125  Les flux de trésorerie générés par les actifs, passifs et éléments de hors bilan seront comptabilisés dans 

la devise dans laquelle les contreparties sont tenues de livrer/régler l’engagement, indépendamment de 
la devise sur laquelle le contrat est indexé (ou lié) ou de la devise dont il est censé couvrir les fluctuations. 
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211.  Une devise est dite « significative » si le total des passifs libellés dans ladite 

devise représente au moins 5 % du total des passifs de l’institution financière. 
 
212.  Le LCR en devises étrangères est un outil de suivi qui n’est pas soumis à un seuil 

minimum au niveau international. Toutefois suivant son appréciation, l’Autorité 
pourrait fixer un seuil minimal en deçà duquel, elle devrait être avisée. L’Autorité 
évaluera la capacité de l’institution financière à lever des fonds sur les marchés 
de change et à transférer un excédent de liquidités d’une devise à une autre ainsi 
qu’entre juridictions et entités juridiques.  

 
3.3.3 Utilisation de l’indicateur 
 
213.  Cet indicateur est destiné à permettre à l’institution financière et à l’Autorité, de 

suivre de près les problèmes d’asymétrie de devises qui pourraient surgir en 
période de tensions.  

 
3.4 Outils de suivi relatifs au marché 

 
3.4.1 Objectif 

 
214.  Les données de marché à jour et à haute fréquence peuvent être utilisées comme 

indicateurs avancés dans le suivi d’éventuels problèmes de liquidité au sein de 
l’institution financière. 

 
3.4.2 Définition et application pratique de l’indicateur 
 
215.  Bien qu’il existe de nombreux types de données disponibles sur le marché, 

l’Autorité surveillera les données aux trois niveaux d’information suivants pour 
détecter les éventuels problèmes de liquidités : 

 
• informations sur l’ensemble du marché; 

• informations sur le secteur financier; 

• informations spécifiques à l’institution financière. 
 
3.4.2.1 Informations sur l’ensemble du marché 
 
216.  L’Autorité surveillera ces informations en observant le niveau et les variations des 

principaux marchés ainsi qu’en analysant leur impact potentiel sur le système 
financier et sur l’institution financière. Les informations concernant l’ensemble du 
marché sont également essentielles pour évaluer les hypothèses qui 
sous-tendent le plan de financement de l’institution financière. 

 
217.  Les informations pertinentes de marché à surveiller incluent, mais ne sont pas 

limitées, aux cours des actions (p. ex., les indices généraux et sectoriels dans 
plusieurs juridictions présentant un intérêt pour les activités de l’institution 
financière), aux marchés obligataires (marchés monétaires, titres à moyen terme, 
dettes à long terme, dérivés, obligations gouvernementales, indices d’écart de 
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crédit, etc.) aux marchés des changes, aux marchés des produits de base, aux 
indices liés à des instruments spécifiques, comme ceux issus de la titrisation (p. 
ex., ABX). 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’institution financière n’est pas tenue de fournir à l’Autorité les informations sur l’ensemble du 
marché dont il est question aux paragraphes 216 et 217 ci-dessus. L’Autorité les obtiendra 
dans le cadre de ses activités permanentes de suivi des principaux marchés et de l’économie 
en général. 
 

 
3.4.2.2 Informations sur le secteur financier 

 
218.  Pour savoir si le secteur financier dans son ensemble suit l’évolution globale du 

marché ou s’il connaît des difficultés, les informations à surveiller incluent les 
informations sur le marché des actions et des obligations, pour le secteur 
financier en général et pour certains de ses segments en particulier, y compris 
les indices. 

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’institution financière n’est pas tenue de fournir à l’Autorité les informations sur le secteur 
financier dont il est question au paragraphe 218 ci-dessus. L’Autorité les obtiendra dans le 
cadre de ses activités permanentes de suivi des indicateurs pertinents pour le secteur financier. 
 

 
3.4.2.3 Informations spécifiques à l’institution financière 
 
219.  Pour savoir si le marché perd confiance en l’institution financière ou a détecté 

des risques dans celle-ci, il est utile de rassembler des informations sur ses 
primes CDS, les prix négociés sur le marché monétaire, la situation des 
renouvellements et le coût de ses sources de financement à diverses échéances, 
le ratio cours/rendement de ses obligations ou de sa dette subordonnée sur le 
marché secondaire. 
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Note de l’Autorité 
 
Concernant l’information spécifique à l’institution financière, l’Autorité exigera qu’un certain 
nombre de mesures soient fournies sur une base consolidée, mais non limitative aux éléments 
suivants : 
 
• des informations en temps opportun de la part de l’institution financière détaillant, les 

coûts de financement non garantis et garantis pour divers teneurs de marchés et les 
instruments spécifiques qui sont émis; 

• les écarts de financement garantis et non garantis à court terme (c.-à-d. les 
financements de 1 jour, 1 semaine, 1 mois, 3 mois, 6 mois et 1 an); 

• les soldes importants détenus auprès de la Banque du Canada ou d'autres banques 
centrales ou d’autres institutions financières; 

• les tendances en matière de dépôts, incluant les dépôts de détail, d’entreprises et de 
gros; 

• les tendances des mouvements de sûretés, incluant les entrées et les sorties brutes, 
les soldes nets et les prévisions de simulation de crise; et 

• les tendances des flux transfrontaliers. 
 

 
3.4.3 Utilisation de l’indicateur / des données 
 
220. Des informations telles que les prix de marché et les écarts de crédit sont faciles 

à obtenir. Il est toutefois important de les interpréter correctement. Par exemple, 
un même écart de crédit en termes numériques ne signifie pas nécessairement 
le même risque sur tous les marchés, en raison des conditions spécifiques à 
chaque marché, telles que le faible degré de liquidité. De plus, lorsque certains 
points de données sont modifiés et que leur impact sur les liquidités doit être 
considérés, la réaction d’autres intervenants du marché à ces informations peut 
être différente puisque des fournisseurs de liquidité peuvent privilégier différents 
types de données. 
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Chapitre 4.  Outils de suivi intrajournalier de la liquidité 
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes du présent chapitre sont tirés du document Monitoring Tools for Intraday 
Liquidity Management, publié par le Comité de Bâle en janvier 2013. 
 
L’Autorité reprend et adapte certains paragraphes de ce document. Afin de faciliter la 
comparabilité avec les normes nationales et internationales, la numérotation bâloise est 
maintenue. 
 

 
 
Note de l’Autorité 
 
Les dispositions contenues dans ce chapitre s’adressent aux IFIS-i.  
 
Il est par ailleurs recommandé aux autres institutions de s’inspirer de ces dispositions dans le 
développement de leurs saines pratiques de gestion intrajournalière des liquidités.  
 

 
4.1 Introduction 
 
1. La gestion intrajournalière de la liquidité constitue un élément clé dans le cadre 

de la gestion du risque de liquidité d’une institution telle que décrite par le Comité 
de Bâle dans son document intitulé Principes de saine gestion et de surveillance 
du risque de liquidité126 ainsi que dans la section 3.2 de la Ligne directrice sur la 
gestion du risque de liquidité127 de l’Autorité. Ces documents doivent être 
considérés comme des principes pour la gestion du risque de liquidité d’une 
institution financière. Le principe 8 du document du Comité de Bâle mentionné 
ci-dessus concerne principalement la gestion du risque de liquidité 
intrajournaliére et stipule qu’une institution devrait gérer activement ses positions 
et ses risques de liquidité intrajournalier pour être en mesure de satisfaire en 
temps opportun, en situation normale comme en période de tensions, à ses 
obligations de paiements et de règlements, et contribuer ainsi au bon 
fonctionnement des systèmes de paiements et de règlements. 

 
2. Ce principe identifie six (6) éléments opérationnels qui devraient être inclus dans 

la stratégie de gestion du risque de liquidité intrajournalière de l’institution 
financière. Ces éléments indiquent que l’institution financière devrait : 
 
• avoir la capacité de mesurer les entrées et sorties brutes journalières 

attendues de liquidités, anticiper si possible, à quel moment de la journée 
ces flux ont lieu et prévoir une fourchette de déficits potentiels de 

                                                 
126  COMITE DE BÂLE SUR LE CONTROLE BANCAIRE. Principes de saine gestion et de surveillance du 

risque de liquidité.  http://www.bis.org/publ/bcbs144_fr.pdf 
127  AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS. Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité, 

mars 2019. http://www.lautorite.qc.ca/fr/lignes-directrices-i-d-pro.html 
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financements nets qui pourraient survenir à différents moments de cette 
journée; 

• avoir la capacité de surveiller les positions de liquidités intrajournalières par 
rapport aux activités prévues ainsi que les ressources disponibles (les 
soldes, la capacité restante de crédit intrajournalier, les sûretés 
disponibles); 

• prendre les dispositions nécessaires pour obtenir suffisamment de 
financements intrajournaliers afin d’atteindre ses objectifs intrajournaliers; 

• avoir la capacité de gérer et de mobiliser les sûretés nécessaires 
pourobtenir des financements intrajournaliers; 

• avoir une solide capacité à gérer le calendrier de ses sorties de liquidités 
en lien avec ses objectifs intrajournaliers; et 

• être prête à faire face à des perturbations inattendues de ses flux de 
liquidités intrajournaliers. 

 
3. L'objectif du ratio de liquidité à court terme (LCR) est de promouvoir la résilience 

du profil de risque de liquidités d’une institution, mais n’inclut pas la calibration 
des liquidités intrajournalières. 

 
4. Le Comité de Bâle, en consultation avec le Comité des systèmes de paiements 

et de règlements (CSPS128), a développé un ensemble d'outils quantitatifs afin 
de permettre aux autorités de contrôle de surveiller le risque de liquidités 
intrajournalier des institutions ainsi que leur capacité à répondre aux obligations 
de paiements et de règlements en temps opportun tant dans les conditions 
normales qu’en période de tensions. Ces outils de suivi viendront compléter 
l'orientation qualitative des Principes de saine gestion du Comité de Bâle ainsi 
que la Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité de l’Autorité. 

 
5. Compte tenu de la relation étroite entre la gestion intrajournalière du risque de 

liquidité de l’institution financière et le bon fonctionnement des systèmes de 
paiements et de règlements129, les outils seront autant bénéfiques pour la 
Banque du Canada ou d'autres autorités chargées de la surveillance des 
systèmes de paiements et de règlements. Il est prévu que la mise en place 
d'outils de suivi de la liquidité intrajournalière favorisera une étroite coopération 
entre les superviseurs bancaires et les autorités chargées de surveiller le 
comportement de l’institution financière en matière de paiements. 

 

                                                 
128  Le CSPS sert de forum aux banques centrales afin de surveiller et analyser l'évolution de paiements et 

de règlements aussi bien dans les affaires transfrontalières que dans les systèmes de règlement 
multidevises. Il se compose de hauts fonctionnaires responsables des systèmes de paiement et de 
règlement dans les banques centrales. Le Secrétariat du CSPS est au sein de la BRI. 

129  Lorsqu'une référence est faite dans le présent document aux paiements et aux systèmes de règlement, 
cela englobe les systèmes de paiement, de compensation et de règlement de titres et dérivés (y compris 
les contreparties centrales). 
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6. Il est important de mentionner que les outils ont été mis en place uniquement à 
des fins de suivi. Les institutions financières actives au niveau international 
seront tenues d'appliquer ces outils. Ces outils peuvent également être utiles 
dans la promotion de saines pratiques de gestion des liquidités pour les autres 
institutions financières, qu'elles soient des adhérentes directes130 d'un système 
de transferts et de paiements de grandes valeurs (STPGV)131 ou utilisent une 
institution financière correspondante pour régler ses paiements. Les autorités de 
contrôles détermineront dans quelle mesure ces outils s'appliquent aux 
institutions financières non actives au niveau international au sein de leurs 
juridictions. 

 
7. Conformément à sa responsabilité en matière de gestion du risque de liquidité, 

la haute direction de l’institution financière sera responsable de la collecte et la 
présentation à l’Autorité des données de suivi concernant les outils. Il est admis 
que l’institution financière puisse avoir besoin de se concerter avec ses 
homologues, y compris les opérateurs de systèmes de paiements et les 
institutions financières correspondantes, pour recueillir ces données. Cependant, 
l’institution financière ne sera pas tenue de publier ces exigences lors des 
divulgations publiques.  

 
 
Note de l’Autorité 
 
L’Autorité, en tant que régulateur d’institutions financières assujetties aux exigences de 
suffisance et d’adéquation de la liquidité, et la Banque du Canada, en tant que superviseur du 
système de paiements et de règlements canadien, seront conjointement responsables de la 
gestion de l'ensemble des outils de suivi de la liquidité intrajournalière.  
 

 
8. Les sections suivantes présentent : 

 
• les définitions de liquidité intrajournalière, du risque de liquidité 

intrajournalier et des éléments constituant l’utilisation et les sources de 
liquidités intrajournalières de l’institution financière; 

• la conception détaillée des outils de suivi de la liquidité intrajournalière; 

• les scénarios de tension de la liquidité intrajournalière; 

• le champ d’application des outils de suivi; et 

• la date de mise en œuvre et la fréquence de divulgation. 
 

                                                 
130  Voir la définition d’« adhérent direct » dans la note de bas de page 63. 
131  Un STPGV est un système de transfert de fonds qui gère habituellement les paiements de grande valeur 

et de haute priorité. Contrairement aux systèmes de paiement de détail, de nombreux STPGV sont 
exploités par des banques centrales, en utilisant un système de règlement brut en temps réel ou un 
mécanisme équivalent. Voir la section 1.10 du CPSS / IOSCO Principes pour les infrastructures des 
marchés financiers, avril 2012. 
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4.2 Définitions, sources et utilisation de la liquidité intrajournalière 
 
4.2.1 Définitions 

 
9. Aux fins du présent document, les définitions suivantes seront celles retenues 

pour les termes ci-dessous mentionnés : 
 
• Liquidité intrajournalière : fonds qui peuvent être accessibles au cours 

d’une journée ouvrable, généralement pour permettre à l’institution 
financière de faire des paiements en temps réel132. 

• Journée ouvrable : heures d’ouverture des STPGV ou des services de 
correspondance bancaires au cours desquelles une institution financière 
peut recevoir et effectuer des paiements dans sa juridiction locale. 

• Risque de liquidité intrajournalière : le risque qu’une institution financière 
ne parvienne pas à gérer efficacement sa liquidité intrajournalière, ce qui 
pourrait la rendre incapable de satisfaire à une obligation de paiement à la 
date prévue, affectant ainsi sa position de liquidité et celle des autres 
parties. 

• Engagements à durée déterminée : les engagements qui doivent être 
réglés à un moment précis dans la journée ou qui ont un délai prévu de 
règlement intrajournalier.  

 
4.2.2 Sources de liquidité intrajournalière et leurs utilisations 

 
10. Les points présentés ci-dessous présentent les principaux éléments constituant 

les sources et les utilisations de liquidité intrajournalière d’une institution 
financière133.  

 
(Cette liste ne devrait pas être considérée comme exhaustive.) 

 
a) Les sources de liquidité 

 
• Les sources propres à l’institution financière 

 
➢ Les soldes des réserves auprès de la banque centrale; 

                                                 
132  COMITÉ SUR LES SYSTÈMES DE PAIEMENT ET DE RÈGLEMENT. Glossaire des termes utilisés 

dans les systèmes de paiements et règlements, mars 2003. http://www.bis.org/cpmi/publ/d00b_fr.pdf 
133  Ce n’est pas l’ensemble des éléments qui est pertinent pour l’institution financière, compte tenu du fait 

que les profils de liquidités intrajournaliers diffèrent entre les institutions financières (p. ex., si elle accède 
à des systèmes de paiements et de règlements, directement ou indirectement, ou si elle fournit des 
services de correspondance bancaire et des facilités de crédit intrajournalières à d'autres institutions 
financières, etc.) 
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➢ Les sûretés données en garantie à la banque centrale ou à des 
systèmes auxiliaires134 pouvant être transformées librement en 
liquidité intrajournalière; 

➢ Les actifs non grevés au bilan de l’institution financière qui peuvent 
être librement transformés en liquidité intrajournalière; 

➢ Les lignes de crédits135 intrajournalières disponibles, garanties ou 
non, confirmées ou non; 

➢ Les comptes auprès d’autres institutions qui peuvent être utilisés 
pour le règlement intrajournalier. 

 
• Les autres sources 

 
➢ Les paiements reçus d’autres intervenants du STPGV; 
➢ Les paiements reçus d’autres systèmes auxiliaires; 
➢ Les paiements reçus par l'entremise des services des institutions 

financières correspondantes. 
 

b) Utilisation de la liquidité 
 

• Les paiements effectués à d’autres intervenants du STPGV; 

• Les paiements effectués à d’autres systèmes auxiliaires136; 

• Les paiements effectués par les services d’institutions financières 
correspondantes; 

• Les lignes de crédits intrajournalières offertes, garanties ou non, 
confirmées ou non; 

• Les paiements contingents relatifs au défaut des systèmes de 
paiement et de règlement (p. ex., en tant que fournisseur de liquidité 
d’urgence). 

 
11. Au niveau de la correspondance bancaire, les paiements de certains clients sont 

effectués sur des comptes détenus par la même institution financière 
correspondante. Ces paiements ne donnent pas lieu à une source de liquidité 
intrajournalière ou d'utilisation pour l’institution financière correspondante, car ils 
ne sont pas liés aux systèmes de paiements et de règlements. Cependant, ces 

                                                 
134  Les systèmes auxiliaires incluent les autres systèmes de paiement tels que les systèmes de paiement 

de détails, CLS (Règlements liés continus ou Continous linked settlements), les systèmes de règlements 
de titres et les contreparties centrales. 

135  Bien que les lignes de crédit non confirmées puissent être retirées en période de tensions (voir scénario 
de tensions (i) à la sous-section 4.4), ces lignes de crédit sont une source disponible de liquidités 
intrajournalières en période normale. 

136  Certains systèmes de règlements de titres offrent des facilités d'auto-garanties en collaboration avec la 
banque centrale. Grâce à eux, les participants peuvent poster automatiquement des titres entrant dans 
leur processus de règlement garanti vers la banque centrale pour obtenir des liquidités afin de financer 
les obligations de leurs systèmes de règlements de titres. Dans ces cas, l'utilisation des liquidités 
intrajournalières sont celles uniquement liées à la décote appliquée par la banque centrale. 
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paiements à l’intérieur d’un même réseau d’institutions financières 
correspondantes ont des répercussions sur la liquidité intrajournalière de 
l’institution financière émettrice ou débitrice des paiements et devraient par 
conséquent être incorporés dans leurs rapports des outils de suivi. 

 
4.3 Outils de suivi de la liquidité intrajournalière 
 
12. Plusieurs facteurs influencent l’utilisation des liquidités intrajournalières dans les 

systèmes de paiement et de règlement d’une institution financière et sa 
vulnérabilité aux chocs de liquidités intrajournalières. De ce fait, aucun outil de 
suivi considéré isolément ne peut fournir à l’Autorité suffisamment d’information 
afin d’identifier et surveiller complètement le risque de liquidité intrajournalier 
encouru par l’institution financière. Pour y parvenir, sept (7) outils de suivi 
distincts ont été développés (voir le Tableau 1 ci-dessous). Étant donné que ces 
outils ne seront pas tous pertinents pour toutes les institutions financières 
déclarantes, ils ont été classés en trois (3) catégories selon leur applicabilité : 

 
Catégorie A :  Applicable à toutes les institutions financières déclarantes; 
Catégorie B :  Applicable aux institutions financières déclarantes qui offrent des 

services de correspondances bancaires; et 
Catégorie C :  Applicable aux institutions financières déclarantes qui sont des 

adhérents directs. 
 

TABLEAU 1 
 

 
Ensemble des outils de suivi 

 
Outils applicables à toutes les institutions financières déclarantes 
 
A(i)  Utilisation quotidienne maximale des liquidités intrajournalières  

A(ii)  Liquidité intrajournalière disponible au début d’un jour ouvrable 

A(iii)  Paiements totaux 

A(iv)  Les engagements à délais précis  
 
Outils applicables aux institutions financières déclarantes offrant des services de 
correspondances bancaires 
 
B(i)  Valeur de paiements effectués au nom de clients bancaires correspondants 

B(ii)  Lignes de crédit intrajournalières accordées aux clients 
 
Outils applicables aux institutions financières déclarantes qui sont des participantes directes 
 
C(i) Débits intrajournaliers 
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4.3.1 Outils de suivi applicables à toutes les institutions financières déclarantes 
 

4.3.1.1 Utilisation quotidienne maximale des liquidités intrajournalières 
 

13. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller l'utilisation de la liquidité 
intrajournalière de l’institution financière dans les conditions normales. Il 
permettra à l’institution financière de surveiller le solde net de tous les paiements 
effectués et reçus au cours de la journée sur son compte de règlement avec la 
banque centrale (si l’institution financière est un participant direct) ou sur son 
compte auprès d'une autre institution financière correspondante (ou ses 
comptes, si plus d'une institution financière correspondante est impliquée dans 
la transaction). La plus grande position nette négative au cours de la journée 
ouvrable sur le(s) compte(s), (le plus grand solde cumulatif net entre les 
paiements effectués et reçus), déterminera l'utilisation maximale des liquidités 
intrajournalières de l’institution financière.  

 
La position nette devrait être déterminée par un système d'horodatage des 
règlements (ou l'équivalent) utilisant des données de chacune des transactions 
de la journée sur le(s) compte(s). Ainsi, le plus grand solde net négatif sur le(s) 
compte(s) peut être calculé à la fin du jour ouvrable et ne nécessite pas de 
surveillance en temps réel tout au long de la journée. 

 
14. À titre d’exemple, le calcul de l’outil est présenté à l’illustration ci-dessous. Une 

position nette positive signifie que l’institution financière a reçu plus de paiements 
qu'elle en a effectués au cours de la journée. Inversement, une position nette 
négative signifie que l’institution financière a effectué plus de paiements qu'elle 
n’en a reçus137. Pour les adhérents directs, la position nette représente la 
variation de son solde d'ouverture à la banque centrale. Si l’institution financière 
utilise une ou plusieurs institutions financières correspondantes, la position nette 
représente le changement dans le solde d'ouverture du (des) compte(s) avec son 
(ses) institution(s) financière(s) correspondante(s). 

 

                                                 
137  Pour le calcul de la position nette cumulative, « les paiements reçus » n’incluent pas les fonds obtenus 

grâce à des facilités de liquidité intrajournalière des banques centrales. 
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Utilisation quotidienne maximale des liquidités intrajournalières 
 

 
 

15. Supposons que l’institution financière court le risque de détenir une position nette 
négative à un moment intrajournalier donné, elle aura besoin d’accéder à de la 
liquidité intrajournalière pour financer ce déficit. Le montant minimum de liquidités 
intrajournalières dont l’institution financière devrait disposer pour une journée 
donnée devrait être équivalent à sa plus importante position nette cumulative 
négative. (Dans l’illustration ci-dessus, l’utilisation de la liquidité intrajournalière 
serait de 10 unités). 

 
16. Inversement, lorsque l’institution financière a une position cumulative nette 

positive à un moment intrajournalier donné, elle dispose d’un excédent de 
liquidités pour répondre à ses obligations de liquidités intrajournalières. Cette 
position peut se produire dans l’éventualité où l’institution financière se base sur 
les paiements reçus d'autres participants de STPGV pour financer ses paiements 
sortants. (Dans l'illustration ci-dessus, la plus importante position cumulative 
nette positive serait de 8,6 unités.) 

 
17. L’institution financière devrait déclarer ses trois (3) plus importantes positions 

cumulatives nettes négatives quotidiennes sur son compte de règlement ou un 
compte correspondant et la moyenne quotidienne de la position cumulative nette 
négative sur la période. Les plus importantes positions cumulatives nettes 
positives, et la moyenne quotidienne des positions cumulatives nettes positives 
devraient également être déclarées. Au fur et à mesure que les données 
déclarées s’accumuleront, l’Autorité aura plus d’indications sur l'utilisation 
quotidienne des liquidités intrajournalières des institutions financières en 
périodes normales. 

 
4.3.1.2 Liquidités intrajournalières disponibles au début d’une journée ouvrable 

 
18. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller le montant des liquidités 

intrajournalières disponibles pour l’institution financière au début de chaque 
journée en conditions normales. L’institution financière devrait communiquer, le 
montant moyen ainsi que les trois (3) plus petits montants de liquidités 
intrajournalières disponibles au début de chaque jour ouvrable pour la période 
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de déclaration. Un rapport devrait aussi présenter les éléments constitutifs des 
sources de liquidités disponibles pour l’institution financière. 

 
19. L’institution financière devrait discuter et convenir avec l’Autorité des sources de 

liquidités devant être incluses dans le calcul de cet outil. Lorsque l’institution 
financière gère des sûretés sur une devise croisée et/ou sur la base d’inter-
systèmes, les sources de liquidité non libellées dans la devise d'utilisation des 
liquidités intrajournalières et/ou qui sont situées dans une juridiction différente 
peuvent être incluses dans le calcul si, l’institution financière démontre à la 
satisfaction de l’Autorité que la garantie peut être transférée librement de façon 
intrajournalière vers le système où elle est nécessaire. 

 
20. Au fur et à mesure que les données de divulgation s’accumuleront, l’Autorité aura 

plus d’indications sur le montant de liquidités intrajournalières disponibles à 
l’institution financière pour répondre à ses obligations de paiements et de 
règlements dans les conditions normales. 

 
4.3.1.3 Paiements totaux 
 
21. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller les activités de paiements de 

l’institution financière à l'échelle globale. Pour chaque jour ouvrable de la période 
de déclaration, l’institution financière devra calculer le total de ses paiements 
bruts effectués et reçus via un système de paiements et/ou, le cas échéant, sur 
n'importe quel compte(s) détenu(s) auprès d'une institution financière financière 
correspondante. L’institution financière devrait également divulguer les trois plus 
grandes valeurs journalières pour les paiements bruts effectués et reçus dans la 
période de référence ainsi que le montant quotidien moyen des paiements bruts 
effectués et reçus dans la période considérée. 

 
4.3.1.4 Les engagements à délais précis 
 
22. Cet outil permettra à l’Autorité d’avoir une meilleure compréhension des 

obligations à délais précis de l’institution financière138. Le défaut de payer à temps 
ces obligations pourrait entraîner des pénalités financières, entacher la 
réputation de l’institution financière ou occasionner des pertes d’opportunité 
d’affaires. 

 
23. L’institution financière devrait calculer le montant total de ses engagements à 

délais précis qu’elle règle chaque jour et déclarer les trois (3) plus grandes 
valeurs totales quotidiennes ainsi que la valeur moyenne totale quotidienne pour 

                                                 
138  Ces obligations incluent, par exemple, celles pour lesquelles il y a une période limite intrajournalière 

précise, celles nécessitant un règlement des positions dans d’autres systèmes de paiements et de 
règlements, celles liées aux activités de marché (tels que la livraison ou les rendements sur les 
transactions du marché monétaire ou des paiements de marge), et d'autres paiements essentiels à 
l'activité ou à la réputation de l’institution financière (voir la note 10 des Principes de saine gestion du 
Comité de Bâle). Les exemples incluent le règlement des obligations dans les systèmes auxiliaires, les 
paiements CLS (Règlements liés continus ou Continuous Linked Settlement) ou le rendement des prêts 
à un jour. Les paiements effectués pour répondre aux directives de débit ne sont pas considérés comme 
des obligations de délais précis pour l'application de cet outil. 
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la période de déclaration afin de donner une indication à l’Autorité sur l’ampleur 
de ces engagements. 

 
4.3.2 Outils de suivi applicables aux institutions financières déclarantes offrant 

des services de correspondances bancaires 
 

4.3.2.1 Valeur de paiements effectués au nom de clients139 bancaires 
correspondants 

 
24. Cet outil permettra à l’Autorité d'avoir une meilleure compréhension de la 

proportion des flux de paiement de l’institution financière correspondante 
découlant de sa prestation de services d’institution financière correspondante. 
Ces flux peuvent avoir un impact significatif sur la gestion interne de la liquidité 
intrajournalière de l’institution financière correspondante140. 

 
25. L’institution financière correspondante devra calculer la valeur totale journalière 

des paiements qu’elle fait au nom de tous ses clients de services de 
correspondance bancaire et déclarer les trois plus grandes valeurs totales 
quotidiennes ainsi que la valeur totale moyenne quotidienne de ces paiements 
dans la période considérée. 

 
4.3.2.2 Lignes de crédit intrajournalières accordées aux clients141 
 
26. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller l'ampleur de la provision du crédit 

intrajournalier de l’institution financière correspondante à ses clients. L’institution 
financière correspondante devrait déclarer les trois plus grandes lignes de crédit 
intrajournalières accordées à ses clients pendant la période considérée, incluant 
celles qui sont garanties ou engagées et l'utilisation maximale de ces lignes142.  

 

                                                 
139  Le terme « clients » inclut tous les établissements financiers auxquels l’institution financière 

correspondante offre des services de correspondances bancaires. 
140  Le paragraphe 79 du document intitulé Principes de saine gestion et de surveillance du risque de liquidité 

du Comité de Bâle stipule que : « le niveau des entrées et sorties brutes de trésorerie de l’institution 
financière correspondante peut être incertain, en partie parce que ces flux peuvent refléter les activités 
de sa clientèle, surtout lorsque l’institution financière offre des services de correspondance ou de gardien 
de valeur. » 

141  Ce n’est pas l’ensemble des éléments qui est pertinent pour l’institution financière compte tenu du fait 
que les profils de liquidité intrajournaliers diffèrent entre les institutions financières (p. ex., si elle accède 
à des systèmes de paiements et de règlements, directement ou indirectement, ou si elle fournit des 
services de correspondance bancaire et des facilités de crédit intrajournaliers à d'autres institutions 
financières, etc.). 

142  Le montant devant être déclaré pour les trois principales lignes de crédit intrajournalières accordées aux 
clients devrait inclure celles non engagées et non garanties. Cette déclaration ne change pas la nature 
juridique de ces lignes de crédit. 
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4.3.3 Outils de suivi applicables aux institutions financières déclarantes qui sont 
des adhérents directs 

 
4.3.3.1 Débit intrajournalier 

 
27. Cet outil permettra à l’Autorité de surveiller le débit de l'activité quotidienne des 

paiements d'un participant direct à travers son compte de règlement. Les 
adhérents directs devraient divulguer pour la période de déclaration, la moyenne 
quotidienne de leurs paiements sortants en pourcentage du total des paiements 
qui se règlent à des moments précis de la journée, et ce, par valeur et pour 
chacune des heures des jours ouvrables143. L’analyse de ce débit intrajournalier 
permettra à l’Autorité d’identifier tout changement dans le comportement de 
paiements et de règlements des institutions financières. 

 
4.4 Scénarios de tension de liquidités intrajournalières 

 
28. Les outils de suivi décrits à la section 4.3 fourniront à l’Autorité, des informations 

sur le profil de liquidité intrajournalier de l’institution financière en période 
normale. Toutefois, la disponibilité et l’utilisation de ces liquidités intrajournalières 
peuvent changer considérablement en période de tensions. Ainsi, lors de 
discussions sur la gestion globale du risque de liquidité, l’Autorité tiendra compte 
de l’impact des exigences de liquidités intrajournalières de l’institution financière 
en période de tensions. À titre indicatif, quatre scénarios possibles (non 
exhaustif) ont été identifiés et sont décrits ci-dessous144. L’institution financière 
devrait déterminer avec l’Autorité lesquels sont pertinents à son profil de risque 
et à son modèle d'affaires. 

 
29. L’institution financière n’a pas besoin de communiquer à l’Autorité sur une base 

régulière, l’impact des scénarios de tension sur les outils de suivi. Elle devrait 
utiliser ces scénarios pour évaluer, la façon dont son profil de liquidité 
intrajournalier changerait en périodes de tension et discuter avec l’Autorité 
comment tout impact négatif serait géré soit par des plans de contingence et/ou 
de son cadre de gestion globale du risque de liquidité intrajournalier. 

 

                                                 
143  Il convient de noter que certaines juridictions ont déjà en place des règles ou lignes directrices sur les 

débits. Ainsi, dans le cas du SPGV du Canada, l’Association canadienne des paiements (ACP) 
recommande que les participants au SPGV respectent les limites quotidiennes suivantes pour les 
débits : 
• 25 % de la valeur quotidienne des transactions et 40 % du volume quotidien des transactions 

devraient être complétés au plus tard à 10 h, heure de l’Est (HE); 
• 60 % de la valeur et du volume quotidiens des transactions devraient être complétés au plus tard 

à 13 h (HE), et; 
• 80 % de la valeur et du volume quotidiens des transactions devraient être complétés au plus tard 

à 16 h 30 (HE).  
Toutefois, même si ces lignes directrices sur les débits ne sont pas obligatoires à l’heure actuelle, l’ACP se 

réserve le droit de les rendre obligatoires si les participants semblaient ne pas s’y conformer. 
144  L’Autorité encourage l’institution financière à envisager des scénarios de tension inverses et d’autres 

scénarios de tension, le cas échéant (p. ex., l’impact des catastrophes naturelles, la crise des devises, 
etc.). De plus, l’institution financière devrait utiliser ces scénarios de tension pour déterminer sa tolérance 
au risque de liquidité intrajournalier et son plan de financement contingent. 
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4.4.1 Scénarios de tensions 
 

4.4.1.1 Tension financière spécifique à l’institution financière : l’institution 
financière est affectée ou est perçue comme étant affectée par un 
évènement de tension  

 
30. La tension financière spécifique et/ou opérationnelle d’un participant direct peut 

entraîner des paiements différés de contreparties et/ou le retrait des lignes de 
crédit intrajournalières. Cela peut conduire à devoir financer plusieurs paiements 
à partir de ses propres sources de liquidités intrajournalières afin d’éviter un 
report. 

 
31. Pour l’institution financière utilisant des services de correspondance bancaires, 

sa tension financière spécifique peut entrainer le retrait de lignes de crédit 
intrajournalières par l’institution financière financière correspondante, et/ou des 
paiements différés de ses propres contreparties. Cela peut nécessiter pour 
l’institution financière de préfinancer ses paiements et/ou garantir sa ligne de 
crédit intrajournalière. 

 
4.4.1.2 Tension de la contrepartie : Une contrepartie principale affectée par un 

évènement de tension intrajournalière qui l’empêche de faire des 
paiements.  

 
32. La tension de la contrepartie peut faire en sorte que les adhérents directs et les 

institutions financières utilisant les services de correspondance bancaire ne 
puissent pas dépendre des paiements entrants provenant de la contrepartie en 
tension. Cela réduit ainsi la disponibilité de liquidités intrajournalières pouvant 
provenir des paiements de cette dernière. 

 
4.4.1.3 Tension d’une institution financière financière cliente : une institution 

financière financière correspondante cliente affectée par un évènement 
de tension; 

 
33. La tension d’une institution financière cliente peut entraîner des reports des 

paiements différés d’autres institutions financières, créant ainsi des pertes de 
liquidités intrajournalières additionnelles chez l’institution financière 
correspondante. 

 
4.4.1.4 Tension à l’échelle du marché de crédit ou de liquidité 
 
34. Une tension à l’échelle du marché de crédit ou de liquidité peut avoir des 

répercussions négatives sur la valeur des actifs liquides que détient l’institution 
financière. Une baisse généralisée de la valeur marchande et /ou de la notation 
de crédit des actifs liquides non grevés de l’institution financière peut limiter sa 
capacité à lever des liquidités intrajournalières auprès de la Banque du Canada. 
Dans le pire des scénarios, une décote de crédit importante des actifs peut faire 
en sorte que ces actifs ne répondent plus aux critères d’éligibilité de la Banque 
du Canada à titre de facilités de liquidités intrajournalières. 
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35. Pour l’institution financière utilisant les services de correspondances bancaires, 
une baisse généralisée de la valeur marchande et/ou de la notation de crédit des 
actifs liquides non grevés peut limiter sa capacité à lever des liquidités 
intrajournalières auprès de ses correspondants bancaires 

 
36. L’institution financière qui gère ses liquidités intrajournalières sur une base 

interdevise, devrait considérer les impacts d’une fermeture ou des difficultés 
opérationnelles dans le marché des swaps de devises et des tensions qui se 
produisent dans plusieurs systèmes simultanément. 

 
4.4.2 Application des scénarios de tensions 
 
37. Pour la tension financière propre à l’institution financière et la tension de la 

contrepartie, l’institution financière déclarante doit tenir compte de l’impact 
probable que ces scénarios pourraient avoir sur son utilisation quotidienne 
maximale de liquidités intrajournalières, ses liquidités intrajournalières 
disponibles au début de la journée ouvrable, ses paiements totaux et ses 
engagements à délais précis. 

 
38. Pour les scénarios de tension d’une institution financière cliente, l’institution 

financière qui offre des services de correspondance bancaire devrait tenir compte 
de l’impact probable que ce scénario pourrait exercer sur la valeur des paiements 
effectués au nom de ses clients et des lignes de crédits intrajournalières 
consenties à ses clients. 

 
39. Pour les tensions à l’échelle du marché, l’institution financière déclarante devrait 

tenir compte de l’impact probable que celles-ci pourraient exercer sur les sources 
de liquidités intrajournalières disponibles au début de la journée ouvrable. 

 
40. Bien que chacun des outils de suivi ait une valeur en soi, une combinaison des 

informations qu’ils fournissent permettra de donner à l’Autorité une vue 
d’ensemble sur la résilience de l’institution financière aux chocs de liquidités 
intrajournalières. Des exemples montrant comment les outils peuvent être utilisés 
en fonction de différentes combinaisons par l’Autorité afin d'évaluer la résilience 
de l’institution financière au risque de liquidité intrajournalier sont présentés à 
l'Annexe 1. 

 
4.5 Portée 
 
41. Une institution financière doit gérer son risque de liquidités intrajournalières dans 

une devise unique en lien avec chaque système et cela en fonction et de sa 
structure institutionnelle ainsi que des spécificités des systèmes dans lesquels 
elle opère. Les éléments suivants permettront à l’institution financière ainsi 
qu’à l’Autorité d’avoir des outils pertinents de détermination du moyen le plus 
approprié pour son application.  

 
4.5.1 Systèmes 

 
42. L’institution financière, qui est un participant direct au STPGV peut gérer sa 

liquidité intrajournalière de plusieurs manières. Elle peut gérer ses activités de 
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paiements et de règlements en lien avec chaque système. Par ailleurs, elle peut 
utiliser des « passerelles145 » de liquidité intrajournalières directes entre STPGV; 
ce qui permet de transférer l’excès de liquidité d’un système à un autre sans 
restriction. D’autres dispositions formelles existent, et permettent le transfert de 
fonds d’un système à un autre (comme les accords de liquidité en devises 
étrangères pouvant être utilisés à titre de garantie pour des systèmes 
domestiques). 

 
43. Pour tenir compte de ces différentes approches, les adhérents directs devraient 

appliquer une approche ascendante pour déterminer la façon appropriée de 
présenter ces outils de suivi. L’institution financière devrait suivre ces principes : 
 
• À titre de référence, l’institution financière devrait divulguer sur une base 

de système par système toute participation dans un STPGV; 

• Lorsqu’il y a une passerelle de liquidité technique directe en temps réel 
entre deux ou plusieurs STPGV, la liquidité intrajournalière dans ces 
systèmes peut être considérée comme fongible. Au moins, un des STPGV 
liés peut donc être considéré comme un système auxiliaire pour les fins de 
ces outils; 

• Si l’institution financière peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité qu'elle 
suit régulièrement ses positions et utilise d'autres dispositions formelles de 
transfert de liquidité intrajournalière entre STPGV (n’ayant pas de 
passerelle technique directe de liquidité), ces STPGV peuvent également 
être considérés comme des systèmes auxiliaires à des fins de divulgations. 

 
44. Les systèmes auxiliaires (p. ex., les systèmes de paiement de détail, CLS, 

certains systèmes de règlement de titres et les contreparties centrales) exercent 
des pressions sur les liquidités intrajournalières de l’institution financière lorsque 
ces systèmes règlent des obligations de l’institution financière dans un STPGV. 
Par conséquent, les exigences de divulgation distinctes ne seront pas 
nécessaires pour de tels systèmes auxiliaires. 

 
45. L’institution financière qui utilise les services de correspondant bancaire devrait 

fonder ses activités de divulgations des paiements et des règlements sur ses 
comptes avec celles de ses correspondants bancaires. Lorsque plus d'un 
correspondant bancaire est utilisé, l’institution financière devrait effectuer ses 
divulgations par correspondant bancaire. Si l’institution financière accède à un 
système de paiements indirectement à travers plusieurs correspondants 
bancaires, ses divulgations peuvent être agrégées, à condition que l’institution 
financière déclarante puisse démontrer à la satisfaction de l’Autorité qu’elle est 
en mesure de transférer la liquidité entre ses correspondants bancaires. 

 
46. L’institution financière, qui agit comme un participant direct au STPGV, mais qui 

fait également appel à des services de correspondants bancaires, devrait 
discuter avec l’Autorité afin de savoir dans quelle mesure elle peut agréger ses 

                                                 
145  Une « passerelle » de liquidité intrajournalière directe est une fonctionnalité technique construite entre 

deux ou plusieurs STPGV permettant à l’institution financière d’effectuer en cours de journée, des 
transferts directement d’un système à l’autre. 
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divulgations. L’agrégation peut être appropriée lorsque les paiements effectués 
directement à travers un STPGV et ceux effectués à travers les correspondants 
bancaires sont dans la même juridiction et dans la même devise. 

 
4.5.2 Devises 

 
47. L’institution financière qui gère sa liquidité intrajournalière devise par devise 

devrait faire sa divulgation sur la base de devises individuelles. 
 
48. Si l’institution financière peut démontrer à la satisfaction de l’Autorité qu'elle gère 

la liquidité sur une base de devise croisée et qu’elle a la capacité de transférer 
des fonds intrajournalier dans un court laps de temps - y compris dans les 
périodes de tension aigüe – alors les positions de liquidités intrajournalières dans 
les devises croisées peuvent être agrégées aux fins de déclaration. Cependant, 
l’institution financière devrait également divulguer pour chaque devise 
individuelle leur niveau afin que l’Autorité puisse surveiller le degré auquel les 
entreprises sont tributaires du marché de swaps de change. 

 
49. Lorsque le niveau d'activité de paiement et de règlement de l’institution financière 

dans une devise particulière est considéré comme négligeable, avec l'accord de 
l’Autorité146, une exemption de déclaration pourrait s'appliquer et les déclarations 
distinctes peuvent ne pas être soumises. 

 
4.5.3 Structure organisationnelle 

 
50. Le niveau organisationnel approprié pour l’institution financière déclarant ses 

données de liquidités intrajournalières devra être déterminé par l’Autorité, il est 
attendu que les outils de suivi soient généralement appliqués au niveau de 
chaque institution financière légale significative. La décision relative à l'institution 
financière légale appropriée devrait tenir compte des obstacles potentiels 
associés au transfert de la liquidité intrajournalière entre institutions financières 
légales d'un même groupe, y compris la capacité des autorités de contrôle des 
juridictions de limiter le transfert de certains actifs liquides, les écarts temporels 
et les contraintes logistiques sur le mouvement des sûretés. 

 
51. Lorsqu’il n'y a pas d'obstacles ou contraintes liés au transfert de liquidités 

intrajournalières entre deux (ou plusieurs) entités légales et que l’entité le 
démontre à la satisfaction de l’Autorité, les exigences de liquidités 
intrajournalières de ces institutions financières légales peuvent être agrégées à 
des fins de déclaration. 

 

                                                 
146  À titre de seuil indicatif, l’Autorité pourra considérer que la devise est « significative » si elle respecte la 

définition du paragraphe 211.  
BANQUE DES RÈGLEMENTS INTERNATIONAUX. Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, Ratio de liquidité 

à court terme et outils du risque de liquidité, janvier 2013, paragraphe 211. 
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4.5.4 Responsabilités des autorités de contrôles domestiques et d’accueil 
 

52. Pour les groupes bancaires transfrontaliers, lorsque l’institution financière 
opère dans des STPGV et/ou avec une/des correspondante(s) bancaire(s) à 
l'extérieur de la juridiction où elle est domiciliée, les deux superviseurs d'origine 
et d'accueil devront s’assurer que l’institution financière dispose de suffisamment 
de liquidités intrajournalières pour satisfaire à ses obligations dans un STPGV 
et/ou avec son (ses) correspondant(s) bancaire(s)147. Le partage des 
responsabilités entre le superviseur d’origine et d’accueil dépendra ultimement 
du fait que l’institution financière exerce ses activités par l’entremise d’une filiale. 

 
Pour les opérations de filiale, le superviseur d’origine devrait avoir la 
responsabilité de surveiller par l’entremise de la collecte et l'examen des données 
que l’institution financière est en mesure de répondre à ses responsabilités de 
paiements et de règlements dans tous les pays et dans toutes les devises dans 
lesquelles elle opère. Le superviseur d’origine devrait donc avoir l’option de 
recevoir un ensemble complet d'informations de liquidités intrajournalières de ses 
groupes bancaires couvrant les obligations intérieures et internationales de 
paiement et de règlement. 
 
L'autorité d'accueil doit avoir la possibilité d'exiger des filiales étrangères sur son 
territoire que les outils de liquidités intrajournalières lui soient divulgués, sous 
réserve de leur matérialité. 

 
Pour une filiale participant à un STPGV étranger et/ou recourant à des 
correspondants bancaires, l’autorité d’accueil devrait avoir la responsabilité 
première de recevoir l’ensemble de données pertinentes sur la liquidité 
intrajournalière de la filiale. 
 
L’autorité (superviseur de l’institution financière et superviseur d’origine) 
s’assurera qu'une filiale non domestique dispose de suffisamment de liquidités 
intrajournalières pour satisfaire toutes ses obligations de paiement et de 
règlement. Ainsi, l’Autorité a donc la discrétion d'exiger des filiales 
non-domestiques de lui fournir les données de liquidité intrajournalière, le cas 
échéant. 

 
4.5.5 Date de mise en œuvre et la fréquence de divulgation 

 
53. Paragraphe retiré – Voir la note de l’Autorité en début de chapitre. 
 
54. Des exemples de modèles de divulgations peuvent être trouvés dans l’Annexe 2-

II. Bien que ces outils s'appliquent aux institutions financières actives au niveau 
international, l’Autorité exige que l’institution financière applique ces exigences 
de divulgation. L’institution financière devrait également s'entendre avec 

                                                 
147  Le paragraphe 145 du document du Comité de Bâle intitulé Principes de saine gestion et de surveillance 

du risque de liquidité stipule que : « l'autorité d'accueil a besoin de comprendre comment le profil de 
liquidité du groupe contribue aux risques pour l'« institution financière » dans sa juridiction, tandis que 
le superviseur du pays d’origine requiert des informations sur les risques importants qu’une filiale 
étrangère fait courir au groupe bancaire tout entier ». 
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l’Autorité sur la portée de l’application des dispositions et des divulgations entre 
elle et les autorités du pays hôte. 

 
55. En ce qui concerne les outils de suivi des liquidités intrajournalières, si l’institution 

financière cliente est incapable de respecter ce délai de mise en œuvre, en raison 
de contraintes de disponibilité des données avec une institution financière 
correspondante, l’Autorité pourra envisager d’effectuer une mise en œuvre 
progressive à une date ultérieure. 
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Chapitre 5.  Flux de trésorerie nets cumulatifs 
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes de chapitre sont fournis par l’Autorité en remplacement des dispositions du 
Comité de Bâle portant sur les asymétries d’échéances contractuelles. Ces paragraphes sont 
également harmonisés au niveau canadien. 
 

 
5.1 Objectif 

 
1. L’indicateur des flux de trésorerie nets cumulatifs (Net Cumulative Cash-Flow ou 

NCCF) est utilisé par l’Autorité, conjointement avec les autres indicateurs visés 
par la présente ligne directrice, pour surveiller et évaluer les liquidités d’une 
institution financière. Le NCCF mesure les flux de trésorerie nets cumulatifs de 
l’institution financière, sur une base contractuelle, compte tenu des hypothèses 
sur le fonctionnement des actifs et des passifs modifiés (c.-à-d., lorsque le 
renouvellement de certains éléments de passif est permis). Il mesure les flux de 
trésorerie nets cumulatifs de l’institution sur la base du bilan consolidé et pour 
chaque bilan et composante d’envergure.  
 
Cet indicateur permet de cerner les écarts que présentent les entrées et les 
sorties contractuelles pour différentes tranches d’échéance sur une période 
maximale de 12 mois. Cela permet également de faire ressortir les pénuries 
potentielles de flux de trésorerie qu’une institution pourrait avoir à combler. 

 
2. Le NCCF permet de définir un horizon de liquidité afin de saisir le risque que 

posent les asymétries de financement entre les actifs et les passifs. En utilisant 
ce type d’analyse des flux de trésorerie, les institutions financières pourraient être 
davantage en mesure d’atténuer le risque de perte de la confiance du marché, 
et de maintenir leur capacité à honorer leurs passifs à court terme en période de 
crise de liquidités. Cela vise à donner plus de temps en période de tension aux 
institutions pour trouver d’autres sources de financement ou liquider des actifs 
au besoin. 

 
3. La norme NCCF exige que les institutions financières tiennent compte des 

risques de liquidité structurelle, conditionnelle et aussi du marché. En analysant 
le NCCF, les institutions examineront leur capacité à résister à la perte de valeur 
d’actifs, à la perte de confiance du marché et aux réductions accélérées de la 
capacité de financement durant une période de tensions. L’analyse du NCCF 
offre davantage de perspective à l’égard du profil des échéances du bilan de 
l’institution financière tout en fournissant à l’Autorité davantage d’assurance 
quant à l’adéquation des liquidités de l’institution financière, en complément des 
indicateurs prescrits à l’échelle internationale. 

 
5.2 Définition 

 
4. La norme NCCF constitue un indicateur qui mesure pour une période donnée les 

flux de trésorerie nets cumulatifs d’une institution. Les flux de trésorerie et de 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1785

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



   

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités 109 
Chapitre 5 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

titres associés aux actifs et aux passifs qui comportent une échéance 
contractuelle devraient être considérés sur la base de leur échéance 
contractuelle résiduelle. Le renouvellement des passifs existants ne porte que 
sur les dépôts à terme de la clientèle de détail, les acceptations bancaires et 
certains autres dépôts opérationnels et non opérationnels (voir le tableau 1 au 
paragraphe 57). Le seuil des dépôts de la clientèle de détail est fixé à 5 millions 
de dollars ou moins pour le NCCF, sur une base individuelle. Les taux de retrait 
(sorties) associés aux passifs à échéance indéterminée (échéance non définie 
ou ouverte) comme les dépôts à demande s’appliquent selon deux fréquences : 
chaque semaine pour le premier mois148, puis chaque mois du deuxième au 
douzième mois (voir la section 5.6). 

 
5. Le scénario hypothétique de liquidité du NCCF comprend une combinaison de 

tensions idiosyncratiques et systémiques qui permet de comprendre les 
répercussions des hypothèses sur une période de liquidité d’un an. Les 
hypothèses de tension prévoient : 
 
a) des entrées de trésorerie provenant d’actifs liquides non grevés, d’autres 

titres et d’actifs; 
b) le retrait partiel des dépôts de la clientèle de détail; 
c) le retrait partiel du financement de gros. 
 

6. Les échéances déclarées aux fins du NCCF sont des tranches hebdomadaires 
pour les quatre premières semaines, des tranches mensuelles allant du second 
au douzième mois, et une tranche de plus d’un an. 

 
5.3 Outils de surveillance 
 
7. Le NCCF compare les entrées de trésorerie cumulatives issues des actifs venant 

à échéance et des actifs liquides non grevés aux sorties de trésorerie 
cumulatives. Le calcul se fait d’après l’équation suivante : 
 

 
𝐍𝐂𝐂𝐅 (𝐒𝐞𝐦𝐚𝐢𝐧𝐞𝐬) =  ∑(𝐄𝐧𝐭𝐫é𝐞𝐬 − 𝐒𝐨𝐫𝐭𝐢𝐞𝐬) 𝐂𝐮𝐦𝐮𝐥𝐚𝐭𝐢𝐟𝐬 

 
 
8. L’Autorité pourra, au besoin, exiger qu’une institution financière respecte 

systématiquement un certain niveau de NCCF qui lui est propre, sur une base 
consolidée. Dans un tel cas, le niveau du NCCF sera fixé par l’Autorité après 
examen des tendances des indicateurs de liquidité du financement des marchés 
de capitaux ainsi que des paramètres de liquidité et des risques d’affaires propres 
à cette dernière. De plus, pour fixer le niveau du NCCF pour chaque institution, 
l’Autorité tiendra compte de certains facteurs tels que : l’expérience 

                                                 
148  Les soldes aux 29e, 30e et 31e jours d’un mois donné seront déclarés dans la tranche de la quatrième 

semaine du mois et les taux de retrait hebdomadaire attribué aux soldes de la quatrième semaine leur 
seront appliqués. Les soldes des jours restants de la cinquième semaine seront ajoutés à la tranche du 
deuxième mois et le taux de retrait mensuel attribué aux soldes du deuxième mois leur sera appliqué. 
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opérationnelle et de gestion, la solidité de l’institution financière, ses bénéfices, 
la diversification des actifs, les types d’actifs, le risque inhérent au modèle 
d’affaires ainsi que l'appétit pour le risque. 
 

5.4 Portée 
 
9. L’outil de surveillance du NCCF est évalué par l’Autorité aux trois niveaux 

suivants : 
 
a) sur une base consolidée; 
b) en devise canadienne; et 
c) par devises significatives (devises principales, p. ex., USD, EUR, GBP). 

 
En période de tensions idiosyncrasiques visant certaines régions ou institutions 
financières, l’Autorité pourrait, s’il y a lieu, exiger le respect d’un niveau de 
surveillance du NCCF propre à chaque institution sur la base du bilan en dollars 
canadiens et/ou en devises étrangères, y compris le dollar des États-Unis, l’euro, 
la livre sterling et toute autre devise le cas échéant. 

 
10. Paragraphe non applicable. 

 
5.5 Entrées de trésorerie 

 
11. Le traitement des entrées de trésorerie est fonction du respect de l’actif des 

critères d’admission à titre des actifs liquides non grevés décrits ci-après. 
 
12. Les actifs liquides non grevés admissibles sont assimilés à des entrées de 

trésorerie dans la première tranche d’échéance (la semaine 1, l'intérêt cumulé 
étant exclus). Au-delà de la première semaine, les actifs liquides non grevés 
comprennent aussi les entrées de trésorerie issues d’opérations de pension sur 
actifs liquides admissibles venant à échéance dans plus de sept jours, lesquelles 
devraient être affectées à la tranche d’échéance appropriée après application 
des décotes pertinentes des banques centrales. 

 
13. Pour être inclus dans l’encours d’actifs liquides non grevés du NCCF, les actifs 

devraient constituer une sûreté admissible auprès des banques centrales selon 
les conditions d’exploitation normales (p. ex., le Mécanisme permanent d’octroi 
de liquidités de la Banque du Canada149) et ne pas être grevés. L’expression 
« non grevé » selon l’Autorité signifie exempt de restrictions juridiques, 
réglementaires, contractuelles ou autres, limitant la capacité de l’institution 
financière à liquider, vendre, transférer ou affecter l’actif. Un actif de l’encours ne 
devrait pas être immobilisé (explicitement ou implicitement) comme garantie, 
sûreté ou rehaussement de crédit pour une transaction, quelle qu’elle soit, ni 
servir à couvrir des frais opérationnels (comme les loyers et les salaires). La 
fonction chargée de la gestion des liquidités de l’institution financière (p. ex., la 
fonction de trésorerie) doit aussi avoir accès aux actifs, comme il en est question 

                                                 
149  BANQUE DU CANADA. Assets Eligible as Collateral under the Bank of Canada’s Standing Liquidity 

Facility (SLF), 2014. http://www.bankofcanada.ca/wp-content/uploads/2014/03/SLF-Policy.pdf 
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au paragraphe 33 du chapitre 2. Les actifs liquides en devises admissibles 
peuvent être inclus à la discrétion de l’Autorité. 
 
Aux fins d’admissibilité, les actifs liés aux expositions à des swaps de rendement 
(TRS) seront traités de la même façon que les LCR (voir chapitre 2, paragraphe 
54 c)). 
 

14. Les institutions financières ne devraient inclure que les actifs liquides qu’elles ont 
la capacité opérationnelle de monétiser. Cela signifie qu’elles disposent de 
procédures et de systèmes appropriés, en plus de fournir la fonction décrite au 
paragraphe 33 du chapitre 2 avec accès à toute l’information nécessaire pour 
monétiser n’importe quel actif à tout moment. 

 
15. Seuls les actifs liquides admissibles en devises des États-Unis ou du Canada 

devraient être considérés comme étant fongibles (c.-à-d., mutuellement 
interchangeables) aux fins de la mesure de la liquidité du NCCF. Sous réserve 
de l’autorisation de l’Autorité, d’autres actifs liquides peuvent être admissibles 
aux fins d’inclusion dans les bilans en devises et le bilan consolidé de l’institution 
financière. 

 
16. Pour constituer des actifs liquides aux fins du NCCF, les actifs liquides détenus 

par des filiales admissibles ou situés à l’extérieur du Canada devraient pouvoir 
être cédés librement, aux fins réglementaires, à l'institution financière consolidée; 
cela signifie qu’il n’y a aucun obstacle réglementaire, juridique, fiscal, comptable 
ou autre pouvant empêcher la cession. Les actifs détenus par des entités 
juridiques qui n’ont pas accès au marché ne devraient être inclus que dans la 
mesure où ils peuvent être cédés librement à d’autres institutions financières qui 
pourraient les monétiser. 

 
17. Peuvent être considérés comme faisant partie de l’encours d’actifs liquides – et 

donc bénéficier d’une valeur de liquidité immédiate (semaine 1) après application 
de la décote pertinente de la banque centrale – les actifs liquides non grevés 
admissibles reçus dans le cadre de prises en pension et de cessions temporaires 
de titres, s’ils n’ont pas été réutilisés comme sûretés et sont légalement et 
contractuellement à la disposition de l’institution. Les institutions ne doivent pas 
compter en double les entrées et les sorties de trésorerie de liquidité associées 
aux cessions en pension. 

 
18. Les institutions financières peuvent comptabiliser une valeur de liquidité à l’égard 

des swaps de sûretés, à condition qu’elles puissent à tout le moins faire la preuve 
que les opérations visent une période contractuelle précise que les titres utilisés 
pour les sûretés sous-jacentes faisant l’objet du swap sont décrits dans les 
détails de l’opération, que les procédures d’évaluation à la valeur du marché sont 
comprises et consignées et qu’il n’y a aucune substitution de sûreté durant la 
période de validité du contrat, à l’exception du remplacement d’une sûreté par 
une autre comparable. De plus, celles-ci doivent exercer une supervision et un 
contrôle efficaces et continus de la gestion du risque de marché occasionné par 
cette activité, et en comptabiliser les effets sur les liquidités ou les flux de 
trésorerie à l’échéance du swap.  
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19. En ce qui concerne le bilan canadien, les actifs liquides comprennent uniquement 
ceux qui sont admissibles à titre de sûretés aux termes du Mécanisme permanent 
d’octroi de liquidités de la Banque du Canada. À noter que la Banque du Canada 
applique des conditions à l’utilisation de ces actifs, et que la liste d’actifs est 
sujette à changement. Les institutions financières devraient donc utiliser la plus 
récente version du document susmentionné pour calculer leur encours d’actifs 
liquides aux fins du NCCF.  

 
20. Pour tous les bilans en devises étrangères, l’encours d’actifs liquides doit au 

moins constituer des sûretés admissibles dans des conditions opérationnelles 
normales de la banque centrale pertinente, être non grevé au sens du 
paragraphe 13 du présent chapitre, et être approuvé par l’Autorité. Cette dernière 
se réserve le droit de restreindre ou de modifier cette liste en tout temps pour 
tenir compte des tensions sur les marchés ou d’autres circonstances. 

 
21. Le régime des entrées de trésorerie pour les actifs du bilan qui ne respectent pas 

les critères susmentionnés à titre d’actifs liquides non grevés dépend de 
l’échéance contractuelle résiduelle de l’actif. Dans ses entrées de trésorerie 
disponibles, l’institution financière devrait uniquement intégrer les entrées 
contractuelles (y compris les paiements d’intérêts et d’amortissement) liées aux 
expositions en cours entièrement productives et pour lesquelles l’institution 
financière n’a pas de raison d’anticiper de défaut. Les entrées de fonds 
conditionnelles ne sont pas comprises dans le total des entrées de trésorerie. 

 
22. Toutes les entrées de trésorerie issues de dépôts à vue et à terme détenus 

auprès d’autres institutions sont réputées survenir à la première date d’échéance 
contractuelle. Dans le cas des dépôts à demande, cela correspond à la première 
semaine. 

 
23. Les entrées de trésorerie issues de titres d’État, de titres hypothécaires, de 

papier commercial d’entreprise et d’obligations d’entreprises, qui ne sont pas 
considérés comme des actifs liquides non grevés admissibles, devraient être 
déclarés à la date d’échéance contractuelle ou à la première date d’option (p. ex., 
les obligations remboursables par anticipation). Les entrées de trésorerie se 
limitent à la valeur nominale des titres. 

 
24. Les entrées de trésorerie issues d’acceptations bancaires déclarées comme des 

actifs (engagements de clients au titre d’acceptations) au bilan sont réputées 
avoir lieu à la dernière échéance contractuelle de la facilité sous-jacente. 
 

25. Les actions ordinaires ou instruments de fonds propres de la catégorie 1A ou 
assimilés de sociétés non financières qui satisfont aux exigences de traitement 
des actifs de niveau 2B au titre du LCR (c.-à-d. qui satisfont aux critères énoncés 
au paragraphe 54c) du chapitre 2 et aux exigences opérationnelles énoncées à 
la sous-section 2.2.1.2 du chapitre 2) seront traitées de la même façon que dans 
les LCR (voir le chapitre 2, paragraphe 54c)). 

 
26. Les actions ordinaires ou instruments de fonds propres de la catégorie 1A ou 

assimilés des institutions financières se verront attribuer une valeur d’entrée de 
trésorerie en fonction du barème suivant : 12,5 % au deuxième mois, 25 % au 
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troisième mois et 12,5 % au quatrième mois, à condition que les exigences 
opérationnelles énoncées à la sous-section 2.2.1.2 du chapitre 2 soient 
satisfaites.  

 
27. Les métaux précieux et les autres produits de base ne reçoivent aucune 

valorisation dans les entrées de trésorerie. 
 
28. Les entrées de trésorerie issues de prêts sans échéance précise (échéance non 

définie ou ouverte) devraient être exclues. Font exception à cette règle, les 
paiements minimums de principal, de droits ou d’intérêts associés à un prêt à 
échéance ouverte dont le contrat prévoit le versement au cours d’une certaine 
période. Ces paiements minimums sont réputés être effectués le plus tard 
possible au cours de la période en question.  

 
29. Les entrées de trésorerie issues de prêts intrabancaires avec swap devraient 

survenir à l’échéance contractuelle du prêt. Ces transactions surviennent lorsque 
les fonds sont transférés d’un bilan à un autre. Le bilan d’origine génère un prêt 
interbancaire avec swap en transférant des fonds d’une monnaie à une autre (p. 
ex., un secteur d’une institution convertit en dollars canadiens des dépôts libellés 
en dollars des États-Unis et prête les fonds à un autre secteur de l’institution).  

 
30. Les entrées de trésorerie issues d’opérations de pension qui ne satisfont pas aux 

conditions des paragraphes 12 à 20 ci-dessus sont réputées survenir à leur 
échéance contractuelle.  

 
31. Les entrées de trésorerie issues de titres empruntés sont réputées survenir à 

l’échéance contractuelle du montant de principal emprunté. L’intérêt ne sera pas 
comptabilisé comme entrée de trésorerie.  

 
32. Toutes les entrées de trésorerie liées à des instruments dérivés devraient être 

incluses à la date prévue des paiements contractuels conformément aux 
méthodes d’évaluation existantes. Les flux de trésorerie peuvent être calculés 
sur une base nette (les entrées peuvent compenser les sorties) par contrepartie, 
uniquement lorsqu’il existe une convention-cadre de compensation. Les 
montants des entrées et des sorties de trésorerie devraient être calculés 
conformément aux autres dispositions de la méthode décrite au paragraphe 42. 
Conformément au principe qui proscrit la double comptabilisation des entrées et 
des sorties de liquidités, lorsque les dérivés sont couverts par des actifs liquides 
admissibles, les entrées de trésorerie devraient être calculées nettes de toute 
sortie de liquidité et de toute sortie contractuelle de sûreté qui résulteraient, 
toutes choses étant égales par ailleurs, d’obligations contractuelles de livrer des 
liquidités ou des sûretés, étant donné que ces obligations contractuelles 
réduiraient l’encours d’actifs liquides admissibles. 
 

33. Les soldes liés aux actifs qui ne sont pas mentionnés précédemment doivent être 
déclarés dans le NCCF, mais aucune valeur d’entrée de trésorerie ne leur sera 
attribuée. 
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5.6 Sorties de trésorerie 
 
34. Le traitement des sorties de trésorerie pour les passifs existants varie selon le 

fait que le passif comporte une échéance contractuelle ou non (échéance non 
définie ou ouverte). Les postes au bilan et certains postes hors bilan sont 
considérés comme faisant partie des sorties de trésorerie aux fins du NCCF. Un 
taux de retrait établi selon une méthode d’amortissement dégressif devrait 
s’appliquer aux soldes. 

 
35. En accord avec l’objet sous-jacent de l’indicateur, on présume généralement qu’il 

n’y a pas de renouvellement du passif existant, à l’exception des dépôts à terme 
de la clientèle de détail. Les taux de retrait s’appliquant aux dépôts à terme de 
détail correspondront aux taux de retrait des dépôts à demande équivalents. 
Toutefois, ces dépôts à terme seront présumés être renouvelés pour la même 
durée que le dépôt initial, moins le taux de retrait applicable.  

 
36. Dans le cas des produits encaissables pour lesquels le détenteur peut choisir un 

rachat anticipé, le solde doit être traité comme un dépôt à vue à sa première date 
d’option et imputé à la catégorie appropriée de dépôts à demande en appliquant 
le taux de retrait correspondant. L’Autorité pourrait envisager des exceptions si 
un produit est assorti de pénalités qui dissuadent le détenteur de l’encaisser par 
anticipation à un degré suffisant.  

 
37. Le traitement général décrit au paragraphe 35 (aucun report du passif) s’applique 

aux :  
 
• accords de cession en pension;  

• dépôts à terme autres que ceux de la clientèle de détail, sans égard au type 
de contrepartie;  

• autres passifs de la clientèle de gros, y compris le papier commercial, les 
certificats de dépôt, les billets de dépôt et les obligations;  

• sorties issues de papier commercial adossé à des actifs, à des instruments 
de placement structurés et à des opérations de titrisation150 de l’institution. 

 
38. Les sorties de trésorerie issues de prêts intrabancaires avec swap devraient 

survenir à l’échéance contractuelle. Ces transactions surviennent lorsque les 
fonds sont transférés d’un bilan à un autre. Le bilan d’origine génère un prêt 
interbancaire avec swap en transférant des fonds d’une monnaie à une autre 
(p. ex., un secteur d’une institution financière convertit en dollars canadiens des 
dépôts libellés en dollars américains et prête les fonds à un autre secteur de 
celle-ci).  

 

                                                 
150  Lorsque le financement repose sur des véhicules d’investissement structurés, les institutions financières 

devraient tenir compte de leur incapacité à refinancer les dettes venant à échéance lors des périodes 
de crise de liquidité. 
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39. Les flux de trésorerie associés à des titres prêtés sont réputés avoir lieu à 
l’échéance contractuelle, et ce, pour le montant du principal emprunté. L’intérêt 
n’est pas comptabilisé à titre de sortie de trésorerie.  
 

40. Les titres vendus à découvert, les titres prêtés et les garanties de financement 
accordées aux filiales devraient tous être réputés générer des sorties de 
trésorerie immédiates (c.-à-d., figurer dans la première tranche d’échéance) du 
principal. 

 
41. Soixante-quinze pour cent (75 %) du montant de l’encours des acceptations 

déclaré à titre de passif au bilan et dont le promoteur est une institution financière 
(acceptations bancaires), doit être considéré comme une sortie de trésorerie, 
selon la méthode d’amortissement dégressif. Cette sortie est réputée se produire 
à la première date d’échéance de chaque acceptation (la portion restante soit le 
25 % étant considérée comme renouvelée). Un taux de retrait de 100 % doit être 
appliqué à toutes les autres acceptations. 

 
42. Toutes les sorties de trésorerie liées à des instruments dérivés devraient être 

incluses à la date prévue des paiements contractuels conformément aux 
méthodes d’évaluation existantes. Les flux de trésorerie peuvent être calculés 
sur une base nette (les entrées peuvent compenser les sorties) par contrepartie, 
uniquement lorsqu’il existe une convention-cadre de compensation. Les options 
devraient être considérées comme exercées quand elles sont « dans la 
monnaie151» pour l’acheteur. Conformément au principe qui proscrit la double 
comptabilisation des entrées et des sorties de liquidités, lorsque les paiements 
relatifs aux dérivés sont couverts par des actifs liquides admissibles, l’institution 
financière devrait calculer les sorties de trésorerie, nettes de toutes entrées sous 
forme de liquidités ou de sûretés qui résulteraient, toutes choses étant égales 
par ailleurs, d’obligations contractuelles de livrer des liquidités ou des sûretés à 
l’institution, si elle est légalement autorisée à réutiliser la sûreté reçue pour se 
procurer de nouvelles entrées de trésorerie et dispose des capacités 
opérationnelles nécessaires pour ce faire. 

 
43. Les taux de retrait (sorties) associés aux passifs ne comportant pas de date 

d’échéance précise (échéance non définie ou ouverte), comme les dépôts à 
demande, à préavis s’appliquent en deux volets : chaque semaine pour le 
premier mois et chaque mois du deuxième au douzième mois. 

 
44. Les « dépôts de détail » sont les dépôts placés auprès des institutions financières 

par des personnes physiques. Ils sont subdivisés en fractions « stables » ou 
« moins stables » conformément aux paragraphes 75 à 84 du chapitre 2. Les 
institutions financières devraient se reporter à ces paragraphes pour consulter 
les définitions liées aux concepts ci-après en lien avec les dépôts de détail.  

 
45. Les dépôts de détail assurés par un programme d’assurance-dépôts qui sont 

placés dans des comptes transactionnels ou dont les déposants entretiennent 
avec l’institution financière des relations durables qui rendent un retrait très 
improbable comme l’indique le paragraphe 75 du chapitre 2 se verront attribuer 

                                                 
151  Fait référence à l’appellation anglophone In the money. 
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un taux de retrait hebdomadaire de 1,25 % pour chacune des quatre premières 
semaines et un taux de retrait mensuel de 1 % pour les 11 mois suivants. 
Toutefois, ces dépôts peuvent être admissibles à un taux de retrait hebdomadaire 
de 0,75 % pour chacune des quatre premières semaines et à un taux de retrait 
mensuel de 1 % pour les 11 mois suivants si les critères énoncés au paragraphe 
78 du chapitre 2 sont respectés. 

 
46. Les dépôts à vue lorsqu'un tiers non affilié gère directement les fonds se voient 

attribuer un taux de retrait hebdomadaire de 10 % pour chacune des quatre 
premières semaines, et un taux de retrait mensuel de 10 % pour chacun des 
onze mois suivants.  

 
47. Les dépôts à terme gérés directement par un tiers non affilié qui arrivent à 

échéance ou qui sont encaissables au cours des quatre prochaines semaines se 
voient attribuer un taux de retrait hebdomadaire de 7,5 % pour chacune des 
quatre premières semaines, et un taux de retrait mensuel de 15 % pour chacun 
des onze mois suivants.  

 
48. Les dépôts sensibles aux taux d'intérêt (DSTI), lorsque le client gère directement 

les fonds et qu'il n'a pas de relation durable avec l'institution et que le compte 
n'est pas un compte transactionnel, se voient attribuer un taux de retrait 
hebdomadaire de 5 % pour chacune des quatre premières semaines, et un taux 
de retrait mensuel de 5 % pour chacun des onze mois suivants. 

 
49. Les DSTI, lorsque le client gère directement les fonds et qu'il a une relation 

durable avec l'institution ou que le compte est un compte transactionnel, se voient 
attribuer un taux de retrait hebdomadaire de 2,5 % pour chacune des quatre 
premières semaines, et un taux de retrait mensuel de 5 % pour chacun des onze 
mois suivants.  

 
50. Les dépôts de détail assurés qui ne sont pas placés sur des comptes 

transactionnel s ou dont les déposants n'entretiennent pas avec l'institution 
d'autres relations durables qui rendent un retrait très improbable sont assujettis 
à un taux de retrait hebdomadaire de 2,5 % pour chacune des quatre premières 
semaines et à un taux de retrait mensuel de 3,5 % pour chacun des onze mois 
suivants. 

 
51. Les dépôts de détail non assurés sont assujettis à un taux de retrait 

hebdomadaire de 2,5 % pour chacune des quatre premières semaines et un taux 
de retrait mensuel de 5 % pour chacun des onze mois suivants. 
 

 
52. Les financements de gros non garantis correspondent aux passifs et aux 

obligations générales envers des personnes morales (y compris des entreprises 
individuelles et des sociétés en nom collectif), non garantis par des droits 
juridiquement reconnus sur des actifs spécifiquement désignés détenus par 
l’institution financière emprunteuse, en cas de faillite, d’insolvabilité, de 
liquidation ou de résolution. 
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53. Les financements de gros non garantis (au sens des paragraphes 90 et 91 du 
chapitre 2) fournis par de petites entreprises sont traités de la même manière que 
les dépôts de détail. Ils doivent être scindés en deux : une partie « stable » et 
une autre « moins stable » reparties en différentes tranches. Les définitions et 
taux de retrait correspondants sont identiques à ceux applicables aux dépôts de 
détail. 
 

54. Tous les financements de gros non garantis autres que de la clientèle de détail 
sont réputés assujettis à un taux de retrait de 100 % à l’échéance contractuelle.  

 
55. Dans le cas des financements de gros à demande non garantis fournis par la 

clientèle autre que de détail, lorsque l’institution financière détient des dépôts à 
des fins opérationnelles générés par des activités de compensation, de garde et 
de gestion de trésorerie qui respectent les critères énoncés aux paragraphes 93 
à 103 du chapitre 2, ces dépôts se voient généralement attribuer un taux de retrait 
hebdomadaire de 2,5 % pour chacune des quatre premières semaines et un taux 
de retrait mensuel de 5 % les onze mois suivants, sans égard du type de 
contrepartie. 

 
56. Les exceptions au traitement prescrit au paragraphe 52 se rapportent à la partie 

des dépôts à des fins opérationnelles générés par des activités de compensation, 
de garde et de gestion de trésorerie et qui est entièrement assurée par un 
programme d’assurance-dépôts à laquelle l’un des traitements suivants peut être 
appliqué : 

 
• Un taux de retrait hebdomadaire de 0,75 % pour chacune des quatre 

premières semaines et un taux de retrait mensuel de 3 % pour les 11 mois 
suivants si la juridiction où le dépôt est situé autorise l’emploi du facteur de 
retrait de 3 % aux fins du LCR pour certains dépôts de détail assurés en 
vertu du paragraphe 78 du chapitre 2; 

• Un taux de retrait hebdomadaire de 1,25 % pour chacune des quatre 
premières semaines et un taux de retrait mensuel de 5 % pour les 11 mois 
suivants si la juridiction où le dépôt est situé n’autorise pas l’emploi du 
facteur de retrait de 3 % aux fins du LCR pour certains dépôts de détail 
assurés. 

 
57. Tous les dépôts à demande et autres financements non garantis offerts par des 

clients autres que des sociétés financières (qui ne sont pas assimilés à la 
clientèle de détail) ainsi que les entités souveraines, les banques centrales, les 
organismes publics ou les banques multilatérales de développement nationaux 
ou étrangers qui ne sont pas expressément détenus à des fins opérationnelles 
en vertu des paragraphes 51 et 53 devraient être assujettis à un taux de retrait 
hebdomadaire de 3 % pour chacune des 4 premières semaines et à un taux de 
retrait mensuel de 10 % pour les onze mois suivants. 

 
58. Une exception à l’égard du traitement prescrit pour les dépôts non opérationnels 

au paragraphe 54 se rapporte aux financements de gros à demande non garantis 
fournis par les entreprises non financières, les entités souveraines, les banques 
centrales, les banques multilatérales de développement et les organismes 
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publics sans relations opérationnelles si le montant intégral du dépôt est 
entièrement assuré par un programme d’assurance-dépôt efficace (défini au 
paragraphe 76 du chapitre 2) ou par tout autre garantie publique équivalente. 
Dans ces cas, les dépôts devraient être assujettis à un taux de retrait 
hebdomadaire de 3 % pour les 4 premières semaines et à un taux de retrait 
mensuel de 5 % pour les onze mois suivants. 
 

59. Tous les dépôts à demande et les autres financements provenant d’autres 
établissement financiers (y compris les banques, les entreprises 
d’investissement, les sociétés d’assurance, etc.), de fiduciaires152, de 
bénéficiaires153, de structures d’émission, de structures ad hoc, d’établissements 
apparentées à l’institution financière et d’autres institutions financières qui ne 
sont pas expressément détenus à des fins opérationnelles (au sens de ce qui 
précède) et qui ne sont pas inclus dans les catégories susmentionnées sont 
réputés être entièrement retirés en parts égales au cours des quatre premières 
semaines (¼, ¼, ¼, ¼).  

 
60. Le tableau ci-dessous résume le traitement appliqué à tous les financements non 

garantis, en fonction du type de contrepartie.  
 

TABLEAU RÉCAPITULATIF DES TAUX DE RETRAIT APPLICABLES 

Paragraphes Type de dépôt 
Taux de retrait 
hebdomadaire 
(premier mois) 

Taux de retrait 
mensuel 
(du 2e au 

12e mois)154 

45, 53 Clientèle de détail -assurées-stable (dépôt à demande 
et à terme) :   

 • Lorsque les critères du paragraphe 78 du 
chapitre 2 sont respectés 0,75 % 1 % 

 • Lorsque les critères du paragraphe 78 du 
chapitre 2 ne sont pas respectés 1,25 % 1 % 

46, 53 Dépôts à vue lorsqu'un tiers non affilié gère 
directement les fonds 10 % 10 % 

47, 53 Dépôts à terme gérés directement par un tiers non 
affilié (échéance ou encaissables ≤ 4 semaines) 7,5 % 15 % 

48, 53  
DSTI lorsque le client gère directement les fonds, sans 
relation durable et que le compte n’est pas un compte 
transactionnel 

5 % 5 % 

49, 53 
DSTI lorsque le client gère directement les fonds, avec 
relation durable ou que le compte est un compte 
transactionnel 

2,5 % 5 % 

50, 53 Clientèle de détail -assurés-sans relation durable ou le 
compte n’est pas un compte transactionnel 2,5 % 3,5 % 

                                                 
152  Voir note de bas de page No 77. 
153  Voir note de bas de page No 78. 
154 Le taux de retrait ne devrait pas excéder 100 % du solde initial pour tous les passifs existants aux fins 

du NCCF, et un taux de retrait établi selon une méthode d’amortissement dégressif devrait s’appliquer 
aux soldes. 
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TABLEAU RÉCAPITULATIF DES TAUX DE RETRAIT APPLICABLES 

Paragraphes Type de dépôt 
Taux de retrait 
hebdomadaire 
(premier mois) 

Taux de retrait 
mensuel 
(du 2e au 

12e mois)154 

51, 53 Clientèle de détail - non assurés (dépôt à demande et 
à terme) 2,5 % 5 % 

54 
Dépôts à terme non assurés de la clientèle de gros-
toutes les contreparties autres que celles de la 
clientèle de petites entreprises 

100 % à l’échéance 

55, 56 

Entreprises non financières, entités souveraines, 
banques centrales, organismes publics, banques 
multilatérales de développement, autres institutions 
financières et autres entités juridiques-dépôts 
opérationnels : 

  

 • Lorsque le dépôt n’est pas entièrement assuré par 
un programme d’assurance-dépôts 2,5 % 5 % 

 • Lorsque le dépôt est entièrement assuré par un 
programme d’assurance-dépôts et :   

  La juridiction où le dépôt est situé permet 
d’utiliser un facteur de retrait de 3 % 0,75 % 3 % 

 *  La juridiction où le dépôt est situé ne permet 
pas d’utiliser un facteur de retrait de 3 % 1,25 % 5 % 

57, 58 

Entreprises non financières, entités souveraines, 
banques centrales, organismes publics, banques 
multilatérales de développement-dépôts non 
opérationnels : 

  

 
 Lorsque le dépôt n’est pas entièrement assuré 

par un programme d’assurance-dépôts ou par 
une garantie publique équivalente 

3 % 10 % 

 
 Lorsque le dépôt est entièrement assuré par un 

programme d’assurance-dépôts ou par une 
garantie publique équivalente 

3 % 5 % 

59 
Toutes les autres contreparties (y compris les autres 
établissements financiers et les autres entités 
juridiques) – dépôts non opérationnels 

100 % durant les 
quatre premières 

semaines 
(25 % par 
semaine) 

S.O 

 
61. Les soldes liés aux passifs qui ne sont pas mentionnés précédemment doivent 

être déclarés dans le NCCF, mais aucune valeur de sortie de trésorerie ne leur 
est attribuée. 

 
62. Les facilités de crédit et de liquidité sont des accords ou des obligations 

contractuelles visant explicitement à octroyer un financement, à une date future, 
à des contreparties de gros ou de détail. Aux fins du NCCF, elles comprennent 
exclusivement les accords irrévocables (« engagements par signature ») ou 
révocables sous certaines conditions afin de prévoir l’octroi de financement à des 
tiers à une date future, et elles seront déclarées sur le gabarit du NCCF, mais 
non sous forme de sorties de trésorerie. 
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Chapitre 6. Ratio structurel de liquidité à long terme 
 

 
Remarque 
 
Les paragraphes qui suivent sont tirés du document Bâle III : Ratio structurel de liquidité à long 
terme, publié par le Comité de Bâle en octobre 2014 et du document Bâle III - Questions 
fréquemment posées sur le ratio structurel de liquidité à long terme III (février 2017). 
 
L’Autorité reprend et adapte certains paragraphes de ce document. Toutefois, afin de faciliter 
la comparabilité avec les normes nationales et internationales, l’Autorité maintient la 
numérotation du Comité de Bâle. 
 

 
6.1 Objectif 
 
1. Le NSFR exigera des institutions financières qu’elles maintiennent un profil de 

financement stable en regard de la composition de leurs actifs et de leurs activités 
hors bilan. Une structure de financement viable est censée réduire la probabilité 
que des difficultés qui perturberaient les sources de financement régulières d’une 
institution financière érodent sa position de liquidité au point d’accroître le risque 
d’une défaillance et, potentiellement, d’engendrer des tensions susceptibles de 
s’étendre à tout le système. Le NSFR limite un recours excessif aux 
financements de gros à court terme, encourage une meilleure évaluation du 
risque de financement pour l’ensemble des postes de bilan et de hors bilan tout 
en favorisant la stabilité des financements. Le présent chapitre décrit le NSFR. 

 
2. à 7. Paragraphes non retenus. 
 
8. Les exigences du NSFR ont pris effet le 1er janvier 2018. Elles s’appliquent aux 

institutions financières désignées systémiques par l’Autorité. 
 
6.2 Définition et exigences minimales 
 
9. Le NSFR correspond au montant du financement stable disponible rapporté au 

montant du financement stable exigé. Ce ratio devrait en permanence être au 
moins égal à 100 %. Le « financement stable disponible » désigne la part des 
fonds propres et des passifs censés être fiable à l’horizon temporel pris en 
compte aux fins du NSFR, à savoir jusqu’à un an. Le montant du financement 
stable exigé d’un établissement est fonction des caractéristiques de liquidité et 
de la durée résiduelle des divers actifs qu’il détient et de celles de ses positions 
hors bilan. La formule de calcul est la suivante : 

 
Montant du financement stable disponible

Montant du financement stable exigé
≥ 100% 

 
10. Le NSFR se fonde essentiellement sur des définitions et des calibrages 

convenus au plan international. Certains éléments sont cependant laissés à la 
discrétion de l’autorité de contrôle afin de refléter les conditions spécifiques de la 
juridiction. 
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11. Élément fondamental du suivi du risque de financement, le NSFR doit être 

complété par une évaluation de l’Autorité, qui peut exiger d’une institution 
financière qu’elle adopte des normes plus strictes en considération de son profil 
de risque de financement et des conclusions de l’évaluation par l’Autorité de sa 
conformité à la Ligne directrice sur la gestion du risque de liquidité. 

 
12. Le montant du financement stable disponible et le montant du financement stable 

exigé définis par la norme sont calibrés en fonction du degré de stabilité présumé 
des passifs et de liquidité des actifs. 

 
13. Le calibrage permet de rendre compte de la stabilité des passifs à deux titres : 
 

a) Temps à échéance résiduel du financement – Le NSFR est 
généralement calibré de sorte que les passifs à long terme soient présumés 
plus stables que les passifs à court terme. 
 

b) Type de financement et de contrepartie – Le NSFR est calibré selon 
l’hypothèse que les dépôts à court terme (dont l’échéance est à moins 
d’un an) placés par la clientèle de détail et les financements fournis par la 
clientèle de détail sont plus stables que les financements de gros de même 
durée provenant d’autres contreparties. 

 
14. Les critères suivants, sachant qu’ils pourraient entrer en conflit entre eux, sont 

pris en considération dans la détermination du montant de financement stable 
exigé pour chaque actif : 

 
a) Solidité de la création de crédit – Le NSFR requiert qu’un certain 

pourcentage de prêts à l’économie réelle ait des sources de financement 
stables de manière à assurer la continuité de ce type d’intermédiation. 

 
b) Comportement des institutions financières – Le NSFR est calibré selon 

l’hypothèse que les institutions financières cherchent à renouveler une 
bonne part de leurs prêts venant à échéance afin de maintenir la relation 
avec la clientèle. 

 
c) Échéance des actifs – Le NSFR suppose que pour certains actifs à court 

terme (venant à échéance à moins d’un an), il sera exigé une part de 
financement stable plus faible parce que les institutions financières 
pourraient laisser un certain pourcentage de ces actifs arriver à échéance 
plutôt que de les renouveler. 

 
d) Qualité et liquidité des actifs – Le NSFR suppose que des actifs de haute 

qualité non grevés qui peuvent être titrisés ou échangés et qui, de ce fait, 
peuvent être utilisés comme sûretés pour mobiliser des fonds 
supplémentaires ou vendus sur le marché, ne doivent pas nécessairement 
être financés entièrement par un financement stable. 
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15. Des sources supplémentaires de financement stable sont, par ailleurs, exigées 
pour répondre à une petite partie, au moins, des appels potentiels de liquidité 
résultant d’engagements hors bilan et d’obligations de financement 
conditionnelles. 

 

16. Sauf indication contraire, les définitions du NSFR reprennent celles du ratio de 
liquidité à court terme. Toutes mentions aux définitions du LCR dans le NSFR 
correspondent aux définitions du LCR publiée par le Comité de Bâle et reproduite 
au chapitre 2 de la présente ligne directrice. 
 

6.2.1 Définition du financement stable disponible 
 

17. Le montant du financement stable disponible (Available Stable Funding ou ASF) 
est mesuré sur la base des caractéristiques générales de la stabilité relative des 
sources de financement de l’institution financière, y compris l’échéance 
contractuelle de ses passifs et les différences de propension de divers types de 
bailleurs de fonds à retirer leur financement. Pour calculer le montant d’ASF, on 
associe dans un premier temps la valeur comptable des fonds propres et des 
passifs de l’institution financière à l’une des cinq catégories présentées ci-après. 
Le montant associé à chaque catégorie est ensuite multiplié par un coefficient 
ASF. L’ASF total est la somme des montants ainsi pondérés. La valeur 
comptable représente le montant auquel un instrument de dette ou de fonds 
propres est consigné avant l’application d’éventuels ajustements réglementaires 
(déductions visées par la section 2.6 Ligne directrice sur les normes relatives à 
la suffisance du capital ou celle sur la suffisance du capital de base). 

 
18. Pour déterminer l’échéance d’un instrument de fonds propres ou de dette, il 

convient de prendre pour hypothèse que les investisseurs exercent l’option 
d’achat à la première date possible. Pour les financements assortis d’options 
exerçables à la discrétion de l’institution financière, elle devrait présumer que ces 
options seront exercées à la première date possible à moins qu’elle puisse 
démontrer de façon convaincante à l’Autorité qu’elle n’exercerait l’option en 
aucune circonstance. Également, lorsque le marché anticipe en particulier que 
certains passifs seront remboursés avant la date d’échéance légale, ce 
comportement doit être pris en compte aux fins du NSFR et ces passifs doivent 
être inclus dans la catégorie de l’ASF correspondante. Concernant les passifs à 
long terme, seuls les flux de trésorerie assortis d’horizons de 6 mois et d’un an 
ou plus devraient être considérés comme ayant, respectivement, un temps à 
l'échéance résiduel effectif égal ou supérieur à 6 mois et égal ou supérieur à un 
an. 

 
 Calcul du montant des dérivés au passif 
 
19.  Les dérivés au passif sont calculés d’abord sur la base du coût de remplacement 

des contrats dérivés (obtenu par une évaluation au prix du marché) dont la valeur 
est négative. Lorsqu’il existe un contrat de compensation bilatéral éligible qui 
remplit les conditions énoncées aux paragraphes 21.1 et 21.2 de l’Annexe I-IV 
des lignes directrices de capital, le coût de remplacement des expositions sur 
dérivés couvertes par le contrat sera le coût de remplacement net. 
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20.  Dans le calcul des dérivés au passif aux fins du NSFR, les sûretés constituant la 
marge de variation de contrats dérivés, indépendamment du type d’actif, doivent 
être déduites du montant négatif du coût de remplacement155 156. 

 
Dans le cas des opérations de gré à gré, tout montant fixe indépendant que 
l’institution a été contractuellement tenue de déposer au début de l’opération sur 
instruments dérivés doit être considéré comme une marge initiale, que tout ou 
une partie de cette marge ait été retourné à l’institution sous forme de paiements 
de marge de variation ou non. Si la marge initiale est définie au moyen d’une 
formule à l’échelle d’un portefeuille, le montant considéré comme marge initiale 
doit tenir compte de ce montant calculé à la date de mesure du NSFR même si, 
par exemple, le montant total de la marge déposé auprès de la contrepartie de 
l’institution est moindre en raison des paiements de marge de variation reçus. 
Pour les opérations compensées centralement, le montant de la marge initiale 
doit tenir compte du montant total de la marge déposée, moins les pertes 
évaluées à la valeur du marché sur le portefeuille applicable des opérations 
compensées157.  
 

6.2.1.1 Passifs et fonds propres se voyant appliquer un coefficient ASF de 100 % 
 

21. Les passifs et les fonds propres se voyant appliquer un coefficient ASF de 100 % 
recouvrent : 
 
a) le montant total de fonds propres réglementaires, avant l’application de 

déductions, telles que définies au chapitre 2 de la Ligne directrice sur les 
normes de suffisance du capital de base, exception faite des instruments 
de fonds propres de la catégorie 2 ayant un temps à échéance résiduelle 
inférieure à un an; 

 
b) le montant total de tous les instruments de fonds propres non couverts par 

l’alinéa a) ci-dessus qui ont un temps à échéance résiduelle effectif égale 
ou supérieur à un an, exception faite de tout instrument assorti d’une option 
explicite ou implicite qui, si elle est exercée, ramènerait à moins d'un an 
l’échéance prévue; et 

 
c) le montant total des emprunts et autres passifs158, garantis et non garantis 

(dont les dépôts à terme), ayant une durée résiduelle effective égale ou 

                                                 
155  Dérivés au passif du NSFR = (dérivés au passif) – (total des garanties constituant la marge de variation 

des dérivés au passif). 
156  Dans la mesure où le référentiel comptable de l’institution financière reflète au bilan, concernant un 

contrat dérivé, un actif associé à une garantie constitutive d’une marge de variation qui est déduite du 
montant du coût de remplacement aux fins du NSFR, cet actif ne doit pas être compris dans le calcul du 
financement stable exigé afin d’éviter un double comptage. 

157  [CBCB, février 2017, QFP No  13] 
158  Les dépôts en équivalent de fonds propres (CED) doivent être considérés comme des passifs avec 

échéance résiduelle effective d’un an ou plus jusqu’au premier des événements suivants: 1) l’institution 
est avisée que la succursale de la banque étrangère a déposé une demande de retrait ou de résiliation 
du CED ou, 2) la succursale de la banque étrangère demande le retrait ou la résiliation du CED à 
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supérieure à un an. Le coefficient ASF de 100 % n’est pas applicable aux 
flux de trésorerie qui ont une échéance à moins d'un an, mais qui sont 
générés par des passifs assortis d’une échéance finale à plus d'un an. 

 
6.2.1.2 Passifs se voyant appliquer un coefficient ASF de 95 % 

 
22. Les passifs se voyant appliquer un coefficient ASF de 95 % sont les dépôts 

« stables » (tels qu’ils sont définis aux paragraphes 75 à 78 du chapitre 2 de la 
présente ligne directrice) à vue (sans échéance) et/ou à terme, assortis d’un 
temps à échéance résiduelle inférieure à un an, placés par la clientèle de détail 
et de petites et moyennes entreprises (PME)159. 

 
Les dépôts, visés par les paragraphes 22 et 23, venant à échéance dans moins 
d’un an ou qui peuvent être retirés prématurément sans pénalité significative, 
c’est-à-dire qui sont sensiblement plus élevés que la perte d’intérêt, qui sont 
classés comme des dépôts à terme stables de la clientèle de détail dans le LCR, 
devraient, aux fins du NSFR, être classés comme stables. Les dépôts à terme 
de la clientèle de détail dont l’échéance dépasse un an et qui ne peuvent être 
retirés prématurément sans pénalité significative sont assujettis à un coefficient 
de ASF de 100 %160.  

 
6.2.1.3 Passifs se voyant appliquer un coefficient ASF de 90 %, 80 %, 70 % et 

60 % 
 
23. Les passifs se voyant appliquer un coefficient ASF de 90 % sont les dépôts 

« moins stables » (tels qu’ils sont définis aux paragraphes 79 à 81 du Chapitre 2 
de la présente ligne directrice) à vue (sans échéance) et/ou à terme, assortis d’un 
temps à échéance résiduelle inférieur à un an, placés par la clientèle de détail et 
de PME. À chaque sous-catégorie de dépôts moins stables décrite au chapitre 2 
correspond un coefficient de ASF : 

 
a. Les dépôts assurés qui satisfont à l'une des conditions suivantes : 

 
i. le déposant n'a pas de relation durable avec l'institution; 
ii. les dépôts ne sont pas dans un compte transactionnel; 
iii. Les dépôts proviennent de fonds et de fiducies et leur solde est 

contrôlé uniquement par le client de détail sous-jacent; 
 
se voient attribuer un coefficient ASF de 90 %; 
 

b. les dépôts provenant du pays d'origine mais libellés en devises 
étrangères se voient attribuer un coefficient de ASF de 90 %; 

                                                 
l’institution. Dès que l’un de ces événements se produit, l’institution doit attribuer le montant du CED 
dans la catégorie 0 % ASF. 

159  Les dépôts de détail sont définis au paragraphe 73 du chapitre 2 de la présente ligne directrice. Les PME 
sont définies au paragraphe 273 du Chapitre 5 de la Ligne directrice sur les normes relatives à la 
suffisance du capital de base. 

160  [CBCB, février 2017, QFP No 22] 
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c. les dépôts non assurés, y compris la portion d'un dépôt excédant la limite 

de la garantie d'assurance-dépôts et les dépôts ne satisfaisant pas aux 
critères de la garantie d'assurance-dépôts, se voient attribuer un 
coefficient de ASF de 90 %; 

 
 

d. les dépôts sensibles aux taux d'intérêt dont le client gère directement les 
fonds et qui satisfont à l'une des conditions suivantes : 
 

i. le client a une relation durable avec l'institution; 
ii. le dépôt est dans un compte transactionnel; 

 
se voient attribuer un coefficient ASF de 90 %; 
 

e. les dépôts sensibles aux taux d'intérêt dont le client gère directement les 
fonds, si : 
 

i. le client n'a pas de relation durable avec l'institution; et 
ii. le dépôt n'est pas dans un compte transactionnel; 

 
se voient attribuer un coefficient ASF de 80 %; 

 
f. dépôts à terme gérés directement par un tiers non affilié qui arrivent à 

échéance ou qui sont encaissables dans les 30 prochains jours se voient 
attribuer un coefficient de ASF de 70 %; 
 

g. les dépôts à vue dont un tiers non affilié gère directement les fonds se 
voient attribuer un coefficient de ASF de 60 %. 

 
 
6.2.1.4 Passifs se voyant appliquer un coefficient ASF de 50 % 

 

24. Les passifs se voyant appliquer un coefficient ASF de 50 % sont : 
 

a) les financements (garantis et non garantis) assortis d’une durée résiduelle 
inférieure à 1 an, fournis par des entreprises non financières; 

b) les dépôts opérationnels (tels qu’ils sont définis aux paragraphes 93 à 104 
du chapitre 2 de la présente ligne directrice); 

c) les financements assortis d’une durée résiduelle inférieure à un an fournis 
par des entités souveraines, des organismes publics, des banques 
multilatérales et nationales de développement; et 

les autres financements (garantis et non garantis) qui ne figurent pas dans les 
catégories susmentionnées, assortis d’une durée résiduelle comprise entre six 
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mois et moins d'un an, y compris des financements provenant de banques 
centrales et d’institutions financières161,162. 

 
6.2.1.5 Passifs se voyant appliquer un coefficient ASF de 35 % 

 
24.1 Les passifs des acceptations bancaires estampillées émis par une institution dont 
l’échéance résiduelle est inférieure à six mois recevront un coefficient de ASF de 35 %, 
sans égard à la contrepartie détenant l’acceptation. 
 

 
6.2.1.6 Passifs se voyant appliquer un coefficient ASF de 0 % 

 
25. Les passifs se voyant appliquer un coefficient ASF de 0 % sont : 

 
a) tous les autres passifs et éléments de fonds propres non inclus dans les 

catégories ci-dessus, y compris les autres financements assortis d’un 
temps à échéance résiduelle inférieur à 6 mois provenant de banques 
centrales et d’institutions financières ; 
 
Les opérations sur instruments dérivés avec les banques centrales 
découlant de la politique monétaire à court terme et des activités de liquidité 
de ces dernières peuvent être exclues du calcul du NSFR de l’institution 
déclarante et peuvent compenser les gains et pertes en capital non réalisés 
liés à ces opérations sur dérivés du ASF. Ces opérations comprennent les 
instruments dérivés sur devises, comme les swaps de devises, et doivent 
avoir une échéance de moins de six mois à l’origine. Par conséquent, le 
NSFR de l’institution ne changerait pas en raison d’une transaction sur 
instruments dérivés à court terme avec la banque centrale aux fins de la 
politique monétaire et des opérations de liquidité à court terme163.  
 

b) les autres passifs sans échéance précise. Cette catégorie peut contenir les 
positions courtes et les positions à échéance ouverte.  
 
Deux exceptions sont admises : 

 
• les passifs d’impôt différé, qui devraient être traité selon la première 

date possible à laquelle un tel passif pourrait être réalisé, et; 

• les intérêts minoritaires, qui devraient être traités selon la durée de 
l’instrument, lequel est généralement perpétuel. 

 

                                                 
161  Les institutions de dépôts (y compris les entités bancaires), les entités d’assurances, les sociétés 

d’investissement et leurs sociétés affiliées sont assimilées à des institutions financières aux fins de la 
norme du NSFR. 

162  Par souci de clarté, les contreparties centrales doivent être considérées comme des institutions 
financières en vertu du NSFR. 

163  [CBCB, février 2017, QFP No 33] 
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Ces passifs se verraient alors appliquer un coefficient ASF de 100 %, si 
leur échéance effective se situe à un an ou plus, ou de 50 % si l’échéance 
effective est comprise entre 6 mois et moins d'un an. 

 
c) Les dérivés au passif aux fins du NSFR calculés conformément aux 

paragraphes 19 et 20 nets des actifs d’instruments dérivés du NSFR 
calculés conformément aux paragraphes 34 et 35, si les premiers sont 
supérieurs aux seconds164 ; et 

d) les montants à payer à la date de la transaction au titre de l’achat 
d’instruments financiers, de devises et de produits de base (i) dont le 
règlement est anticipé dans le cycle de règlement ou le délai habituel pour 
le marché organisé ou le type de transaction concerné ou (ii) qui ont donné 
lieu à un suspens, mais dont le règlement reste néanmoins attendu. 

 
26. Le tableau 1 ci-après présente les composantes de chaque catégorie ASF. Il 

indique le coefficient maximal attribué à chacune pour calculer le montant total 
de financement stable disponible d’une institution financière au titre du NSFR. 

 

                                                 
164  ASF = 0% x MAX ((dérivés au passif aux fins du NSFR – dérivés à l’actif aux fins du NSFR), 0). 
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TABLEAU 1 

Passifs : Catégories et coefficients ASF correspondants 

Coefficient ASF Composantes 

100 % 

• Fonds propres réglementaires (excluant les fonds propres de catégorie 2 d’échéance 
résiduelle de moins d’un an) 

• Autres instruments de fonds propres et de passifs, d’un temps à échéance effective 
égal ou supérieur à un an 

95 % • Dépôts stables à vue (sans échéance) et à termes, d’une durée résiduelle inférieure 
à 1 an placé par la clientèle de détail et de PME 

90 % 
• Dépôts moins stables à vue (sans échéance) et à termes, d’une durée résiduelle 

inférieure à 1 an placé par la clientèle de détail et de PME autres que ceux mentionnés 
dans les trois catégories ASF ci-dessous. 

80 % 
• Dépôts sensibles au taux gérés par le client, sans relation durable et le dépôt n'est 

pas dans un compte transactionnel 

70 % 
• Dépôts à terme directement géré par un tiers non affilié (encaissables ou arrivent à 

échéance dans les 30 jours suivants) 

60 % • Dépôts à vue directement gérés par un tiers non affilié 

50 % 

• Financements d’un temps à échéance résiduelle inférieur à un an émanant 
d’entreprises non financières 

• Dépôts opérationnels 

• Financements d’un temps à échéance résiduelle inférieur à un an émanant d’entités 
souveraines, d’organismes publics et de banques multilatérales et nationales de 
développement 

• Autres financements d’un temps à échéance résiduelle compris entre 6 mois et un an, 
non inclus dans les catégories ci-dessus, y compris les financements fournis par des 
banques centrales et des institutions financières. 

35% • Passifs d’acceptations bancaires estampillées émis par l’institution et dont l’échéance 
résiduelle est inférieure à six mois 

0 % 

• Opérations appariées assimilées à des pensions qui satisfont aux critères des 
transactions appariées décrites au paragraphe 33.4 

• Passifs interdépendants décrits au paragraphe 45 

• Tous les autres passifs et éléments de fonds propres qui n’entrent pas dans les 
catégories ci-dessus, y compris les passifs non assortis d’une échéance précise (un 
traitement spécifique étant réservé aux passifs d’impôts et aux intérêts minoritaires). 

• Passifs d’instruments dérivés f aux fins du NSFR nets des actifs d’instruments dérivés 
aux fins du NSFR si les premiers sont supérieurs aux seconds 

• Montants à payer à la date de transaction au titre de l’achat d’instruments financiers, 
de devises et de produits de base 

 
6.2.2 Définition du financement stable exigé pour les actifs et les expositions hors 

bilan 
 

27. Le montant de financement stable exigé est mesuré en tenant compte des 
grandes caractéristiques du profil de risque de liquidité des actifs et des 
expositions hors bilan d’une institution financière. Pour calculer le montant de 
financement stable exigé, on associe, dans un premier temps, la valeur 
comptable des actifs d’un établissement à l’une des catégories indiquées. Le 
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montant associé à chacune des catégories est ensuite multiplié par son 
coefficient de financement exigé (Required stable funding ou RSF). Le montant 
total du financement stable requis correspond à la somme des montants de 
chacune des catégories pondérés avec les coefficients associés. Cette somme 
est ajoutée au montant de l’activité de hors bilan (ou risque de liquidité potentiel) 
préalablement multiplié par son coefficient RSF. Sauf indication contraire, les 
définitions reprennent celles données dans la présente ligne directrice. 

 
28. Les coefficients RSF associés aux divers types d’actifs sont des paramètres 

destinés à donner une valeur approximative à chaque actif qu’il faudrait couvrir, 
soit parce qu’il sera renouvelé, soit parce qu’il ne pourrait être réalisé par une 
vente ou utilisé comme sûreté en garantie d’un emprunt sur une période d’un an 
sans engager une dépense notable. La norme prévoit que les montants de ce 
type devraient être adossés à un financement stable. 

 
29. Les actifs devraient se voir assigner le coefficient RSF adéquat selon leur durée 

résiduelle ou leur valeur de liquidité. Pour déterminer l’échéance d’un instrument, 
il convient de supposer que l’option d’allongement de l'échéance est exercée par 
les investisseurs. Concernant les actifs assortis d’options exerçables à la 
discrétion de l’institution financière, celle-ci devrait prendre en compte les 
facteurs liés à sa réputation qui peuvent limiter sa capacité à ne pas exercer 
l’option165. En particulier, lorsque le marché anticipe un allongement de 
l’échéance de certains actifs, les institutions financières et l’Autorité présumera 
ce comportement aux fins du NSFR et inclura ces actifs dans la catégorie RFS 
correspondante. En ce qui concerne l’amortissement des prêts, la part arrivant à 
échéance dans l’année peut être assignée à la catégorie temps à échéance 
résiduelle inférieure à un an. 

 
Dans le cas d’opérations exceptionnelles166 d’une banque centrale qui absorbent 
des liquidités, un coefficient réduit de RFS peut être attribué à des expositions 
aux banques centrales. Pour les opérations dont l’échéance résiduelle est d’au 
moins six mois, le coefficient de RFS ne doit pas être inférieur à 5 %. Lorsqu’un 
coefficient réduit de RFS est appliqué, l’Autorité surveille de près son incidence 
sur les positions de financement stables des institutions qui découle de l’exigence 
réduite et prendra les mesures qui s’imposent, le cas échéant. En outre, comme 
il est également précisé au paragraphe 31, les actifs fournis en garantie 
d’opérations exceptionnelles de liquidité de la banque centrale peuvent bénéficier 
d’un coefficient de RFS réduit qui correspond au coefficient de RFS appliqué à 
l’actif équivalent qui est non grevé167.  
 

                                                 
165  Par exemple, si l’institution financière, en choisissant de ne pas exercer l’option sur ses actifs, peut 

laisser penser qu’elle est exposée à un risque de financement. 
166  En général, les activités exceptionnelles de liquidité des banques centrales sont considérées comme 

des opérations non standard et temporaires menées par la banque centrale pour s’acquitter de son 
mandat en période de crise financière à l’échelle du marché ou de défis macroéconomiques 
exceptionnels. 

167  [CBCB, février 2017, QFP No 25] [CBCB, juin 2018, Technical amendement], 
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Sauf mention contraire explicite dans le NSFR, les actifs devraient être répartis 
par tranche d'échéance selon leur échéance résiduelle contractuelle. Cependant, 
celle-ci devrait tenir compte des caractéristiques optionnelles, telles que les 
options d'achat ou de vente, qui sont susceptibles d'affecter la date effective 
d'échéance telle que mentionnée au présent paragraphe et au paragraphe 18168. 
 
S’agissant des actifs renfermant une disposition de date d’examen contractuel 
qui permet à l’institution de déterminer si une facilité ou un prêt peut être 
renouvelé, l’Autorité autorisera les institutions, sur une base individuelle, à utiliser 
la date du prochain examen comme date d’échéance. Ainsi, l’Autorité afin de 
prendre une décision tiendra compte des incitatifs créés et de la probabilité réelle 
de non-reconduction de ces facilités ou prêts. Plus particulièrement, il 
conviendrait de façon générale de supposer que l’institution choisira de ne pas 
renouveler une facilité si l’option soulève des préoccupations quant à la 
réputation169.  

 
30. Pour déterminer son financement stable exigé, une institution financière devrait 

(i) inclure les instruments financiers, les devises et les produits de base pour 
lesquels un ordre d’achat a été signé et (ii) exclure les instruments financiers, les 
devises et les produits de base pour lesquels un ordre de vente a été signé même 
si ces transactions n’ont pas été prises en compte au bilan en vertu d’un modèle 
de comptabilisation à la date de règlement sous réserve (i) que ces transactions 
n’apparaissent pas sous forme de dérivés ou d’opérations de financement 
garanties au bilan de l’institution financière et (ii) que les effets de ces 
transactions apparaissent au bilan de l’institution financière à leur règlement. 

 
6.2.2.1 Actifs grevés 

 
31. Les actifs inscrits au bilan qui sont grevés170 pendant un an et plus se voient 

appliquer un coefficient RSF de 100 %. Les actifs grevés pendant une période 
égale ou supérieure à 6 mois et inférieure à un an qui, s’ils étaient non grevés, 
se verraient attribuer un coefficient RSF inférieur ou égal à 50 %, se voient 
attribuer un coefficient RSF de 50 %. Les actifs grevés pendant une période 
égale ou supérieure à 6 mois et inférieure à un an qui, s’ils étaient non grevés, 
se verraient appliquer un coefficient RSF supérieur à 50 %, se voient appliquer 
ce même coefficient. Lorsque la durée du nantissement pesant sur les actifs est 
inférieure à 6 mois, ces actifs peuvent se voir appliquer le même coefficient RSF 
que des actifs équivalents non grevés. En outre, aux fins du calcul du NSFR, les 
actifs qui sont grevés pour les opérations exceptionnelles de liquidité de banque 
centrale peuvent se voir appliquer le même coefficient RSF que des actifs 
équivalents non grevés. 

 

                                                 
168  [CBCB, février 2017, QFP No 20] 
169  [CBCB, février 2017, QFP No  21] 
170  Les actifs grevés recouvrent notamment les actifs utilisés dans les opérations de titrisation et en 

couverture d’obligations sécurisées. Des actifs sont dits non grevés lorsqu’ils ne sont pas soumis à des 
restrictions juridiques, réglementaires, contractuelles ou autres limitant l’aptitude de l’institution 
financière à liquider, vendre, céder ou affecter l’actif. 
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Le traitement du surnantissement excédentaire, dépendra de la capacité de 
l’institution d’émettre des obligations sécurisées supplémentaires adossées par 
la sûreté ou le lot de sûretés, ce qui peut dépendre des particularités du 
programme d’émission des obligations sécurisées. Lorsqu’une sûreté est 
déposée pour l’émission spécifique d’obligations sécurisées et qu’elle constitue 
donc une caractéristique intrinsèque d’une émission donnée, la sûreté 
excédentaire engagée pour l’émission ne peut ni servir à générer du financement 
supplémentaire ni être retirée du lot de sûretés sans affecter les caractéristiques 
de l’émission et doit être considérée comme grevée tant qu’elle demeure dans le 
lot de sûretés. Toutefois, si les obligations sécurisées sont émises à l’égard d’un 
lot de sûretés qui autorise une émission multiple, à la discrétion de l’Autorité, les 
sûretés excédentaires (qui représenteraient effectivement une capacité 
d’émission excédentaire) peuvent être traitées comme des sûretés non grevées 
aux fins du NSFR, à condition qu’elles puissent être retirées à la discrétion de 
l’émetteur sans conséquence contractuelle, réglementaire, d’atteinte à la 
réputation ou opérationnelle connexe (comme des répercussions négatives sur 
la notation ciblée de l’institution) et qu’elles puissent servir à émettre davantage 
d’obligations sécurisées ou à mobiliser autrement cette sûreté (par vente ou par 
titrisation, p. ex.). Un type d’obstacle opérationnel qui doit être pris en compte 
comprend les cas où les agences de notation établissent un seuil objectif et 
mesurable de surnantissement visant à maintenir une cote minimale imposée par 
les agences de notation, et où le non-respect de ces exigences pourrait avoir une 
incidence importante sur la notation ciblée par l’institution des obligations 
sécurisées, réduisant sa capacité future à émettre de nouvelles obligations 
sécurisées. En pareils cas, l’Autorité pourra préciser un niveau de 
surnantissement en deçà duquel la sûreté excédentaire sera considérée comme 
étant grevée171.  
 
Les actifs détenus par les institutions financières, mais scindés de manière à 
satisfaire aux obligations légales de protection du client dans un compte 
d’opérations assorties d’un appel de marge, doivent être déclarés conformément 
à l’exposition sous-jacente, que l’obligation de ségrégation soit ou non classée 
séparément au bilan de l’institution. Toutefois, ces actifs doivent également être 
traités conformément au paragraphe Erreur ! Source du renvoi introuvable.. 
Ainsi, ils seraient assujettis à un coefficient RSF plus élevé selon les modalités 
de nantissement, à savoir que l’institution peut éliminer ou échanger librement 
ces actifs, et les modalités du passif des clients de l’institution qui sont à la base 
de l’obligation de ségrégation172. 

 
6.2.2.2 Opérations de financement garanties 

 

32. Si une institution financière qui a consenti un financement garanti utilise le bilan 
et les traitements comptables, elle exclura généralement de ses actifs les titres 
qu’elle a empruntés dans le cadre d’opérations de financement avec cession 
temporaire de titres (comme les prises en pension et les swaps de sûretés) et 
dont elle n’a pas la propriété effective. En revanche, elle devrait inclure les titres 

                                                 
171  [CBCB, février 2017, QFP No  34] 
172  [CBCB, février 2017, QFP No  23] 
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prêtés dans le cadre d’opérations de financement garanties dont elle conserve la 
propriété effective. Elle devrait aussi exclure les titres reçus dans le cadre de 
swaps de sûretés si ces titres n’apparaissent pas à son bilan. Lorsqu’elle a cédé 
des titres dans le cadre de mises en pension ou d’autres cessions temporaires 
de titres, mais qu’elle en a conservé la propriété effective et que ces actifs restent 
inscrits à son bilan, elle devrait leur assigner la catégorie RSF appropriée. 

 
33. Les cessions temporaires de titres avec une seule contrepartie peuvent être 

mesurées nettes pour les besoins du NSFR, sous réserve que les conditions de 
compensation énoncées au paragraphe 33(i) de l’Annexe 1-IV des lignes 
directrices de capital soient remplies. 

 
33.1. Les montants à recevoir et à payer en vertu d’opérations de financement par 

titres, notamment des prises et mises en pensions, doivent être déclarés sur une 
base brute, c’est-à-dire que ces montants doivent être déclarés dans le RSF et 
dans le ASF respectivement. La seule exception concerne les opérations de 
financement par titres avec une seule contrepartie, conformément au paragraphe 
Erreur ! Source du renvoi introuvable. ci-dessus173. 

 
33.2. Les sûretés venant à échéance dans moins d’un an, mais engagées dans une 

opération de mise en pension dont l’échéance résiduelle est d’un an ou plus, 
doivent être considérées comme grevées pour la durée de la mise en pension ou 
de l’opération garantie même si l’échéance réelle de la sûreté est inférieure à un 
an, car la sûreté donnée en nantissement doit être remplacée une fois qu’elle 
vient à échéance174.  

 
33.3. Lorsqu’un prêt est partiellement garanti, il faut tenir compte des caractéristiques 

spécifiques des portions de prêts garanties et non garanties pour calculer le 
NSFR et appliquer le coefficient de RSF correspondant. S’il est impossible de 
faire la distinction entre la partie garantie et non garantie du prêt, le coefficient de 
RSF plus élevé devrait s’appliquer à l’ensemble du prêt175.  

 
33.4. Les opérations de financement garanties par titres (incluant des mises en 

pension, prises en pension, prêt et emprunt de titres et swaps de sûretés) 
peuvent être considérées comme étant « appariées » du point de vue du NSFR 
et se voir attribuer respectivement un coefficient ASF de 0 % et un coefficient 
RSF de 0 %, pourvu qu'elles répondent à tous les critères suivants : 

 
a) les transactions appariées ont la même échéance pour lesquels le temps à 

échéance est inférieur à 6 mois; 
b) les transactions garanties par des sûretés sur actifs de niveau 1 ne peuvent 

être compensées que par des transactions garanties par des sûretés sur 
actifs de niveau 1 où la garantie porte sur des actifs du même émetteur (par 
exemple, des titres émis par le gouvernement du Canada contre des titres 
émis par le gouvernement du Canada); 

                                                 
173  [CBCB, février 2017, QFP No 5] 
174  [CBCB, février 2017, QFP No 4] 
175 [CBCB, février 2017, QFP No 6] 
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c) les transactions garanties par des sûretés sur autres actifs doivent impliquer 
la même sûreté, c-à-d. le même numéro CUSIP/ISIN. 

 
Autrement dit, les passifs compensés qui respectent le critère b ne peuvent 
compenser des actifs qui respectent le critère c, et vice versa. De plus, le montant 
d'actifs qui respectent le critère b ne peut excéder le montant des passifs qui 
respectent le critère b. De même, le montant d'actifs qui respecte le critère c ne 
peut excéder le montant des passifs qui respecte le critère c. 

 
6.2.2.3 Calcul du montant des dérivés à l’actif 
 
34. Les dérivés à l’actif sont calculés d’abord sur la base du coût de remplacement 

des contrats dérivés (obtenu par une évaluation au prix du marché) lorsque le 
contrat a une valeur positive. Lorsqu’il existe un contrat de compensation 
bilatérale éligible qui répond aux conditions énoncées aux paragraphes 21.1 et 
21.2 de l’Annexe I-IV des lignes directrices de capital, le coût de remplacement 
des expositions sur dérivés couvertes par le contrat sera le coût de 
remplacement net. 

 
35.  Pour le calcul des dérivés à l’actif aux fins du NSFR, les sûretés reçues dans le 

cadre de contrats dérivés ne peuvent compenser le montant du coût de 
remplacement positif, que la compensation soit ou non autorisée par le référentiel 
comptable ou le dispositif fondé sur les risques en vigueur dans l’établissement 
sauf si elles sont reçues sous forme de marge de variation en espèces et 
remplissent les conditions énoncées au paragraphe 25 de l’Annexe 1-IV des 
lignes directrices de capital. Les autres passifs figurant au bilan associés (a) à 
une marge de variation reçue qui ne remplit pas les critères ci-dessus ou (b) à 
une marge initiale reçue ne peuvent compenser les dérivés à l’actif et doivent se 
voir appliquer un coefficient ASF de 0 %. 
 
Pour les transactions de gré à gré, tout montant fixe indépendant qu’une 
institution financière est contractuellement tenue de constituer à l’entrée en 
vigueur de la transaction sur instruments dérivés devrait être considéré en tant 
que marge initiale, que cette marge ait ou non fait l’objet d’une quelconque 
restitution à l’institution sous forme de paiements de variation de marge. Si la 
marge initiale est définie par une formule au niveau du portefeuille, le montant 
considéré comme marge initiale devrait refléter ce montant calculé à la date de 
la mesure du NSFR même si, par exemple, le montant total de la marge 
physiquement constituée envers la contrepartie de l’institution est inférieur en 
raison des paiements de variation de marge reçus. Pour les opérations 
compensées centralement, le montant de la marge initiale doit tenir compte du 
montant total de la marge déposé, moins les pertes évaluées à la valeur du 
marché sur le portefeuille applicable des opérations compensées176.  
 
L’existence de seuils minimaux au titre des montants de transfert pour l’échange 
de sûretés dans les contrats sur instruments dérivés n’empêche pas 

                                                 
176  [CBCB, juillet 2016, QFP No 13] 
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automatiquement la compensation de sûretés reçues (plus particulièrement au 
sujet du calcul quotidien et de l’échange de marges de variation)177.  

 
6.2.2.4 Actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 0 % 
 

36-37. Les actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 0 % sont : 
 

a) les pièces de monnaie et billets de banque immédiatement disponibles 
pour s’acquitter d’obligations; 

b) toutes les réserves détenues auprès de la banque centrale (y compris les 
réserves obligatoires et les réserves excédentaires); 

c) les actifs de niveau 1 non grevés tels que définis au paragraphe 50 du 
chapitre 2 de la présente ligne directrice, y compris : 

• les titres négociables représentatifs de créances sur – ou garanties 
par – des entités souveraines, des banques centrales, des entités 
du secteur public, la Banque des règlements internationaux, le 
Fonds monétaire international, la Banque centrale européenne et 
l’Union européenne ou des banques multilatérales de 
développement auxquels s’applique une pondération de 0 % dans 
la ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital 
de base; et 
 

• certains titres de dette d’entités souveraines ou de banques 
centrales ayant une pondération différente de 0 % selon l’approche 
standard pour risque de crédit;  
 

d) toutes les créances178 sur les banques centrales dont la durée résiduelle 
est inférieure à six mois; 

e) les montants à recevoir à la date de transaction au titre de ventes 
d’instruments financiers, de devises et de produits de base (i) dont le 
règlement est censé intervenir dans le cycle de règlement standard ou le 
délai habituel pour le marché organisé ou le type de transaction concernés, 
ou (ii) qui ont donné lieu à un suspens, mais dont le règlement reste 
néanmoins attendu; 
 

f) les actifs associés à la sûreté appliquée comme marge de variation et qui 
sont déduits du coût de remplacement des montants du passif des 
instruments dérivés décrit à la section 6.2.2.3. 

 

                                                 
177  [CBCB, février 2017, QFP No 11] 
 
178  Le terme « créances » comprend, sans s’y limiter, les « prêts »; il englobe également les comptes de 

banque centrale et le compte d’actif créé au bilan de l’institution en concluant une opération de prise en 
pension avec les banques centrales. [CBCB, février 2017, QFP No 1 et 33] 
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6.2.2.5 Actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 5 % 
 
37.1 Les prêts non grevés accordés à des institutions financières dont l'échéance 

résiduelle est inférieure à six mois lorsque le prêt est garanti par des actifs de 
niveau 1 tels que définis au paragraphe 50 du Chapitre 2 de la ligne directrice 
sur les normes de liquidité et lorsque l'institution a la capacité de réutiliser 
librement la sûreté reçue pendant la durée de vie du prêt se voient aussi attribuer 
un coefficient de RSF de 5 %. 

 
 
6.2.2.6 Actifs se voyant appliquer un coefficient de 10 % 
 
38. Prêts non grevés accordés à des institutions financières dont la durée résiduelle 

est inférieure à six mois lorsque le prêt est garanti par des actifs autres que de 
niveau 1  et lorsque l’institution financière a la capacité de réutiliser librement la 
sûreté reçue pendant la durée de vie du prêt reçoivent un coefficient RSF de 
10%. 

 
6.2.2.7 Actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 15 % 
 
39. Les actifs qui se voient appliquer un coefficient RSF de 15 % comprennent 

notamment : 
 

a) les actifs de niveau 2A non grevés tels que définis au paragraphe 52 du 
chapitre 2 de la présente ligne directrice, dont : 

 
• les titres négociables représentatifs de créances sur – ou garanties 

par – des entités souveraines, des banques centrales, des 
organismes publics ou des banques multilatérales de développement 
auxquels s’applique une pondération de 20 % dans l’approche 
standard de179 risque de crédit; et 

• les titres de dette d’entreprise (y compris le papier commercial) et les 
obligations sécurisées ayant une notation de crédit égale ou 
équivalente à au moins AA -. 
 

b) tous les autres prêts non grevés180 consentis à des établissements 
financiers d’une durée résiduelle inférieure à six mois qui ne sont pas 
compris dans le paragraphe 38. 

 

                                                 
179  Voir note de bas de page No 90. 
180  Les dépôts non opérationnels détenus par d'autres institutions financières doivent avoir le même 

traitement que les prêts aux institutions financières, compte tenu de la durée de l'opération. [CBCB, 
février 2017, QFP No 32] 
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6.2.2.8 Actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 50 % 
 
40. Les actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 50 % sont : 

 
a) les actifs de niveau 2B non grevés tels que définis au paragraphe 54 du 

chapitre 2 de la présente ligne directrice, sous réserve des conditions qui 
y sont énoncées, dont : 

 
• les titres adossés à des prêts hypothécaires sur immobilier résidentiel 

notés au moins AA; 

• les titres de dette d’entreprises (y compris le papier commercial) 
ayant une notation comprise entre A+ et BBB–; et 

• les actions ordinaires négociées sur les marchés organisés non 
émises par des institutions financières ou leurs affiliés. 

 
b) tous les ALHQ, tels que définis au chapitre 2 de la présente ligne directrice, 

grevés pendant une période égale ou supérieure à 6 mois et inférieure à 1 
an; 

 
c) tous les prêts accordés à des institutions financières soumises à la 

surveillance prudentielle ayant un temps à échéance résiduel égal ou 
supérieur à 6 mois et inférieur à 1 an; et 

 
d) les dépôts détenus auprès d’autres établissements financiers à des fins 

opérationnelles, telles que définies aux paragraphes 93 à 104 du chapitre 2 
de la présente ligne directrice, soumis au coefficient ASF de 50 % selon 
les termes du paragraphe 24 b)181; et 

 
e) tous les autres actifs non ALHQ non inclus dans les catégories ci-dessus 

qui ont une durée résiduelle inférieure à 1 an, dont les prêts accordés aux 
entreprises non financières, les prêts à la clientèle de détail (personnes 
physiques) et de petites entreprises et les prêts aux entités souveraines, 
aux banques nationales de développement et aux organismes publics182. 

 
6.2.2.9 Actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 65 % 
 
41. Les actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 65 % sont : 

 
a) les prêts hypothécaires sur immobilier résidentiel non grevés, ayant une 

durée résiduelle égale ou supérieure à un an, qui seraient éligibles à une 

                                                 
181  Les dépôts non opérationnels détenus dans d'autres établissements financiers devraient faire l’objet du 

même traitement que les prêts aux établissements financiers, avec prise en compte de la durée de 
l’opération. Les dépôts à vue et les dépôts à terme d’une échéance résiduelle inférieure à six mois se 
verront affecter un coefficient RSF de 15 % ; les dépôts à terme feront l’objet d’un coefficient RSF de 50 
% si leur échéance résiduelle est comprise entre six mois et moins d’un an, ou de 100 % si l’échéance 
dépasse un an. [CBCB, février 2017, QFP No 32] 

182  [CBCB, février 2017, QFP No 17] 
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pondération maximale des risques de 35 % en application de l’approche 
standard pour le risque de crédit183; et 

b) les autres prêts non grevés, non inclus dans les catégories ci-dessus, 
(excluant les prêts accordés aux établissements financiers) ayant un temps 
à échéance résiduelle égale ou supérieur à un an, qui seraient éligibles à 
une pondération maximale des risques de 35 % en application de 
l’approche standard pour le risque de crédit. 

c) les prêts hypothécaires inversés non grevés qui seraient admissibles à un 
coefficient de pondération des risques de 35 % selon l’approche standard 
pour risque de crédit, conformément à la section 3.1.10 de la Ligne 
directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base. 

 
6.2.2.10 Actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 85 % 

 

42. Les actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 85 % sont : 
 

a) les espèces, les titres ou les autres actifs constituant la marge initiale des 
contrats dérivés184 185 et les espèces ou autres actifs contribuant au fonds 
de garantie d’une contrepartie centrale, que ces actifs soient comptabilisés 
au bilan ou non. Lorsque les titres ou autres actifs constituant la marge 
initiale des contrats dérivés se verraient en principe appliquer un coefficient 
RSF plus élevé, ils doivent conserver ce coefficient plus élevé.  

b) les autres prêts productifs186 non grevés qui ne sont pas éligibles à une 
pondération maximale des risques de 35 % dans l’approche standard de 
risque de crédit et qui ont un temps à échéance résiduelle égale ou 
supérieur à un an (hors prêts aux établissements financiers); 

c) les prêts hypothécaires inversés non grevés qui seraient admissibles à un 
coefficient de pondération des risques de 50%, 75% ou 100% selon 
l’approche standard de risque de crédit; 

                                                 
183  Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base (coopératives de services 

financiers), chapitre 3. 
184  La marge initiale constituée pour le compte d’un client, lorsque l’institution financière ne garantit pas la 

performance du tiers, serait exemptée de cette obligation. Il s'agit des cas où la banque permet à un 
client d'accéder à une tierce partie (par exemple une CC) aux fins de compensation de dérivés, les 
transactions étant exécutées pour le compte du client et la banque ne garantissant pas la performance 
de cette tierce partie. 

185  Dans la mesure où le dispositif comptable d’une institution reflète dans le bilan, dans le cadre d’un contrat 
sur instruments dérivés, un actif associé à une sûreté constituée comme marge initiale aux fins du NSFR, 
cet actif ne devrait pas compter comme grevé dans le calcul du coefficient de RSF de l’institution afin 
d’éviter toute double comptabilisation. [CBCB, février 2017, QFP No  16] 

186  Sont considérés comme productifs les prêts qui ne sont pas impayés depuis plus de 90 jours 
conformément à la section 3.1.15 des lignes directrices de capital. Inversement, sont considérés comme 
improductifs les prêts qui sont impayés depuis plus de 90 jours.  
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d) les titres non grevés qui ne sont pas en état de défaut et qui ne remplissent 
pas les critères définissant les ALHQ selon le LCR, y compris les actions 
négociées sur les marchés organisés; et 

e) les produits de base physiques, y compris l’or. 
 
6.2.2.11 Actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 100 % 

 
43. Les actifs se voyant appliquer un coefficient RSF de 100 % sont : 

 
a) tous les actifs grevés pendant une période égale ou supérieure à un an; 
b) les dérivés à l’actif aux fins du NSFR calculés conformément aux 

paragraphes 34 et 35 nets des dérivés au passif aux fins du NSFR calculés 
conformément aux paragraphes 19 et 20, si les premiers sont supérieurs 
aux seconds187;  

c) tous les autres actifs non inclus dans les catégories ci-dessus, y compris 
les prêts improductifs, le montant de l’exposition qui dépasse un ratio prêt 
valeur (RPV) de 85 % pour les prêts hypothécaires inversés non grevés 
lorsque le RPV actuel est supérieur à 85 %, les prêts accordés aux 
établissements financiers ayant un temps à échéance résiduelle égale ou 
supérieur à un an, les actions non échangées sur les marchés, les actifs 
corporels, les actifs de fonds de pension, les actifs incorporels, l’impôt 
différé actif, les intérêts conservés, les actifs d’assurance; les participations 
aux filiales et les titres en défaut; et 

d) 5 %188 des dérivés au passif (c.-à-d. les coûts189 de remplacement) calculés 
conformément au paragraphe 19 (avant déduction de la marge de variation 
constituée). 

 
44. Le Tableau 2 présente les types d’actifs à assigner à chaque catégorie ainsi que 

leur coefficient RSF. 
 

                                                 
187  RSF = 100% x MAX ((dérivés à l’actif aux fins du NSFR – dérivés au passif aux fins du NSFR), 0).  
188  Ici, l’Autorité exerce sa discrétion pour attribuer un facteur RSF de 5 % tel qu’autorisé par le CBCB. 

https://www.bis.org/bcbs/publ/d445a.htm  
189  Le montant du coût de remplacement des instruments dérivés « compensé sur le marché » doit être 

calculé comme si aucun paiement de règlement et montant reçu n’avait été effectué à l’égard de 
l’évolution de la valeur d’une opération sur instruments dérivés ou d’un portefeuille d’opérations sur 
instruments dérivés. [CBCB, septembre 2018, communiqué] 
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TABLEAU 2 

Actifs : Catégories et coefficients RSF correspondants 

Coefficients RSF Composantes du financement stable exigé 

0 % 

• Pièces de monnaie et billets de banques 

• Totalité des réserves détenues auprès de la banque centrale 

• Actifs de niveau 1 non grevés 

• Totalité des créances sur des banques centrales d’une durée résiduelle inférieure à 6 mois 

• Montants à recevoir à la date de transaction au titre de ventes d’instruments financiers, de 
devises et de produits de base 

• Actifs associés à la sûreté fournie à titre de marge de variation, qui sont déduits du coût de 
remplacement des montants de passifs sur instruments dérivés 

• Prises en pension appariées qui respectent les critères des opérations appariées décrits au 
paragraphe 33 

• Actifs interdépendants décrits au paragraphe 45 

5 % 
• Prêts non grevés accordés à des institutions financières d’une durée résiduelle de moins de 

6 mois lorsque le prêt est garanti par des actifs de niveau 1 tels que définis au paragraphe 50 
du Chapitre 2 et lorsque l’institution financière a la capacité de réutiliser librement la sûreté 
reçue pendant la durée de vie du prêt. 

10 %  
• Prêts non grevés accordés à des institutions financières d’une durée résiduelle de moins de 

6 mois lorsque le prêt est garanti par des actifs autres que de niveau 1 et lorsque l’institution 
financière a la capacité de réutiliser librement la sûreté reçue pendant la durée de vie du prêt 

15% 

• Tous les autres prêts non grevés accordés à des institutions financières d’une durée 
résiduelle de moins de 6 mois non inclus dans les catégories ci-dessus  

• Actifs de niveau 2A non grevés 

50 % 

• Actifs de niveau 2B non grevés 

• ALHQ grevés pendant une période égale ou supérieure à 6 mois et inférieure à un an 

• Prêts accordés à des institutions financières soumises à la surveillance prudentielle, d’un 
temps à échéance résiduelle égale ou supérieur à 6 mois et inférieure à un an 

• Dépôts détenus auprès d’autres établissements financiers à des fins opérationnelles 

• Tous les autres actifs non inclus dans les catégories ci-dessus, d’un temps à échéance 
résiduelle inférieur à un an, dont les prêts accordés aux entreprises non financières, les prêts 
à la clientèle de détail (personnes physiques) et petites entreprises et les prêts aux entités 
souveraines, aux banques nationales de développement et aux organismes publics 

65 % 

• Prêts hypothécaires sur immobilier résidentiel non grevés, d’un temps à échéance résiduelle 
égale ou supérieure à un an et d’une pondération inférieure ou égale à 35 % 

• Autres prêts non grevés non inclus dans les catégories ci-dessus, hormis les prêts accordés 
aux établissements financiers, d’un temps à échéance résiduel égal ou supérieur à un an et 
d’une pondération des risques inférieure ou égale à 35 % en application de l’approche 
standard 

• Prêts hypothécaires inversées non grevés qui seraient admissibles à un coefficient de 
pondération des risques de 35 % selon l’approche standard pour risque de crédit 
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TABLEAU 2 

Actifs : Catégories et coefficients RSF correspondants 

Coefficients RSF Composantes du financement stable exigé 

85 % 

• Espèces, titres ou autres actifs constituant la marge initiale des contrats dérivés et espèces 
ou autres actifs contribuant au fonds de garantie d’une contrepartie centrale 

• Autres prêts productifs non grevés, assortis d’une pondération des risques supérieures à 
35 % dans l’approche standard et d’un temps à échéance résiduelle égale ou supérieur à 
un an, hormis les prêts accordés aux établissements financiers 

• Prêts hypothécaires inversés non grevés qui seraient admissibles à un coefficient de 
pondération des risques de 50 %, 75 % ou 100 % selon l’approche standard pour risque de 
crédit 

• Titres non grevés qui ne sont pas en défaut et ne remplissent pas les critères définissant les 
ALHQ d’une durée résiduelle d’un an, y compris actions échangées sur les marchés 
organisés 

• Produits de base physiques, y compris l’or 

100 % 

• Tous les actifs grevés pendant une période égale ou supérieure à un an 

• Actifs d’instruments dérivés aux fins du NSFR nets des passifs d’instruments dérivés aux fins 
du NSFR si les premiers sont supérieurs aux seconds 

• Montants à recevoir sur dérivés nets des montants à payer si les premiers sont supérieurs 
aux seconds 

• 5 % des dérivés au passif calculés conformément au paragraphe 19 

• Tous les autres actifs non inclus dans les catégories ci-dessus, et notamment les prêts 
improductifs, le montant de l’exposition qui dépasse un ratio prêt valeur (RPV) de 85 % pour 
les prêts hypothécaires inversés non grevés lorsque le RPV actuel est supérieur à 85 %, les 
prêts accordés aux établissements financiers ayant un temps à échéance résiduelle égale ou 
supérieur à un an, les actions non échangées sur les marchés, les immobilisations 
corporelles, les éléments déduits du capital réglementaire, les intérêts conservés, les actifs 
d’assurance, les participations aux filiales et les titres en défaut. 

 
6.2.2.12 Actifs et passifs interdépendants 
 
45. Lorsque, du fait d’accords contractuels, certains éléments d’actif et de passif sont 

interdépendants de sorte que l’élément de passif ne peut devenir exigible tant 
que l’élément d’actif demeure au bilan, les flux de paiement en principal de cet 
élément d’actif ne peuvent être utilisés à d’autres fins que le remboursement de 
cet élément de passif et celui-ci ne peut être utilisé pour financer d’autres 
éléments d’actif. Pour les éléments interdépendants, l’institution financière peut 
attribuer aux coefficients RSF et ASF une valeur de 0 % sous réserve des critères 
suivants : 

 
• Les éléments d’actif et de passif interdépendants doivent être clairement 

identifiables. 

• L’échéance et le principal de l’élément de passif et ceux de son élément 
d’actif interdépendant doivent être identiques. 

• L’institution financière agit exclusivement en tant qu’unité de transmission 
pour canaliser les fonds reçus (l’élément de passif interdépendant) vers 
l’élément d’actif interdépendant correspondant. 
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• Les contreparties pour chaque paire d’éléments de passif et d’actif 
interdépendants ne doivent pas être identiques. 

D'après une évaluation en fonction de ces exigences, les opérations suivantes 
sont considérées comme interdépendantes et, à ce titre, les institutions peuvent 
ajuster leurs coefficients de ASF et de RSF, respectivement, à 0 % : 
 
• le passif des titres hypothécaires garantis par la Loi nationale sur 

l'habitation (TH LNH), y compris les passifs découlant des opérations 
relatives au programme des obligations hypothécaires du Canada et des 
prêts hypothécaires grevés correspondants (à concurrence du montant du 
passif comptabilisé). Ce traitement exclut explicitement les TH LNH 
achetés et les TH LNH groupés et non vendus; 

• la marge de variation reçue d'un client de l'institution et appliquée au nom 
du client à une CC pour compenser des opérations sur instruments dérivés 
pourvu que l'institution ne garantisse pas le rendement du tiers. 

 
6.2.2.13 Expositions hors bilan 
 
46. De nombreuses expositions potentielles de liquidité hors bilan ne nécessitent 

guère de financement direct ou immédiat, mais peuvent entraîner d’importantes 
ponctions sur la liquidité à plus long terme. Le NSFR associe un coefficient RSF 
à diverses activités hors bilan de sorte que les institutions financières détiennent 
des financements stables pour la part d’expositions de hors bilan qui pourrait 
requérir un financement à horizon un an. 

 
47. À l’instar du LCR, le NSFR identifie les catégories d’exposition hors bilan selon 

que l’engagement soit une facilité de crédit ou de liquidité ou toute autre 
obligation de financement conditionnelle. Le tableau ci-dessous présente les 
types spécifiques d’expositions hors bilan à affecter à chaque catégorie ainsi que 
les coefficients RSF associés. 

  
TABLEAU 3 

Expositions hors bilan : catégories et coefficients RSF correspondants 

Coefficients RSF Catégories 
5 % de la partie non 

utilisée 
Ligne de crédit et de liquidité irrévocables ou révocables sous certaines conditions, quel 
qu’en soit le bénéficiaire 

2 % de la partie non 
décaissée 

Facilités de crédit et de liquidité révocables sans condition offertes à la clientèle de détail 
et aux petites entreprises 

5 % de la partie non 
décaissée 

Facilités de crédit et de liquidité révocables sans condition fournies à tous les autres 
clients 

3 % Obligations de crédit commercial (dont les garanties et les lettres de crédit) 
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TABLEAU 3 

Expositions hors bilan : catégories et coefficients RSF correspondants 

Coefficients RSF Catégories 
5 % Garanties et lettres de crédit sans rapport à des obligations de crédit commercial 

0 % Demandes de rachat de titres de dette (y compris les structures connexes) 

5 % Produits structurés 

0 % Fonds gérés 

5 % Autres obligations non contractuelles 
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Annexe 1 Combinaison des outils de suivi 
 
Les éléments suivants constituent une liste non exhaustive d'exemples qui illustrent 
comment les outils de suivi pourraient être utilisés dans différentes combinaisons par 
l’Autorité afin d'évaluer la résilience de l’institution financière au risque de liquidité 
intrajournalier. 
 
1. Engagements à délais précis relatifs au total des paiements et des 

liquidités intrajournalières disponibles au début d’une journée ouvrable 
 

Lorsqu’une proportion importante de l'activité de paiement impose des limites 
temporelles à l’institution financière, cette dernière dispose de moins de 
souplesse pour faire face à des chocs inattendus, en gérant ses flux de 
paiement, en particulier si le montant de ses liquidités disponibles au début de 
la journée ouvrable sont généralement faibles. Dans ces circonstances, l’Autorité 
s'attend à ce que l’institution financière ait des dispositifs adéquats de gestion 
des risques en place ou maintienne une proportion plus élevée des actifs non 
grevés pour atténuer ce risque.  

 
2. Liquidités intrajournalières disponibles au début de la journée ouvrable par 

rapport à l’impact des tensions intrajournalières sur l’utilisation 
quotidienne des liquidités de l’institution financière 

 
Si l'impact d'une tension sur l'utilisation quotidienne des liquidités de l’institution 
financière est important par rapport à son solde de liquidités disponible au début 
de la journée ouvrable, cela suppose que l’institution financière pourrait avoir de 
la difficulté à régler ses paiements en temps opportun dans des conditions de 
tension. 

 
3. Relation entre l'utilisation quotidienne maximale de liquidités, liquidités 

intrajournalières disponibles au début de la journée ouvrable et les 
engagements à délais précis 

 
Si l’institution financière n’arrive pas à respecter ses engagements à délais 
précis, cela pourrait avoir un impact significatif sur d'autres institutions 
financières. S'il était démontré que le besoin quotidien des liquidités de 
l’institution financière était élevé par rapport au solde de liquidités disponibles en 
début de jour ouvrable, cela pourrait laisser croire que l’institution financière gère 
ses flux de paiement de manière trop serrée. 

 
4. Total et valeur des paiements effectués pour le compte des services de 

correspondants bancaires 
 

Si une grande partie de l'activité du total des paiements de l’institution financière 
est faite par un correspondant bancaire pour le compte de ses clients et, 
dépendamment du type de lignes de crédit accordées, le correspondant 
bancaire pourrait être plus vulnérable à une tension vécue par un client. 
L’Autorité pourrait chercher à comprendre comment ce risque serait atténué par 
le correspondant bancaire. 
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5. Débits intrajournaliers et l’utilisation quotidienne de liquidité 

 
Si l’institution financière commence à reporter ses paiements et que cela 
coïncide avec une réduction de sa consommation de liquidité (telle que mesurée 
par sa plus importante position cumulative nette positive), l’Autorité cherchera à 
savoir si l’institution financière a pris la décision stratégique de retarder les 
paiements pour réduire son utilisation de la liquidité intrajournalière. Ce 
changement de comportement peut aussi être d'un intérêt pour les superviseurs 
étant donné les implications potentielles de réactions en chaîne sur d'autres 
participants à un STPGV. 
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Annexe 2-I  Récapitulatif des coefficients multiplicatifs du LCR 
 

Instruments Coefficients 
multiplicatifs 

A. Actifs de niveau 1  

⚫ Pièces / notes bancaires 

100 % 

⚫ Titres négociables éligibles émis par des États, des banques centrales, des 
organismes publics ou des banques multilatérales de développement 

⚫ Réserves à la Banque du Canada, constituées d’actifs éligibles 

⚫ Dettes d’émetteurs souverains ou de banque centrale, pour des emprunteurs 
souverains ne bénéficiant d’une pondération des risques de 0 % 

B. Actifs de niveau 2 
(Maximum 40 % de l’encours d’actifs liquides de haute qualité)  

Actifs de niveau 2A  

⚫ 
Actifs émis par des États, des banques centrales, des organismes publics et des 
banques multilatérales de développement, et affectés d’une pondération des 
risques de 20 %. 

85 % 
⚫ Titres de dettes d’entreprises éligibles ayant une notation égale ou supérieure 

à AA- 

⚫ Obligations sécurisées éligibles ayant une notation égale ou supérieure à AA- 

Actifs de niveau 2B 
(Maximum 15 % de l’encours d’actifs liquides de haute qualité)  

⚫ Titres adossés à des créances immobilières résidentielles (RMBS) 75 % 

⚫ Titres de dettes d’entreprises éligibles notés entre A+ et BBB- 50 % 

⚫ Actions ordinaires éligibles 50 % 

Valeur totale de l’encours d’actifs liquides de haute qualité  

Dépôts admissibles à vue non opérationnels et à un jour  

 
 

  

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1822

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



   

 
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance des liquidités 146 
Annexe 2-I 
Autorité des marchés financiers  Janvier 2020 

Sorties de trésorerie ou décaissements 

A. Dépôts de détail  

Dépôts à vue et dépôts à terme éligibles ayant une échéance résiduelle de moins de 30 
jours  

⚫ Dépôts stables (le système d’assurance-dépôts répond à des critères additionnels) 3 % 

⚫ Dépôts stables 5 % 

⚫ Dépôts de détail moins stables 10 % à 40 %190 

Dépôt à terme ayant une échéance résiduelle supérieure à 30 jours 0 % 

B. Financements de gros non garantis  

Dépôts à vue et à terme (échéance résiduelle inférieure à 30 jours) de la clientèle de 
détail  

⚫ Dépôts stables 5 % 

⚫ Dépôts moins stables 10 % 

Dépôts opérationnels provenant d’activités de compensation, de garde 
et de gestion de trésorerie 25 % 

⚫ Fraction assurée par le système d’assurance-dépôts 5 % 

Entreprises non financières, États, banques centrales, organismes publics et banques 
multilatérales de développement 40 % 

⚫ Si le montant total du dépôt est entièrement assuré par un système 
d’assurance-dépôts 20 % 

Autres entités juridiques 100 % 

C. Financements garantis  

Opérations de financements garantis dont la contrepartie est la banque centrale ou 
adossées à des actifs de niveau 1, quelle que soit la contrepartie 0 % 

Opérations de financements garantis par des actifs de niveau 2A, quelle que soit la 
contrepartie 15 % 

Opérations de financement garantis par des actifs non éligibles à l’encours de niveau 1 
ni de niveau 2A, dont la contrepartie peut être l'État, un organisme public ou une banque 
multilatérale de développement. 

25 % 

Opérations garanties par des titres de créances adossées à des RMBS de niveau 2B 25 % 

                                                 
190  Voir paragraphe 79, Chapitre 2. 
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Sorties de trésorerie ou décaissements 

Opérations adossées à d’autres actifs de niveau 2B 50 % 

Toutes autres opérations de financement garantis 100 % 

D. Exigences additionnelles  

Besoins de liquidité (appels de sûretés par exemple) liés à des opérations de 
financement, des instruments dérivés et autres contrats 

Abaissement de 
la notation de 

crédit de 3 crans 
Variation de la valeur marchande des transactions sur les dérivés (flux de la sûreté 
nets sur 30 jours les plus importants, en valeur absolue, réalisés au cours des 24 mois 
précédents) 

Approche 
rétrospective 

Variation de la valeur des sûretés constituées d’actifs autres que de niveau 1 couvrant 
des dérivés 20 % 

Sûretés excédentaires détenues par l’institution financière, en couverture d’opérations 
sur dérivés, qui pourraient être appelées contractuellement à tout moment par la 
contrepartie 

100 % 

Besoins de liquidité liés à des sûretés contractuellement dues par l’institution 
financière, déclarante au titre d’opérations sur dérivés 100 % 

Besoins de liquidité supplémentaires activés par des opérations sur dérivés qui 
autorisent le remplacement de certaines sûretés par des actifs non ALHQ 100 % 

PCAA, VIS, structures d’émission, structures ad hoc, etc.  

⚫ Engagements découlant des PCAA, VIS, structures ad hoc, etc., arrivant à 
échéance (montants arrivant à échéance et actifs restituables) 100 % 

   

⚫ Titres adossés à des actifs (y compris obligations sécurisées) montants arrivant 
à échéance 100 % 

Engagements confirmés de crédit et de liquidité non encore utilisés accordés aux clientèles suivantes : 

⚫ Particuliers et la clientèle de détail 5 % 

⚫ Entreprises non financières, États et banques centrales, banques multilatérales 
de développement et organismes publics 

10 % pour le crédit 
30 % pour la liquidité 

⚫ Institutions financières soumises à une surveillance prudentielle 40 % 

⚫ Autres établissements financiers (maisons de courtage, institutions financières 
d’assurance) 

40 % pour le crédit 
100 % pour la 

liquidité 

⚫ Autres entités juridiques, facilités de crédit et de liquidité 100 % 

Autres obligations de financement contingent (garanties, lettres de crédit, facilités de 
crédit et de liquidité révocables, etc.)  

⚫ Crédit commercial 0% 

⚫ Positions courtes de clients couvertes par des sûretés reçues d’autres clients 50 % 

Sorties nettes de trésorerie associées aux dérivés 100 % 
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Sorties de trésorerie ou décaissements 

Toutes autres sorties contractuelles 100 % 

Total des sorties de trésorerie  

Entrées de trésorerie 

Catégorie d’actifs auxquels sont adossés les prêts garantis arrivant à échéance  

Actifs de niveau 1 0 % 

Actifs de niveau 2A 15 % 

Actifs de niveau 2B  

⚫ RMBS éligibles 25 % 

⚫ Autres actifs 50 % 

Prêts sur marges assortis de toutes autres sûretés 50 % 

Tous autres actifs 100 % 

Facilités de crédits ou de liquidité fournies à l’institution financière déclarante 0 % 

Dépôts opérationnels détenus dans d’autres institutions financières (y compris les 
dépôts placés à la caisse centrale d’un réseau d’institutions de nature coopérative) 0 % 

Autres entrées, en contrepartie :  

⚫ À recevoir de la clientèle de détail 50 % 

⚫ À recevoir de contreparties non financières de gros hors d’opérations indiquées 
ci-dessus 50 % 

⚫ À recevoir d’institutions financières et de banques centrales hors opérations 
indiquées ci-dessus. 100 % 

Entrées nettes de trésorerie associées aux dérivés 100 % 

Autres entrées contractuelles de trésorerie À la discrétion de 
l’Autorité 

Total des entrées de trésorerie  

Total des sorties nettes de trésorerie 
Total des sorties de trésorerie moins min 

(total des entrées de trésorerie; 75 % des sorties brutes) 
 

LCR = (Encours d’ALHQ + dépôts admissibles à vue non opérationnels et à un jour) / total des 
sorties nettes de trésorerie 
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Annexe 2-II Exemple pratique des outils de suivi 
 
L’exemple suivant illustre comment les outils de suivi pourraient fonctionner pour 
l’institution financière au cours d’une journée ouvrable donnée.  
 
Supposons que pour une journée donnée, les paiements de l’institution financière et de 
l'utilisation des liquidités s'établissent comme suit : 
 

Heures Paiements effectués Reçus Nette 

07:00 Paiement A : 450 $  -450 $ 

07:58  200 $ -250 $ 

08:55 Paiement B : 100 $  -350 $ 

10:00 Paiement C : 200 $  -550 $ 

10:45  400 $ -150 $ 

11:59  300 $ +150 $ 

13:00 Paiement D : 300 $  -150 $ 

13:45  350 $ +200 $ 

15:00 Paiement E : 250 $  -50 $ 

15:32 Paiement F : 100 $  -150 $ 

17:00  150 $ 0 $ 
 
1.  Participant direct 
 
Les détails du profil de paiement de l’institution financière sont les suivants : 
 
Paiement A : 450 $ 
Paiement B : 100 $  pour régler des engagements dans un système auxiliaire 
Paiement C : 200 $   qui a été réglé à 10:00 
Paiement D : 300 $   au nom d’une contrepartie en utilisant une partie des 500 $ de 

la ligne de crédit non garantie que l’institution financière 
accorde à la contrepartie 

Paiement E : 250 $ 
Paiement F : 100 $ 
 
L’institution financière dispose de 300 $ de réserves de la Banque du Canada et 500 $ de 
sûretés éligibles. 
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A(i)  L’utilisation quotidienne maximale des liquidités intrajournalières :  
 
 Plus importante position nette cumulative négative :  550 $ 
 Plus importante position nette cumulative positive :  200 $ 
 
A(ii)  Liquidité intrajournalière disponible au début d’une journée ouvrable 
 
 300 $ de réserves de la Banque du Canada 
 + 500 $ de garanties éligibles 
 (Systématiquement transférés à la Banque du Canada) =  800 $ 
 
A(iii)  Paiements totaux 
 
  Paiements bruts effectués :  
  450 $ + 100 $ + 200 $ + 300 $ + 250 $ + 100 $ =  1 400 $  
  Paiements bruts reçus : 200 $ + 400 $ + 300 $ + 350 $ + 150 $ =  1 400 $  
 
A(iv)  Engagements à délais précis  
  200 $ + montant des paiements auxiliaires de 100 $ =  300 $ 
 
B(i)  Valeur de paiements effectués au nom de  
 clients bancaires correspondants : 300 $  
 
B(ii) Lignes de crédit intrajournalières accordées aux clients : 
 
 Montant des lignes de crédits intrajournalières accordées :  500 $  
 Montant de la ligne de crédit utilisée :  300 $  
 
C(i) Débits intrajournaliers 
 

Heures  $ Cumulatif effectué % paiement effectué 

08:00 450 $ 32,14 

09:00 550 $ 39,29 

10:00 750 $ 53,57 

11:00 750 $ 53,57 

12:00 750 $ 53,57 

13:00 1 050 $ 75,00 

14:00 1 050 $ 75,00 

15:00 1 300 $ 92,86 

16:00 1 400 $ 100,00 

17:00 1 400 $ 100,00 

18:00 1 400 $ 100,00 
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2. Institution financière qui utilise les services d’un correspondant bancaire 
 

Les détails du profil de paiement de l’institution financière sont les suivants : 
 
Paiement A :  450 $ 
Paiement B :  100 $  
Paiement C :  200 $   qui a été réglé à 10:00 
Paiement D :  300 $  
Paiement E : 250 $ 
Paiement F :  100 $   qui a été réglé à 14:00 
 
L’institution financière dispose d’un solde de 300 $ dans son compte chez le 
correspondant bancaire et d’une ligne de crédit de 500 $ dont 300 $ non garantis et non 
engagés. 
 
A(i)  L’utilisation quotidienne maximale des liquidités intrajournalières  
 
 Plus importante position nette cumulative négative :  550 $  
 Plus importante position nette cumulative positive :  200 $  
 
A(ii)  Liquidités intrajournalières disponibles au début d’une journée ouvrable 
 
 300 $ de solde de compte chez la correspondante bancaire + 
 500 $ de lignes de crédit (dont 300 $ non garanties 
 et aussi non engagés) =  800 $ 
 
A(iii)  Paiements totaux 
 Paiements bruts effectués : 450 $ + 100 $ + 200 $ +  
 300 $ + 250 $ + 100 $ =  1 400 $ 
 Paiements bruts reçus : 200 $ + 400 $ + 300 $ + 350 $ + 150 $ =  1 400 $ 
 
A(iv)  Engagements à délais précis 200 $ + 100 $ =  300 $ 
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Annexe 3 Exemple de formulaire de déclaration 
 

TABLEAU A 

Adhérents directs     

Période de déclaration     

Nom du système de paiements le plus important     

A(i) Utilisation de la liquidité intrajournalière 
quotidienne maximale Max 2 j max 3 j max Moyenne 

1. Plus importante position nette cumulative 
positive     

2. Plus importante position disponible au début 
de la journée ouvrable     

A(ii) Liquidité intrajournalière disponible au début de 
la journée ouvrable Min 2 j min 3 j min Moyenne 

Total     

Dont :     

1. Réserves à la Banque du Canada     

2. Actifs donnés en garantie à la Banque du 
Canada     

3. Actifs donnés en garantie à des systèmes 
auxiliaires     

4. Actifs liquides non grevés dans le bilan de 
l’institution financière     

5. Total des lignes de crédit disponibles191     

5a. Sécurisées     

5b. Engagées     

6. Soldes dans d’autres institutions financières     

7. Autres     

A(iii) Total des paiements Max 2 j max 3 j max Moyenne 

1. Paiements bruts effectués     

2. Paiements bruts reçus     

A(iv) Engagements à durée déterminée Max 2 j max 3 j max Moyenne 

1. Montant total des engagements à durée 
déterminée     

B(ii) Valeur des paiements effectués au nom de 
clients bancaires correspondants Max 2 j max 3 j max Moyenne 

     

                                                 
191  Ce chiffre comprend toutes les lignes de crédit disponibles, y compris les non engagées et non 

sécurisées. 
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TABLEAU A 

Adhérents directs     

Période de déclaration     

Nom du système de paiements le plus important     

1. Montant brut total des paiements effectués au 
nom de clients bancaires correspondants     

B(ii) Lignes de crédit intrajournalières accordées 
aux clients Max 2 j max 3 j max Moyenne 

1. Montant total des lignes de crédit accordées 
aux clients     

a) Sécurisées     

b) Engagées     

c) Utilisées au montant maximal     

C(i) Débit intrajournalier (%)     

1. Débit à 8:00 Moyenne    

2. Débit à 9:00     

3. Débit à 10 :00     

4. Débit à 11 :00     

5. Débit à 12 :00     

6. Débit à 13 :00     

7. Débit à 14 :00     

8. Débit à 15 :00     

9. Débit à 16 :00     

10. Débit à 17 :00     

11. Débit à 18 :00     
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Ligne directrice sur les exigences de communication financière au titre du troisième pilier  
(Loi sur les coopératives de services financiers, RLRQ, c. C-67.3, art. 565.1) 
(Loi sur les institution de dépôts et la protection des dépôts, RLRQ, c. I-13.2.2, art. 42.2) 
(Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, c. S-29.02, art. 254) 
 
L’Autorité des marchés financiers (l’« Autorité ») publie pour consultation le projet la Ligne directrice sur 
les exigences de communication financière au titre du troisième pilier (la « Ligne directrice ») s’appliquant 
aux coopératives de services financiers, aux caisses non membres d'une fédération, ainsi qu'aux sociétés 
de fiducie, sociétés d'épargne et autres institutions de dépôts autorisées. La date prévue de la prise 
d’effet de cette ligne directrice est le 1er janvier 2020. 
 
Les personnes intéressées à soumettre leurs commentaires sont invitées à les fournir au plus tard le 
24 octobre 2019. Il est à noter que les commentaires soumis seront rendus publics à défaut d’avis 
contraire à cet effet. 
 
Le projet de de Ligne directrice est publié ci-après et est également accessible sur la page d’accueil du 
site Web de l’Autorité au www.lautorite.qc.ca à la section « Consultations publiques ». 
 
 
Soumission des commentaires 
 
Les commentaires doivent être soumis à :  
 
Me Philippe Lebel 
Secrétaire et directeur général des affaires juridiques 
Autorité des marchés financiers 
Place de la Cité, tour Cominar 
2640, boulevard Laurier, bureau 400 
Québec (Québec) G1V 5C1 
Télécopieur : (514) 864-8381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 
 
Renseignements additionnels 
 
Des renseignements additionnels peuvent être obtenus en s’adressant à : 
 
Cyrille Bonou 
Direction de l’encadrement 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 10 octobre 2019 
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Date de prise d’effet : 1er janvier 2020

Champ d’application

La présente ligne directrice s’applique aux coopératives de services financiers1, aux caisses non membres
d’une fédération, aux sociétés de fiducie, aux sociétés d’épargne et aux personnes morales constituées en
vertu de la loi d’une autre autorité législative que le Québec et qui ont la capacité de recevoir des dépôts
d’argent du public, régies par les lois suivantes :

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

• Loi sur les institutions de dépôts et la protection des dépôts, RLRQ, c. I-13.2.2;

• Loi sur les sociétés de fiducie et les sociétés d’épargne, RLRQ, c. S-29.02.

Les expressions « institution financière » ou « institution » sont utilisées pour faire référence à toutes les
entités financières visées par les lois mentionnées ci-dessus.

Bien que toutes les institutions financières doivent satisfaire aux exigences de communication financière au
titre du troisième pilier (« Pilier III »), certains tableaux et fiches ne seront exigés qu’aux institutions financières
désignées d’importance systémique (« IFIS ») par l’Autorité des marchés financiers (« l’Autorité »).

1. Dispositions relatives à la communication financière

Note de l’Autorité

Les paragraphes qui suivent à l’égard des exigences de communication financière s’appuient
principalement sur les documents suivants publiés par le Comité de Bâle sur le contrôle
bancaire (« Comité de Bâle »):

• Exigences de communication financière au titre du troisième pilier, révisé, décembre
2018;

• Exigences de communication financière au titre du troisième pilier, dispositif consolidé
et renforcé, mars 2017;

• Exigences de communication financière au titre du troisième pilier, version révisée,
janvier 2015.

L’Autorité reprend et adapte, dans la présente ligne directrice, les paragraphes du Comité
de Bâle du troisième document énoncée précédemment. Afin de faciliter la comparaison
avec les paragraphes tirés de ces documents du Comité de Bâle, la numérotation des
paragraphes est conservée. Il est à noter aussi que certaines sections renvoient directement
aux documents pertinents du Comité de Bâle.

Afin de réduire au minimum la redondance de l’information, l’institution peut faire abstraction
des renseignements exigés par le Groupe de travail sur la divulgation accrue de
renseignements (GTDAR)2 pour lesquels les données correspondantes sont présentées

1 Par coopératives de services financiers, l’Autorité réfère à l’entité ou l’institution telle que définie dans le champ d’application de la
Ligne directrice sur les normes relatives à la suffisance du capital de base (« LDNRSCB »). Les caisses non membres d’une
fédération, sociétés de fiducie et sociétés d’épargne sont, quant à elles définies dans le champ d’application de la Ligne directrice
sur les normes relatives à la suffisance du capital (« LDNRSC »). Dans la présente ligne directrice, on fera référence à ces deux
lignes directrices par l’expression « LDNSC ».
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selon un plus grand degré de finesse dans les tableaux et fiches des documents mentionnés
ci-dessus sur les Exigences de communication financière au titre du troisième pilier.

1.1 Introduction

1. Principe fondamental d’un système bancaire sain, la publication d’informations pertinentes sur les
principales mesures du risque à l’intention des intervenants de marché contribue à réduire l’asymétrie
d’information et à améliorer la comparabilité des profils de risques des entités financières dans et
entre les diverses juridictions. L’Autorité s’attend à ce que l’institution complète les exigences de
communication énoncées à la présente ligne directrice afin de renseigner les intervenants de marché
sur l’adéquation des fonds propres réglementaires et l’exposition aux risques des institutions financières
et ainsi accroître la transparence et la confiance quant à ses expositions au risque et à la suffisance
globale de ses fonds propres.

2. Paragraphe retiré

3. L’un des objectifs clés de la présente ligne directrice est d’améliorer la comparabilité et la cohérence
des informations. Pour ce faire, elle réfère à des tableaux harmonisés tirés des documents du
Comité de Bâle. Toutefois, il convient de trouver un équilibre entre, d’une part, l’utilisation de tableaux
réglementaires assurant la cohérence des rapports et la comparabilité entre les entités financières
et, d’autre part, la nécessité de laisser à la direction suffisamment de souplesse pour ajouter des
observations sur le profil de risque particulier de l’institution. Cette révision propose donc des tableaux
fixes, pour les informations quantitatives jugées essentielles à l’analyse de l’adéquation des fonds
propres réglementaires de l’institution et des tableaux flexibles pour les informations considérées
pertinentes pour le marché, mais non essentielles pour l’analyse. En outre, la direction doit compléter
les informations obligatoires prévues dans chaque tableau par une explication qualitative de la situation
ou du profil de risque propres à l’institution.

4. Paragraphe retiré

5. Paragraphe retiré

1.2 Support de communication

6. L’Autorité s’attend à ce que toute institution financière communique son rapport au titre du Pilier III
dans un document distinct, aisément accessible et contenant les mesures prudentielles à l’intention
des utilisateurs. Ce rapport peut constituer une annexe ou une partie distincte du rapport financier
de l’institution, mais devra être aisément identifiable par les lecteurs. Il est possible de renvoyer à
un autre document, dans certaines circonstances énoncées aux paragraphes 20 à 22 ci-après. Par
ailleurs, l’Autorité s’attend à ce que toute institution financière publie ses rapports au titre du Pilier III
trimestriellement et qu’elle prenne les mesures nécessaires pour que ceux-ci soient conservés sur son
site Web pour une période d’au moins 5 ans à compter de leur publication.

1.3 Fréquence et calendrier de communication

7. La fréquence de communication de chaque exigence de communication figure dans le calendrier
proposé au paragraphe 26 ci-après. Elle peut être trimestrielle, semestrielle ou annuelle selon la nature
de l’exigence considérée et la taille de l’institution.
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Note de l’Autorité

Les institutions qui ne sont pas d’importance systémique peuvent, jusqu’au 1er janvier 2022,
continuer de publier les exigences de communications financières selon le Chapitre 9 de la
LDNRSC révisée en mars 2019.

8. Le rapport au titre du Pilier III doit paraître en même temps que le rapport financier de l’institution
financière pour la période concernée. S’il est prévu, pour une période donnée, que l’institution
financière ne produise pas de rapport financier, les informations requises doivent être publiées dès
que possible. Toutefois, le délai ne doit pas excéder celui dont dispose l’institution pour ses rapports
financiers périodiques. Par exemple, si l’institution produit un rapport une fois par an et que ses
états financiers annuels sont publiés cinq semaines après la clôture de l’exercice, les informations
intermédiaires trimestrielles ou semestrielles au titre du Pilier III doivent être disponibles au plus tard
cinq semaines après la fin du trimestre ou du semestre concerné.

1.4 Fiabilité des données

9. Les informations fournies par l’institution au titre du Pilier III doivent être soumises, au minimum,
au même niveau d’examen et de contrôle internes que celles communiquées dans le cadre de ses
rapports financiers. En d’autres termes, le degré de fiabilité des données doit être identique à celui
des données figurant dans la partie consacrée au rapport de gestion.

10. L’Autorité s’attend à ce que l’institution adopte une politique formelle de communication financière au
titre du Pilier III, approuvée par le conseil d’administration et définissant les contrôles et procédures
internes relatives à la divulgation de cette information. Il convient de décrire les principaux éléments de
cette politique dans le rapport annuel au titre du Pilier III ou d’indiquer dans quel autre document les
trouver. Le conseil d’administration et la haute direction ont la responsabilité de mettre en place et de
maintenir une structure de contrôle interne efficace pour la communication d’informations, y compris
au titre du Pilier III. Ils doivent également s’assurer que ces informations seront soumises à un examen
adéquat. Un ou plusieurs dirigeants de l’institution, idéalement membres du conseil d’administration
ou d’un niveau équivalent, devront donc attester par écrit que les informations au titre du Pilier III ont
été établies conformément aux procédures de contrôle interne définies par le conseil d’administration.

1.5 Informations propres à l’institution ou confidentielles

11. Les exigences de communication financière énoncées ci-après visent à respecter un juste équilibre
entre la nécessité de divulguer des informations pertinentes et la protection des informations
confidentielles propres à l’institution. Dans les cas exceptionnels où la communication de certains
éléments requis au titre du Pilier III pourrait dévoiler la position de l’institution ou contrevenir à ses
obligations juridiques en rendant publiques des informations propres à l’institution ou confidentielles,
l’institution n’est pas tenue de divulguer ces éléments, mais doit fournir des renseignements généraux
sur le sujet visé par l’exigence en question. L’institution doit en outre ajouter une observation signalant
que lesdits éléments n’ont pas été communiqués et en expliquer la raison.
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2. Principes directeurs

12. L’Autorité adhère aux cinq principes directeurs du Comité de Bâle relatifs au Pilier III pour les institutions
financières. Le pilier III complète les exigences minimales de fonds propres fondées sur le risque
et autres exigences quantitatives (pilier I) et la surveillance prudentielle (pilier II). Il vise en outre
à encourager la discipline de marché en fournissant des informations réglementaires pertinentes,
cohérentes et comparables, à l’intention des investisseurs et autres parties prenantes. Les principes
directeurs ont pour but de poser des bases solides afin que les informations communiquées au titre
du pilier III soient transparentes, de grande qualité et aident les utilisateurs à mieux comprendre et
comparer l’activité et les risques des institutions financières.

13. Ces principes sont les suivants :

Principe 1 : Les informations doivent être claires

Les informations doivent être présentées selon un format clair, compréhensible par les
principales parties prenantes (investisseurs, analystes, clients financiers et autres), et
communiquées par des moyens accessibles. Les messages importants doivent être soulignés
et aisément repérables. Les problématiques complexes doivent être expliquées dans un
langage simple en incorporant des définitions pour les termes importants. Elles doivent en
outre s’accompagner d’informations sur les risques afférents.

Principe 2 : Les informations doivent être exhaustives

Les informations divulguées doivent décrire les principales activités et tous les grands risques
de l’institution et être étayées par des données et informations sous-jacentes pertinentes.
Les variations importantes de l’exposition aux risques d’une période à l’autre, ainsi que
les mesures adéquates prises par la direction pour y remédier, doivent être exposées.
Ces informations doivent fournir suffisamment d’éléments qualitatifs et quantitatifs sur les
procédures et processus mis en place par l’institution pour identifier, mesurer et gérer ces
risques. Leur niveau de détail doit être adapté à la complexité de l’institution. Les approches
retenues pour la communication d’informations doivent rester suffisamment souples afin de
refléter la manière dont la direction ainsi que le conseil d’administration évaluent et gèrent à
l’interne les risques et la stratégie afin d’aider les utilisateurs à mieux comprendre la tolérance
au risque ou l’appétit pour le risque de l’institution.

Principe 3 : Les informations doivent être pertinentes pour les utilisateurs

Les informations doivent souligner les principaux risques, actuels et nouveaux, de l’institution
ainsi que la manière dont ceux-ci sont gérés tout en incluant des renseignements susceptibles
d’intéresser le marché. Les liens pertinents avec les éléments du bilan ou de l’état des
résultats doivent être établis le cas échéant. Il convient d’éviter les informations sans
valeur ajoutée pour la compréhension des utilisateurs ou dénuées d’intérêt. En outre, les
informations qui ne présentent plus d’intérêt ou de pertinence pour les utilisateurs doivent
être supprimées.

Principe 4 : Les informations doivent être cohérentes dans le temps
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Les informations doivent être cohérentes dans le temps afin de permettre aux principales
parties prenantes de cerner l’évolution du profil de risque de l’institution selon tous les grands
aspects de ses activités. Les ajouts, suppressions et autres variations sensibles ayant trait
aux informations publiées dans les rapports antérieurs, y compris découlant d’évolutions de
la situation particulière de l’institution, de la réglementation ou des marchés, doivent être
présentés et expliqués.

Principe 5 : Les informations doivent être comparables d’une institution financière à
une autre

Le niveau de détail et le format de présentation des informations doivent permettre aux
principales parties prenantes d’élaborer des comparaisons utiles entre les entités financières
et les juridictions en termes d’activités, de mesures prudentielles, de risques et de gestion
de ces derniers.

3. Présentation des exigences de communication financière

3.1 Tableaux et fiches

14. Les exigences de communication sont présentées dans des tableaux ou des fiches. Les tableaux
doivent être complétés au moyen de données quantitatives conformément aux définitions fournies.
Les fiches concernent en règle générale des exigences qualitatives. L’institution peut présenter les
informations demandées dans les fiches selon le format de son choix.

15. Conformément au principe 3 ci-dessus, les informations fournies dans les tableaux et les fiches
doivent être pertinentes pour les utilisateurs. Les exigences de communication financière figurant
dans la présente ligne directrice qui nécessitent une évaluation par les institutions financières sont
spécifiquement identifiées. Lorsqu’elle établit les divers tableaux et fiches, l’institution doit examiner
avec soin le champ d’application de ces exigences. Si l’institution estime que les informations
demandées dans un tableau ou une fiche ne présentent pas d’intérêt pour les utilisateurs, par
exemple parce que les expositions et la valeur des actifs pondérés en fonction des risques sont
jugées négligeables, l’institution peut décider de ne pas communiquer tout ou une partie de ces
informations. Toutefois, dans ce cas, l’institution devra ajouter une observation expliquant pourquoi ces
informations sont considérées comme non pertinentes pour les utilisateurs. L’institution devra en outre
décrire les portefeuilles exclus des informations communiquées et indiquer le montant total agrégé des
actifs pondérés des risques correspondants.

3.2 Tableaux de format fixe

16. L’institution doit compléter les cellules des tableaux fixes conformément aux instructions données.

17. L’institution peut supprimer les lignes ou colonnes jugées non pertinentes pour ses activités ou
correspondant à des informations non pertinentes pour les utilisateurs (négligeables d’un point de vue
quantitatif, par exemple), mais ne doit pas modifier la numération des autres lignes ou colonnes du
tableau. L’institution peut créer des sous-lignes ou sous-colonnes dans les tableaux fixes afin d’ajouter
des renseignements complémentaires, mais ne doit pas modifier la numérotation des lignes et des
colonnes prévues dans le tableau.
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3.3 Tableaux ou fiches de format flexible

18. L’institution peut présenter les informations demandées dans les tableaux flexibles selon le format
proposé dans la présente ligne directrice, ou tout format autre qui lui conviendrait mieux. Le format de
présentation des informations qualitatives dans les fiches n’est pas fixé.

19. Toutefois, si elle utilise une présentation personnalisée, l’institution doit fournir des informations
comparables à celles requises au titre du pilier III, c’est-à-dire d’un degré de finesse analogue à celui
prévu dans le tableau ou la fiche figurant dans la présente ligne directrice.

3.4 Renvoi à un autre document

20. L’institution peut publier les informations demandées dans les tableaux ou fiches flexibles, ainsi que
dans les tableaux fixes sous réserve de satisfaire aux critères du paragraphe 21, au moyen d’un
document autre que le rapport au titre du Pilier III (p. ex., dans son rapport annuel ou ses rapports
réglementaires publiés). Dans ce cas, l’institution doit indiquer clairement dans son rapport au titre du
Pilier III où trouver ces informations, en précisant :

• le libellé et la référence des exigences de communication concernées;

• le titre complet du document où figurent lesdites informations;

• un lien vers une page Web, le cas échéant; et

• la page et le paragraphe du document où trouver lesdites informations.

21. L’institution peut publier les informations demandées dans les tableaux fixes au moyen d’un document
autre que le rapport au titre du Pilier III, sous réserve de satisfaire aux critères suivants :

• Les informations contenues dans ledit document sont équivalentes, en termes de présentation
et de contenu, à celles demandées dans le tableau fixe et permettent aux utilisateurs d’élaborer
des comparaisons pertinentes par rapport aux informations fournies par les entités financières
utilisant les tableaux fixes.

• Le périmètre de consolidation des informations est identique à celui retenu au chapitre 1 de la
LDNRSC.

• La publication des informations dans ledit document est obligatoire.

22. L’institution ne peut renvoyer à un autre document que si le degré de fiabilité des données présentées
dans ledit document est équivalent, ou supérieur, au niveau de fiabilité interne requis pour le rapport
au titre du Pilier III (voir paragraphe 9 ci-dessus relatifs à la fiabilité).

3.5 Explications qualitatives accompagnant les informations requises

23. L’institution doit compléter les informations quantitatives fournies dans les tableaux fixes et flexibles par
des observations qualitatives expliquant au minimum toute variation sensible constatée d’un rapport à
l’autre et toute autre question que la direction juge intéressante pour les intervenants de marché. La
forme que prendront ces observations est laissée à la discrétion de l’institution.

24. En rendant publiques des informations supplémentaires, quantitatives et qualitatives, l’institution
renseignera plus largement les intervenants de marché sur ses risques et encouragera la discipline de
marché.
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25. L’institution pourra présenter volontairement d’autres informations pertinentes sur son modèle
économique dont les exigences standard ne rendraient pas convenablement compte. Les données
quantitatives complémentaires que l’institution choisit de publier doivent être suffisamment pertinentes
pour permettre aux intervenants de marché de comprendre et d’analyser les chiffres communiqués.
Ces données doivent en outre s’accompagner d’une analyse qualitative. Toute information
complémentaire publiée doit satisfaire aux cinq principes directeurs évoqués à la section 2.

4. Format et fréquence de communication des rapports pour chaque exigence

26. Le tableau ci-après résume les exigences de communication financière présentées selon un format
fixe ou flexible, ainsi que la fréquence de communication des rapports pour chaque tableau ou fiche.
L’institution financière devrait s’assurer de divulguer les informations s’appliquant à elle selon le tableau
ci-dessous. Sous réserve des adaptations introduites à la section 5, les tableaux font tous références
à des exigences du Comité de Bâle accessibles par les hyperliens de la colonne « Référence Bâle ».

4.1 Tableaux et fiches en vigueur

Tableaux et fiches Format Fréquence Référence
Bâle

Institutions
financières
visées

Précisions
pour les
non IFIS

KM2 - indicateurs clés -
exigences de TLAC (au
niveau du groupe de
résolution)

Fixe Trimestrielle DIS20 IFIS

OVA – Approche de la
gestion des risques de
l’institution financière

Flexible Annuelle DIS20 Tous

OV1 – Aperçu des actifs
pondérés des risques (APR)

Fixe Trimestrielle DIS20 Tous

Composition des fonds propres et TLAC

CC1 – Composition des
fonds propres
réglementaires

Fixe Semestrielle DIS25 Tous Divulgation
annuelle

CC2 – Rapprochement des
fonds propres
réglementaires et du bilan

Flexible Semestrielle DIS25 Tous Divulgation
annuelle

CCA – Principales
caractéristiques des
instruments de fonds
propres réglementaires et
des autres instruments de
TLAC éligibles

Flexible Semestrielle DIS25 Tous

TLAC1 - composition de la
TLAC pour les IFIS-g (au
niveau du groupe de
résolution)

Fixe Semestrielle DIS25 IFIS
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(suite)
Tableaux et fiches Format Fréquence Référence

Bâle
Institutions
financières
visées

Précisions
pour les
non IFIS

TLAC2 - Entité de
sous-groupe important - rang
de créancier au niveau de
l’entité juridique

Fixe Semestrielle DIS25 IFIS-g

TLAC3 - Entité de résolution
- rang de créancier au niveau
de l’entité juridique

Fixe Semestrielle DIS25 IFIS

Liens entre les états financiers et les expositions réglementaires

LI1 - Différences entre les
périmètres de consolidation
comptable et réglementaire
et correspondance entre les
états financiers et les
catégories de risques
réglementaires

Flexible Annuelle DIS30 Tous

LI2 - Principales sources
d’écarts entre les valeurs
comptables et
réglementaires des
expositions dans les états
financiers

Flexible Annuelle DIS30 Tous

LIA - Explications des écarts
entre les valeurs comptables
et réglementaires des
expositions

Flexible Annuelle DIS30 Tous

Rémunération

REMA – Politique de
rémunération

Flexible Annuelle DIS35 Tous

REM1 – Rémunération
attribuée durant l’exercice
fiscal

Flexible Annuelle DIS35 Tous

REM2 – Paiements spéciaux
Flexible Annuelle DIS35 Tous

REM3 – Rémunération
différée

Flexible Annuelle DIS35 Tous

Risque de crédit

CRA – Informations
qualitatives générales sur le
risque de crédit

Flexible Annuelle DIS40 Tous

CR1 Qualité de crédit des
actifs

Fixe Semestrielle DIS40 Tous

CR2 – Variations des stocks
de prêts et de titres de dette
en défaut

Fixe Semestrielle DIS40 Tous
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(suite)
Tableaux et fiches Format Fréquence Référence

Bâle
Institutions
financières
visées

Précisions
pour les
non IFIS

CRB – Informations
supplémentaires sur la
qualité de crédit des actifs

Flexible Annuelle DIS40 Tous

CRB-A – Communications
additionnelles relatives aux
traitements des actifs à
problèmes

Flexible Annuelle DIS40 Tous

CRC – Informations
qualitatives requises sur les
techniques d’atténuation du
risque de crédit

Flexible Annuelle DIS40 Tous

CR3 – Aperçu des
techniques d’atténuation du
risque de crédit

Fixe Semestrielle DIS40 Tous

CRD – Informations
qualitatives sur le recours de
l’institution financière à des
notations de crédit externes
selon l’approche standard
pour le risque de crédit

Flexible Annuelle DIS40 Tous

CR4 – Approche standard –
Exposition au risque de
crédit et effets de
l’atténuation du risque de
crédit (CRM)

Fixe Semestrielle DIS40 Tous

CR5 – Approche standard –
Expositions par classe
d’actifs et par coefficient de
pondération des risques

Fixe Semestrielle DIS40 Tous

CRE – Informations
qualitatives sur les modèles
fondés sur les notations
internes (IRB)

Flexible Annuelle DIS40 IFIS

CR6 – IRB – Expositions au
risque de crédit par
portefeuille et par fourchette
de probabilité de défaut (PD)

Fixe Semestrielle DIS40 IFIS

CR7 – IRB – Effet des
dérivés de crédit employés
comme technique
d’atténuation des risques sur
les actifs pondérés des
risques

Fixe Semestrielle DIS40 IFIS

CR8 – États des flux d’actifs
pondérés des risques pour
les expositions au risque de
crédit selon l’approche IRB

Fixe Trimestrielle DIS40 IFIS
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(suite)
Tableaux et fiches Format Fréquence Référence

Bâle
Institutions
financières
visées

Précisions
pour les
non IFIS

CR9 – IRB – Contrôle ex
post de la probabilité de
défaut (PD) par portefeuille

Flexible Annuelle DIS40 IFIS

CR10 – IRB – Financement
spécialisé et actions selon la
méthode de la pondération
simple des risques

Flexible Semestrielle DIS40 IFIS

Risque de contrepartie

CCRA – Informations
qualitatives sur le risque de
contrepartie

Flexible Annuelle DIS42 IFIS

CCR1 – Analyse de
l’exposition au risque de
contrepartie (CCR) par
approche

Fixe Semestrielle DIS42 Tous

CCR2 – Exigence de fonds
propres en regard de
l’ajustement de l’évaluation
de crédit (AEC)

Fixe Semestrielle DIS42 IFIS

CCR3 – Approche standard
de l’exposition au risque de
contrepartie (CCR) par
portefeuille réglementaire et
par pondération des risques

Fixe Semestrielle DIS42 Tous

CCR4 – IRB– Expositions au
risque de contrepartie (CCR)
par portefeuille et par
fourchette de probabilité de
défaut

Fixe Semestrielle DIS42 IFIS

CCR5 – Nature des sûretés
pour l’exposition au risque
de contrepartie

Flexible Semestrielle DIS42 Tous Divulgation
annuelle

CCR6 – Expositions sur
dérivés de crédit

Flexible Semestrielle DIS42 Tous Divulgation
annuelle

CCR7 – États des flux
d’actifs pondérés des
risques (APR) pour les
expositions au risque de
contrepartie selon la
méthode des modèles
internes (IMM)

Fixe Trimestrielle DIS42 IFIS

CCR8 – Expositions sur les
contreparties centrales

Fixe Semestrielle DIS42 Tous Divulgation
annuelle

Titrisation
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(suite)
Tableaux et fiches Format Fréquence Référence

Bâle
Institutions
financières
visées

Précisions
pour les
non IFIS

SECA – Informations
qualitatives requises sur les
expositions de titrisation

Flexible Annuelle DIS43 Tous

SEC1 – Expositions de
titrisation dans le portefeuille
bancaire

Flexible Semestrielle DIS43 Tous

SEC2 – Expositions de
titrisation dans le portefeuille
de négociation

Flexible Semestrielle DIS43 IFIS

SEC3 – Expositions de
titrisation dans le portefeuille
bancaire et exigences de
fonds propres
réglementaires associées –
banque agissant comme
émetteur ou mandataire

Fixe Semestrielle DIS43 Tous

SEC4 – Expositions de
titrisation dans le portefeuille
bancaire et exigences de
fonds propres
réglementaires associées –
banque agissant comme
investisseur

Fixe Semestrielle DIS43 Tous

Risque de marché

MRA – Informations
qualitatives sur le risque de
marché

Flexible Annuelle DIS50 IFIS

MR1 – Risque de marché
selon l’approche standard

Fixe Semestrielle DIS50 IFIS

MRB – Informations
qualitatives – banques
appliquant l’approche des
modèles internes (IMA)

Flexible Annuelle DIS50 IFIS

MR2 - Approche IMA du
risque de marché par type
de risque

Fixe Semestrielle DIS50 IFIS

MR3 - États des flux d’actifs
pondérés des risques (APR)
pour les expositions au
risque de marché selon l’IMA

Fixe Trimestrielle DIS50 IFIS

MR4 - Comparaison des
estimations de VaR par
rapport aux gains ou pertes
(sera abandonné au premier
trimestre de 2022)

Flexible Semestrielle DIS50 IFIS

Mesures de contrôle macroprudentiel
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(suite)
Tableaux et fiches Format Fréquence Référence

Bâle
Institutions
financières
visées

Précisions
pour les
non IFIS

GSIB1 – Communication des
indicateurs pour les IFIS
globales (IFIS-g)

Flexible Annuelle DIS75 IFIS

CCyB1 – Répartition
géographique des
expositions utilisées dans le
coussin contracyclique

Flexible Semestrielle DIS75 Tous

Ratio de levier

LR1 – Comparaison
résumée des actifs
comptables et de la mesure
de l’exposition aux fins du
ratio de levier

Fixe Trimestrielle DIS80 Tous

LR2 – Ratio de levier :
modèle de déclaration
commun

Fixe Trimestrielle DIS80 Tous

Liquidité

LIQA – Gestion du risque de
liquidité

Flexible Annuelle DIS85 Tous

LIQ1 – ratio de liquidité à
court terme (LCR)

Fixe Trimestrielle DIS85 IFIS

4.2 Tableaux et fiches à venir

27. Le tableau suivant présente les tableaux et fiches qui devront éventuellement être incorporés aux
exigences de communication financière.

Tableaux et fiches Format Fréquence Référence
Bâle

Institutions
financières
visées

Date de
prise d’effet

KM1 - indicateurs clés (au
niveau du groupe consolidé)

Fixe Trimestrielle DIS20 Tous 2021-01-01

CMS1 – Comparaison des
APR modélisés et standard
au niveau du risque

Fixe Trimestrielle DIS21 IFIS
seulement

2022-01-01

Contraintes de distribution des fonds propres

CMS2 – Comparaison des
APR modélisés et standard
pour le risque de crédit au
niveau de la classe d’actifs

Fixe Semestrielle DIS21 IFIS
seulement

2022-01-01

Actifs grevés

CDC - Contraintes de
distribution des fonds
propres

Flexible Annuelle DIS26 Tous 2020-12-31

Risque de marché
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(suite)
Tableaux et fiches Format Fréquence Référence

Bâle
Institutions
financières
visées

Date de
prise d’effet

PV1 – Ajustement de
valorisation prudentiel (AVP)

Fixe Annuelle DIS30 Tous 2021-01-01

Ajustement à l’évaluation de crédit

ENC – Actifs grevés
Fixe Semestrielle DIS31 Tous 2020-12-31

MRC – Structure des
pupitres pour les banques
utilisant l’IMA

Flexible Semestrielle DIS50 IFIS
seulement

2022-01-01

CVAA - Informations
générales qualitatives
exigées concernant l’AEC

Flexible Annuelle DIS51 IFIS
seulement

2022-01-01

CVAB - Informations
qualitatives - institutions
appliquant l’approche
standard d’AEC

Flexible Annuelle DIS51 IFIS
seulement

2022-01-01

CVA1 - Approche de base
abrégée pour l’AEC

Fixe Semestrielle DIS51 IFIS
seulement

2022-01-01

CVA2 - Approche de base
intégrale pour l’AEC

Fixe Semestrielle DIS51 IFIS
seulement

2022-01-01

Risque opérationnel

CVA3 - Approche standard
pour l’AEC

Fixe Semestrielle DIS51 IFIS
seulement

2022-01-01

CVA4 - États des flux d’APR
pour les expositions au
risque d’AEC selon
l’approche standard

Fixe Semestrielle DIS51 IFIS
seulement

2022-01-01

ORA – Exigences
d’information qualitative
générale relative au cadre de
risque opérationnel de
l’institution

Flexible Annuelle DIS60 Tous 2021-01-01

OR1 – Pertes historiques
Fixe Annuelle DIS60 Tous 2021-01-01

Liquidité

OR2 – Indicateur d’activité et
sous-composantes

Fixe Annuelle DIS60 Tous 2021-01-01

OR3 – Exigences de fonds
propres minimales pour le
risque opérationnel

Fixe Annuelle DIS60 Tous 2021-01-01

LIQ2 – Ratio structurel de
liquidité à long terme (NSFR) Fixe Semestrielle DIS85 IFIS

seulement
2021-03-31
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5. Adaptations pour certaines fiches ou tableaux

28. Cette section présente les tableaux et les fiches adaptés par l’Autorité. Seuls les tableaux CC1, CC2,
TLAC1, CR1, CR2, CR3 et CR10 font l’objet d’adaptations. Les autres tableaux peuvent être consultés
dans la documentation du Comité de Bâle. Les liens vers les tableaux du Comité de Bâle sont fournis
dans le tableau de la section 4. Notez que certaines adaptations font référence à la Ligne directrice
sur la capacité totale d’absorption des pertes (« LD TLAC »)3.

5.1 Composition des fonds propres et TLAC

Tableau CC1 : Composition des fonds propres réglementaires

Objet : Fournir une ventilation des composantes des fonds propres d’une institution financière
Champ
d’application :

Ce tableau est obligatoire.

Contenu : Ventilation des fonds propres réglementaires selon le périmètre de consolidation
réglementaire

Fréquence : Semestrielle
Format : Fixe
Observations : Les institutions financières devraient insérer des observations complémentaires afin

d’expliquer toute évolution significative constatée sur la période considérée ainsi que
les principaux facteurs qui en sont à l’origine.

Ligne Composition des fonds propres réglementaires Montants
(a)

Source
renvoyant
aux
références
du
tableau CC2
(b)

1 Instruments de fonds propres de catégorie 1A éligibles directement émis (et
leur équivalent)

h

2 Réserves admissibles et excédents non répartis
3 Encours accumulés d’autres revenus généraux et cumul des autres

éléments du résultat global (et autres réserves)
4 Fonds propres directement émis qui seront progressivement éliminés du

capital réglementaire de catégorie 1A (applicable uniquement aux
institutions qui ne sont pas constituées en société par actions)

5 Instruments de fonds propres de catégorie 1A émis par des filiales et
détenus par des tiers (montant autorisé dans les fonds propres de
catégorie 1A)

6 Instruments de fonds propres de catégorie 1A avant ajustements
réglementaires

Fonds propres de catégorie 1A et assimilés : Ajustements réglementaires
7 Ajustements de valorisation prudentiels
8 Écarts d’acquisitions (nets du passif d’impôt futur correspondant) a moins d
9 Actifs incorporels autres que les charges administratives transférables liées

aux créances hypothécaires et les logiciels (déduction faite des passifs
d’impôts futurs admissibles)

b moins e

3 TLAC (Total Loss Absorbing Capacity) fait référence en français à la capacité totale d’absorption des pertes.
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(suite)
Ligne Composition des fonds propres réglementaires Montants

(a)
Source
renvoyant
aux
références
du
tableau CC2
(b)

10 Actifs d’impôts futurs, sauf s’ils résultent de différences temporaires
(déduction faite des passifs d’impôts futurs admissibles)

11 Réserve de couverture des flux de trésorerie
12 Déficit de provisions pour pertes attendues
13 Gains sur vente de produits de la titrisation (paragraphe 36 du Chapitre 6 de

la LDNRSCB)
14 Gains et pertes attribuables à des variations de la juste valeur des passifs

financiers dues à l’évolution du risque de crédit propre à l’institution
15 Actifs des régimes de retraite à prestations déterminées après prise en

compte du montant de compensation autorisé (déduction faite des passifs
d’impôts futurs admissibles)

16 Participation détenue dans ses propres instruments de fonds propres de la
catégorie 1A (si aucune consolidation n’est effectuée)

17 Participations croisées sous forme d’instruments de fonds propres de la
catégorie 1A

18 Participations de l’institution dans les banques, entreprises d’assurances et
autres entités financières situées au-delà du périmètre de la consolidation
réglementaire, à hauteur de 10 % au plus de leurs fonds propres, déduction
faite des positions courtes éligibles (montant excédant 10 % des fonds
propres de l’institution)

19 Participations significatives de l’institution aux fonds propres de banques,
entreprises d’assurances et autres institutions financières situées au-delà du
périmètre de la consolidation réglementaire, déduction faite des positions
courtes éligibles (montant excédant 10 % des fonds propres de l’institution)

20 Charges administratives transférables liées aux créances hypothécaires
(montant supérieur au seuil de 10 %)

c moins f
moins le seuil
de 10 %

21 Actif d’impôt futur résultant de différences temporaires (montant excédant le
seuil de 10 %, net du passif d’impôt futur correspondant)

22 Montant excédant le seuil de 15 %
23 Dont : participations significatives d’instruments de fonds propres de

catégorie 1A d’institutions financières
24 Dont : charges administratives transférables liées aux créances

hypothécaires
25 Dont : actif d’impôt futur résultant de différences temporaires
26 Ajustements réglementaires spécifiques en vigueur à l’échelle nationale
27 Ajustements réglementaires appliqués aux fonds propres de catégorie 1A et

assimilés en raison de l’insuffisance des fonds propres de catégorie 1B et
des fonds propres complémentaires (catégorie 2) pour couvrir les déductions

28 Total des ajustements réglementaires appliqués aux fonds propres de
catégorie 1A et assimilés

29 Fonds propres de catégorie 1A et assimilés
Fonds propres de catégorie 1B : instruments

30 Fonds propres de catégorie 1B admissibles directement émis i
31 Dont : instruments désignés comme fonds propres selon les normes

comptables applicables
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(suite)
Ligne Composition des fonds propres réglementaires Montants

(a)
Source
renvoyant
aux
références
du
tableau CC2
(b)

32 Dont : instruments désignés comme passifs selon les normes comptables
applicables

33 Instruments de fonds propres émis directement qui seront progressivement
éliminés des fonds propres de catégorie 1B

34 Fonds propres de catégorie 1B (et instruments de fonds propres de
catégorie 1A non compris à la ligne 5) émis par des filiales et détenus par
des tiers (montant autorisé dans fonds propres de catégorie 1B)

35 Dont : instruments émis par des filiales et destinés à être éliminés
36 Fonds propres de catégorie 1B avant ajustements réglementaires

Fonds propres de catégorie 1B : ajustements réglementaires
37 Participation dans ses propres instruments de fonds propres de catégorie 1A
38 Participation dans ses propres instruments de fonds propres de catégorie 1B
39 Participations de l’institution dans les banques, entreprises d’assurance et

autres institutions financières qui sortent du périmètre de la consolidation
réglementaire, à hauteur de 10 % au plus des fonds propres de catégorie 1A
émises par l’institution (montant excédant le seuil de 10 %)

40 Participations significatives aux fonds propres de banques, entreprises
d’assurance et autres entités financières qui sortent du périmètre de la
consolidation réglementaire

41 Ajustements réglementaires spécifiques en vigueur à l’échelle nationale
42 Ajustements réglementaires appliqués aux autres éléments de fonds

propres de catégorie 1B en raison de l’insuffisance de fonds propres de
catégorie 2 pour couvrir les déductions

43 Total des ajustements réglementaires appliqués aux fonds propres de
catégorie 1B

44 Total des fonds propres de catégorie 1B
45 Total des fonds propres de catégorie 1 (1A + 1B)

Fonds propres de catégorie 2 : instruments et provisions
46 Instruments de fonds propres de catégorie 2 admissibles directement émis
47 Instruments de fonds propres émis directement qui seront progressivement

éliminés des fonds propres de catégorie 2
48 Instruments de fonds propres de catégorie 2 (et instruments de fonds

propres de catégorie 1A et fonds propres de catégorie 1B non compris aux
lignes 5 ou 34) émis par des filiales et détenus par des tiers (montant
autorisé dans les fonds propres de catégorie 2 du groupe)

49 Dont : instruments émis par des filiales et destinés à être éliminés
50 Provisions
51 Fonds propres de catégorie 2 avant ajustements réglementaires

Fonds propres de catégorie 2 : ajustements réglementaires
52 Participations dans ses propres instruments de fonds propres de catégorie 2
53 Participations croisées dans des fonds propres de catégorie 2 et autres

passifs TLAC
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(suite)
Ligne Composition des fonds propres réglementaires Montants

(a)
Source
renvoyant
aux
références
du
tableau CC2
(b)

54 Participations de l’institution dans les fonds propres et autres passifs TLAC
de banques, entreprises d’assurance et autres entités financières qui sortent
du périmètre de la consolidation réglementaire, à hauteur de 10 % au plus
des fonds propres de catégorie 1A émises de l’institution (montant excédant
le seuil de 10 %)

54.a Participations dans les autres passifs TLAC de banques, entreprises
d’assurance et autres entités financières qui sortent du périmètre de la
consolidation réglementaire, à hauteur de 10 % au plus des fonds propres
de catégorie 1A émises de l’institution : montant anciennement destiné au
seuil de 5 %, mais qui ne satisfait plus les conditions (IFIS seulement)

55 Participations significatives dans les fonds propres et autres passifs TLAC
de banques, entreprises d’assurance et autres entités financières qui sortent
du périmètre de la consolidation réglementaire (déduction faite des positions
courtes éligibles)

56 Ajustements réglementaires spécifiques en vigueur à l’échelle nationale
57 Total des ajustements réglementaires appliqués aux instruments de fonds

propres de catégorie 2
58 Total des fonds propres de catégorie 2
59 Total des fonds propres (1A + 1B + 2)
60 Total des actifs pondérés en fonction des risques

Ratios et coussins de fonds propres
61 Fonds propres de catégorie 1A et assimilés (en % des actifs pondérés des

risques)
62 Fonds propres de catégorie 1 (en % des actifs pondérés des risques)
63 Total des fonds propres (en % des actifs pondérés des risques)
64 Coussin spécifique à l’institution (coussin de conservation des fonds propres

+ coussin contracyclique + exigence de capacité accrue d’absorption des
pertes, en % des actifs pondérés des risques)

65 Dont : coussin de conservation des fonds propres
66 Dont : coussin contracyclique spécifique à la l’institution
67 Dont : exigence de capacité accrue d’absorption des pertes
68 Fonds propres de catégorie 1A (en pourcentage des actifs pondérés en

fonction des risques) disponible après satisfaction des exigences minimales
de fonds propres

Minima nationaux (s’ils sont différents de Bâle III)
69 Ratio minimal de fonds propres de catégorie 1A (s’il est différent du ratio

minimal de Bâle III)
70 Ratio minimal de fonds propres de catégorie 1 (s’il est différent du ratio

minimal de Bâle III)
71 Ratio minimal de fonds propres total (s’il est différent du ratio minimal de

Bâle III)
Montants inférieurs aux seuils de déduction (avant pondération des risques)

72 Participations non significatives dans les fonds propres et autres passifs
TLAC d’autres entités financières

73 Participations significatives dans les instruments de fonds propres de
catégorie 1A ou actions ordinaires d’entités financières
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(suite)
Ligne Composition des fonds propres réglementaires Montants

(a)
Source
renvoyant
aux
références
du
tableau CC2
(b)

74 Charges administratives transférables liées aux créances hypothécaires
(nettes du passif d’impôt futur correspondant)

75 Actif d’impôt futur résultant de différences temporaires (net du passif d’impôt
futur correspondant)

Plafonds applicables à l’inclusion de provisions dans les fonds propres de catégorie 2
76 Provisions éligibles à l’inclusion dans fonds propres de catégorie 2 au titre

des expositions soumises à l’approche standard (avant application du
plafond)

77 Plafond applicable à l’inclusion de provisions dans fonds propres de
catégorie 2 selon l’approche standard

78 Provisions éligibles à l’inclusion dans fonds propres de catégorie 2 au titre
des expositions soumises à l’approche notations internes (avant application
du plafond)

79 Plafond applicable à l’inclusion de provisions dans fonds propres de
catégorie 2 selon l’approche notations internes

Instruments de fonds propres destinés à être éliminés d’ici janvier 2022
80 Plafond en vigueur sur les instruments de fonds propres de catégorie 1A

destinés à être éliminés
81 Montants exclus des fonds propres de catégorie 1A en raison d’un plafond

(excédent par rapport au plafond après rachats et remboursements à
l’échéance)

82 Plafond en vigueur sur les instruments de fonds propres de catégorie 1B
destinés à être éliminés

83 Montants exclus de fonds propres de catégorie 1B en raison d’un plafond
(excédent par rapport au plafond après rachats et remboursements à
l’échéance)

84 Plafond en vigueur sur les instruments de fonds propres de catégorie 2
destinés à être éliminés

85 Montants exclus de fonds propres de catégorie 2 en raison d’un plafond
(excédent par rapport au plafond après rachats et remboursements à
l’échéance)

Général

Les exigences de rapprochement figurant dans le Modèle CC2 entraînent la décomposition de certains
ajustements réglementaires. Ainsi, le modèle de déclaration ci-dessous inclut l’ajustement « Survaleur,
nette de l’impôt différé passif correspondant ». Les exigences de rapprochement se traduiront par la
communication des deux composantes de cet ajustement réglementaire, d’une part la survaleur et d’autre
part l’impôt différé passif correspondant.

Colonnes

Les institutions financières doivent remplir la colonne (b) pour indiquer la source de chaque composante
majeure, qui doit renvoyer à la ligne correspondante du Modèle CC2.

Lignes

Le tableau suivant comporte une explication de chaque ligne du modèle ci-dessus. Les institutions financières
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sont tenues de déclarer les déductions des fonds propres comme des montants positifs et les apports aux
fonds propres comme des montants négatifs. Ainsi, les écarts d’acquisitions (ligne 8) doit être déclarée
comme un montant positif, tout comme les gains résultant de la modification du risque de crédit propre
à l’institution (ligne 14). Au contraire, les pertes résultant de la modification du risque de crédit propre à
l’institution doivent être assorties d’un signe négatif, car elles font l’objet d’un ajout lors du calcul des fonds
propres de catégorie 1A.

Ligne Définition
1 Instruments émis par la société mère du groupe déclarant qui satisfont à l’ensemble

des critères d’inclusion dans les instruments de fonds propres (« FP ») de catégorie 1A
(« FP 1A ») énoncés au paragraphe 53 de la LDNRSCB. Ce montant devrait être égal à
la somme des FP 1A et des autres instruments des institutions financières qui ne sont
pas constituées en société par actions, ces deux éléments devant satisfaire aux critères
d’admissibilité à titre de FP 1A. Il doit s’entendre net d’instruments de FP 1A rachetés
ou détenus en propre dans la mesure où ceux-ci sont déjà décomptabilisés au bilan
selon les normes comptables applicables. Les autres éléments du capital libéré doivent
être exclus. Toutes les participations minoritaires doivent être exclues.

2 Excédents non répartis/ bénéfices non répartis, avant application de tous les
ajustements réglementaires. Conformément au paragraphe 52 de la LDNRSCB, cette
ligne devrait inclure le bénéfice ou la perte en cours d’exercice qui a satisfait aux
procédures d’audit, de vérification ou d’examen mises en place par l’Autorité. Les
paiements de la rémunération liés à l’instrument sont à éliminer conformément aux
normes comptables applicables, autrement dit, ils doivent être retirés de cette ligne dès
lors qu’ils sont sortis du bilan de l’institution financière.

3 Encours accumulés d’autres revenus généraux et cumul des autres éléments du résultat
global (et autres réserves), avant application de tous les ajustements réglementaires

4 Instruments de fonds propres émis directement qui seront progressivement retirés de
FP 1A conformément au paragraphe 95 de la section 2.9 de la LDNRSCB. Applicable
uniquement aux institutions financières qui ne sont pas constituées en société par
actions. Les institutions financières constituées en société par actions doivent porter
zéro ici.

5 FP 1A et assimilées émises par des filiales et détenues par des tiers. Seul le montant
éligible à l’inclusion dans FP 1A doit être porté ici, en application du paragraphe 62 de
la section 2.1.2.1 de la LDNRSCB.

6 Somme des lignes 1 à 5
7 Ajustements de valorisation prudentiels conformes aux prescriptions des

paragraphes 698 à 701 de Bâle II (version compilée, juin 2006), compte tenu
des recommandations énoncées dans le document intitulé Supervisory guidance for
assessing banks’ financial instrument fair value practices, avril 2009 (le principe 10 en
particulier)

8 Survaleur, nette du passif d’impôt futur correspondant (paragraphes 67 de la
section 2.6.1 de la LDNRSCB).

9 Actifs incorporels autres que les charges administratives transférables liées aux
créances hypothécaires (nettes du passif d’impôt futur correspondant) (paragraphes 67
de la section 2.6.1 de la LDNRSCB).

10 Actif d’impôt futur qui dépend de la rentabilité future, sauf s’il résulte de différences
temporaires (net du passif d’impôt futur correspondant) (paragraphe 69 de la
section 2.6.1 de la LDNRSCB).

11 Élément de la réserve de couverture des flux de trésorerie décrits aux
paragraphes 71–72 de la section 2.6.1 de la LDNRSCB.

12 Insuffisance de l’encours des provisions pour pertes attendues (paragraphe 73 de la
section 2.6.1 de la LDNRSCB).

13 Plus-values de cessions sur opérations de titrisation (paragraphe 74 de la section 2.6.1
de la LDNRSCB)
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(suite)
Ligne Définition

14 Gains et pertes attribuables à des variations de la juste valeur des passifs financiers
dues à l’évolution du risque de crédit propre (paragraphe 75 de la section 2.6.1 de la
LDNRSCB).

15 Actifs des fonds de pension à prestations déterminées en termes nets, montant à
déduire conformément aux paragraphes 76–77 de la section 2.6.1 de la LDNRSCB.

16 Participations dans ses propres FP 1A (sauf si elles sont déjà déduites du capital versé
porté au bilan publié) (paragraphe 78 de la section 2.6.1 de la LDNRSCB).

17 Participations croisées dans les FP 1A (paragraphe 79 de la section 2.6.1 de la
LDNRSCB).

18 Participations de l’institution dans les fonds propres de banques, entreprises
d’assurance et autres entités financières qui sortent du périmètre de la consolidation
réglementaire, à hauteur de 10 % au plus de leurs fonds propres, déduction faite des
positions courtes éligibles et du montant excédant le seuil de 10 %. Montant à déduire
de FP 1A, calculé conformément aux paragraphes 80 à 83 de la section 2.6.1 de la
LDNRSCB.

19 Participations significatives dans les fonds propres des banques, entreprises
d’assurance et autres entités financières qui sortent du périmètre de la consolidation
réglementaire, déduction faite des positions courtes éligibles et du montant excédant le
seuil de 10 %. Montant à déduire de FP 1A, calculé conformément aux paragraphes 84
à 88 de la section 2.6 de la LDNRSCB.

20 Charges administratives transférables liées aux créances hypothécaires (montant
excédant le seuil de 10 %), à déduire de FP 1A en application des paragraphes 87 et
88 de la section 2.6.2 de la LDNRSCB.

21 Actif d’impôt futur résultant de différences temporaires (montant excédant le seuil de
10 %, net du passif d’impôt futur correspondant), à déduire de FP 1A en application des
paragraphes 87 et 88 de la section 2.6.2 de la LDNRSCB.

22 Montant total à hauteur duquel les trois éléments plafonnés dépassent le seuil de 15 %
(hors montants figurant aux lignes 19 à 21), calculé conformément aux paragraphes 87
et 88 de la section 2.6.2 de la LDNRSCB.

23 Montant figurant à la ligne 22 qui concerne les avoirs significatifs en FP 1A et assimilés
d’institutions financières.

24 Montant figurant à la ligne 22 qui concerne les charges administratives transférables
liées aux créances hypothécaires.

25 Montant figurant à la ligne 22 qui concerne l’actif d’impôt futur résultant de différences
temporaires.

26 Ajustements réglementaires spécifiques en vigueur de FP 1A en plus de l’ensemble
des ajustements minimaux prévus par la LDNRSCB.

27 Ajustements réglementaires appliqués aux FP 1A en raison de l’insuffisance des FP 1B
pour couvrir les déductions. Si le montant figurant à la ligne 43 dépasse le montant
figurant à la ligne 36, la différence doit être portée ici.

28 Total des ajustements réglementaires appliqués à FP 1A, qui correspond à la somme
constituée par les lignes 7 à 22 plus les lignes 26 et 27.

29 FP 1A, correspondant à la ligne 6 moins la ligne 28.
30 Instruments émis par la société mère du groupe déclarant qui satisfont à l’ensemble

des critères d’inclusion dans les fonds propres de catégorie 1B (FP 1B) énoncés au
paragraphe 55 de la section 2.1.1.2 de la LDNRSCB. Les instruments émis par les
filiales du groupe consolidé doivent tous être exclus. Cette ligne ne peut inclure les
FP 1B émis par une entité ad hoc de la société mère que s’ils remplissent les conditions
énoncées au paragraphe 65 de la section 2.1.2.4 de la LDNRSCB.

31 Montant figurant à la ligne 30 classé dans les fonds propres selon les normes
comptables applicables.

32 Montant figurant à la ligne 30 classé comme passif selon les normes comptables
applicables.
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(suite)
Ligne Définition

33 Instruments de fonds propres émis directement qui seront progressivement retirés des
FP 1B conformément au paragraphe 94 (g) de la section 2.9 de la LDNRSCB.

34 FP 1B (et instruments de FP 1A non inclus à la ligne 5) émis par des filiales et détenus
par des tiers, montant autorisé dans les FP 1B conformément au paragraphe 63 de la
section 2.1.2.2 de la LDNRSCB.

35 Montant figurant à la ligne 34 concernant les instruments qui seront progressivement
éliminés des FP 1B conformément au paragraphe 94 g) de la section 2.9 de la
LDNRSCB.

36 Somme des lignes 30, 33 et 34.
37 Participations dans ses FP 1B détenues en propre, montant à déduire de FP 1B

conformément au paragraphe 78 de la section 2.6.1 de la LDNRSCB.
38 Participations croisées en instruments de FP 1B, montant à déduire des FP 1B

conformément au paragraphe 79 de la section 2.6.1 de la LDNRSCB.
39 Participations dans les FP 1B de banques, entreprises d’assurance et autres entités

financières qui sortent du périmètre de la consolidation réglementaire, à hauteur de
10 % au plus fonds propres de catégorie 1A émises par l’institution, déduction faite des
positions courtes éligibles et du montantexcédant le seuil de 10 %. Montant à déduire
des FP 1B, calculé conformément aux paragraphes 80 à 83 de la section 2.6.1 de la
LDNRSCB.

40 Participations significatives aux fonds propres des banques, entreprises d’assurance
et autres entités financières qui sortent du périmètre de la consolidation réglementaire
(déduction faite des positions courtes éligibles). Montant à déduire des FP 1B,
conformément aux paragraphes 84 et 85 de la section 2.6.1 de la LDNRSCB.

41 Ajustements réglementaires spécifiques en vigueur des FP 1B en plus de l’ensemble
des ajustements minimaux prévus par la LDNRSCB.

42 Ajustements réglementaires appliqués aux FP 1B en raison de l’insuffisance des fonds
propres de catégorie 2 (FP 2) pour couvrir les déductions. Si le montant figurant à la
ligne 57 dépasse le montant figurant à la ligne 51, la différence doit être portée ici.

43 Somme des lignes 37 à 42.
44 FP 1B, correspondant à la ligne 36 moins la ligne 43.
45 FP 1B, correspondant à la ligne 29 plus la ligne 44.
46 Instruments émis par la société mère du groupe déclarant qui satisfont à l’ensemble

des critères d’inclusion dans les FP 2 énoncés au paragraphe 58 de la section 2.1.1.3
de la LDNRSCB. Les instruments émis par les filiales du groupe consolidé doivent
tous être exclus. Cette ligne ne peut inclure les FP 2 émis par une entité ad hoc de
la société mère que s’ils remplissent les conditions énoncées au paragraphe 65 de la
section 2.1.2.4 de la LDNRSCB.

47 Instruments de fonds propres émis directement qui seront progressivement éliminés
des FP 2 conformément aux prescriptions du paragraphe 94 (g) de la section 2.9 de la
LDNRSCB.

48 Instruments de FP 2 (et instruments de FP 1A et de FP 1B non compris aux lignes 5
ou 32) émis par des filiales et détenus par des tiers (montant autorisé dans les FP 2)
conformément au paragraphe 64 de la section 2.1.2.3 de la LDNRSCB.

49 Montant porté à la ligne 48 concernant les instruments qui seront progressivement
éliminés des FP 2 conformément au paragraphe 94 (g) de la section 2.9 de la LDNRSCB.

50 Provisions incluses dans les FP 2, calculées conformément à la section 2.1.2.6 de la
LDNRSCB.

51 Somme des lignes 46 à 48 et 50.
52 Participations sous forme d’autres éléments de FP 2 détenus en propre, montant à

déduire des FP 2 conformément au paragraphe 78 de la section 2.6.1 de la LDNRSCB.
53 Participations croisées sous forme d’instruments de FP 2 et autres passifs TLAC,

montant à déduire des FP 2 conformément au paragraphe 79 de la section 2.6.1 de la
LDNRSCB.

Ligne directrice sur les exigences de communication financière au titre du troisième pilier

Autorité des marchés financiers

Page 22

Janvier 2020

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1854

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



(suite)
Ligne Définition

54 Participations dans les instruments de fonds propres et autres passifs TLAC de banques,
entreprises d’assurance et autres entités financières qui sortent du périmètre de la
consolidation réglementaire, déduction faite des positions courtes éligibles, à hauteur
de 10 % au plus des instruments de FP 1A émis par l’institution : le montant excédant
le seuil de 10 % est à déduire des FP 2 conformément aux paragraphes 80 à 83
de la section 2.6.1 de la LDNRSCB. Pour les institutions qui ne sont pas des IFIS,
tout montant déclaré sur cette ligne reflètera les autres passifs TLAC qui ne sont pas
couverts par le seuil de 5 % et ne peuvent pas être absorbés par le seuil de 10 %. Pour
les IFIS, le seuil de 5 % est soumis à des conditions supplémentaires ; les déductions
excédant le seuil de 5 % sont quant à elle déclarées à la ligne 54a.

54-a Cette ligne ne concerne que les IFIS. Participations dans les autres passifs TLAC de
banques, entreprises d’assurance et autres entités financières qui sortent du périmètre
de la consolidation réglementaire, à hauteur de 10 % au plus des fonds propres de
catégorie 1A émises de l’institution, anciennement destinées au seuil de 5 %, mais
qui ne satisfont plus les conditions en vertu du paragraphe 80a de la section 2.6.1 de
la LDNRSCB – mesurées sur une base brute longue. Le montant à déduire sera le
montant des autres passifs TLAC destinés au seuil de 5 %, mais non vendus dans un
délai de 30 jours ouvrés, qui ne sont plus détenus dans le portefeuille de négociation
ou qui dépassent à présent le seuil de 5 % (par exemple lors de la réduction des
instruments de FP 1A). Il convient de noter que, pour les IFIS, les montants destinés
à ce seuil pourraient ne pas être destinés ensuite au seuil de 10 %. Cette ligne ne
s’applique pas aux institutions qui ne sont pas des IFIS, auxquels ne s’appliquent pas
les conditions d’utilisation du seuil de 5 %.

55 Participations significatives dans les fonds propres et autres passifs TLAC des banques,
entreprises d’assurance et autres entités financières qui sortent du périmètre de la
consolidation réglementaire (déduction faite des positions courtes éligibles), montant
à déduire des FP 2 en application des paragraphes 84 et 85 de la section 2.6.1 de la
LDNRSCB.

56 Ajustements réglementaires en vigueur des FP 2 en plus de l’ensemble des ajustements
minimaux prévus par la LDNRSCB.

57 Somme des lignes 52 à 56.
58 Fonds propres complémentaires (catégorie 2), correspondants à la ligne 51 moins la

ligne 57.
59 Total des fonds propres, correspondants à la ligne 45 plus la ligne 58.
60 Total des actifs pondérés des risques du groupe déclarant.
61 Ratio FP 1A (en % des actifs pondérés des risques), obtenu en divisant la ligne 29 par

la ligne 60 (en %).
62 Ratio FP 1 (en % des actifs pondérés des risques), obtenu en divisant la ligne 45 par la

ligne 60 (en %).
63 Ratio du total des fonds propres (en % des actifs pondérés des risques), obtenu en

divisant la ligne 59 par la ligne 60 (en %).
64 Coussin spécifique à l’institution (coussin de conservation des fonds propres + coussin

contracyclique + exigence de capacité accrue d’absorption des pertes, en % des actifs
pondérés des risques). Si une entité de résolution des IFIS à points d’entrée multiples
n’est pas soumise à un coussin de fonds propres dans ce périmètre de consolidation,
elle doit entrer le chiffre zéro.

65 Montant figurant à la ligne 64 (en % des actifs pondérés des risques) qui a trait au
coussin de conservation des fonds propres, autrement dit l’institution financière portera
2,5 % ici.

66 Montant figurant à la ligne 64 (en % des actifs pondérés des risques) qui a trait au
coussin contracyclique spécifique à l’institution.

67 Montant figurant à la ligne 64 (en % des actifs pondérés des risques) qui a trait à
l’exigence de capacité accrue d’absorption des pertes, le cas échéant.
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(suite)
Ligne Définition

68 FP 1A (en pourcentage des actifs pondérés en fonction des risques) disponible après
satisfaction des exigences minimales de fonds propres. Correspond au ratio FP 1A de
l’institution financière (ligne 61), moins le ratio d’APR de toute action ordinaire utilisée
pour satisfaire aux exigences de FP 1A, de FP 1B et de total des fonds propres. Dans
le cas d’une institution financière dont les APR sont de 100, le FP 1A de 10, FP 1B
de 1,5, et qui n’a pas de catégorie 2 : comme elle n’a pas de catégorie 2, elle devra
affecter ses FP 1A à l’exigence minimale de fonds propres de 8 %. Les FP 1A nets
restant pour satisfaire d’autres exigences (qui pourraient inclure celles des coussins du
deuxième pilier, ou la TLAC) seront de 10 - 4,5 - 2 = 3,5.

69 Ratio minimal pour les FP 1A.
70 Ratio minimal de fonds propres de catégorie 1.
71 Ratio minimal de fonds propres total.
72 Participations dans les instruments de fonds propres et autres passifs TLAC de banques,

entreprises d’assurance et autres entités financières qui sortent du périmètre de
la consolidation réglementaire, à hauteur de 10 % au plus des fonds propres de
catégorie 1A émises par l’institution (conformément aux paragraphes 80 à 83 de la
section 2.6.1 de la LDNRSCB).

73 Participations significatives dans les instruments de FP 1A d’institutions financières, le
montant total de tels avoirs ne figurant pas aux lignes 19 et 23.

74 Charges administratives transférables liées aux créances hypothécaires, montant total
de tels avoirs qui ne figurent pas aux lignes 20 et 24.

75 Actif d’impôt futur résultant de différences temporaires, montant total de tels avoirs qui
ne figurent pas aux lignes 21 et 25.

76 Provisions éligibles à l’inclusion dans les fonds propres de catégorie 2 au titre
des expositions soumises à l’approche standard, calculées conformément à la
section 2.1.2.6 de la LDNRSCB, avant application du plafond.

77 Plafond applicable à l’inclusion de provisions dans les fonds propres de catégorie 2
selon l’approche standard, calculé conformément à la section 2.1.2.6 de la LDNRSCB.

78 Provisions éligibles à l’inclusion dans les fonds propres de catégorie 2 au titre
des expositions soumises à l’approche fondée sur les notations internes, calculées
conformément à la section 2.1.2.6 de la LDNRSCB, avant application du plafond.

79 Plafond applicable à l’inclusion de provisions dans les fonds propres de catégorie 2 selon
l’approche fondée sur les notations internes, calculé conformément à la section 2.1.2.6
de la LDNRSCB.

80 Plafond en vigueur sur les instruments de FP 1A qui seront progressivement éliminés
(paragraphe 95 de la section 2.9 de la LDNRSCB).

81 Montant exclu de FP 1A en raison d’un plafond (excédent par rapport au plafond
après rachats et remboursements à l’échéance) (paragraphe 95 de la section 2.9 de la
LDNRSCB).

82 Plafond en vigueur sur les instruments de FP 1B qui seront progressivement éliminés
(paragraphe 94 (g) de la section 2.9 de la LDNRSCB).

83 Montant exclu des FP 1B en raison d’un plafond (excédent par rapport au plafond après
rachats et remboursements à l’échéance) (paragraphe 94 (g) de la section 2.9 de la
LDNRSCB).

84 Plafond en vigueur sur les instruments de fonds propres de catégorie 2 qui seront
progressivement éliminés (paragraphe 94 (g) de la section 2.9 de la LDNRSCB).

85 Montant exclu des fonds propres de catégorie 2 en raison d’un plafond (excédent par
rapport au plafond après rachats et remboursements à l’échéance) (paragraphe 94 (g)
de la section 2.9 de la LDNRSCB).
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Tableau CC2 : Rapprochement des fonds propres réglementaires et du bilan

Objet : Permettre aux utilisateurs d’identifier les différences entre le périmètre de consolidation
comptable et le périmètre de consolidation réglementaire, et montrer le lien entre le
bilan d’une institution financière publié dans ses états financiers et les chiffres utilisés
dans la déclaration de la composition des fonds propres prévue par le tableau CC1.

Champ
d’application :

Ce tableau est obligatoire pour toutes les institutions financières

Contenu : Valeurs comptables (selon les états financiers). Les montants doivent être calculés en
fin de période.

Fréquence : Semestrielle
Format : Flexible (les lignes doivent correspondre à la présentation du rapport financier de

l’institution financière).
Observations : Les institutions financières devraient insérer des observations complémentaires afin

d’expliquer toute évolution significative constatée dans les éléments détaillés du bilan
sur la période considérée, ainsi que les principaux facteurs qui en sont à l’origine. Les
observations relatives à des évolutions significatives d’autres éléments du bilan
pourraient être portées dans le tableau LIA.

Rapprochement des
fonds propres
réglementaires et du
bilan

Valeurs comptables
d’après les états
financiers publiés (a)

Valeurs comptables
sur le périmètre de
consolidation
réglementaire (b)

Référence (c )

Encaisse et soldes de
trésorerie auprès des
banques centrales

Montants à recouvrer
auprès d’autres institutions
financières

Actifs du portefeuille de
négociation

Actifs financiers désignés
comme instruments à la
juste valeur

Instruments dérivés

Prêts et avances aux
institutions financières

Prêts et avances à la
clientèle

Prises en pension et autres
prêts garantis similaires

Placements financiers
disponibles à la vente

Impôt à recouvrer et actif
d’impôt futur
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(suite)
Rapprochement des
fonds propres
réglementaires et du
bilan

Valeurs comptables
d’après les états
financiers publiés (a)

Valeurs comptables
sur le périmètre de
consolidation
réglementaire (b)

Référence (c )

Charges constatées
d’avance, produits à
recevoir et autres actifs

Participations aux entités
liées et coentreprises

Écarts d’acquisition et
actifs incorporels

Dont : écart d’acquisition
a)

Dont : autres actifs
incorporels (hors charges
administratives liées aux
créances hypothécaires
(MSR))

b)

Dont : MSR
c)

Immobilisations corporelles

Actifs totaux
Passifs

Dépôts des institutions
financières

Montants dus à d’autres
institutions financières

Comptes clients

Mises en pension et autres
emprunts garantis
similaires

Passifs du portefeuille de
négociation

Passifs financiers désignés
comme instruments à la
juste valeur

Instruments dérivés

Titres de dette émis

Charges à payer, produits
différés et autres passifs
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(suite)
Rapprochement des
fonds propres
réglementaires et du
bilan

Valeurs comptables
d’après les états
financiers publiés (a)

Valeurs comptables
sur le périmètre de
consolidation
réglementaire (b)

Référence (c )

Impôt à payer et passifs
d’impôt futur (PIF)

Dont : PIF liés aux écarts
d’acquisition

d)

Dont : PIF liés aux actifs
incorporels (hors MSR)

e)

Dont : PIF liés aux MSR
f)

Dette subordonnée

Provisions

Obligations découlant du
régime de retraite

Passifs totaux
Fonds propres

Capital social libéré

Dont : montant satisfaisant
aux critères d’inclusion
dans les FP 1A

h)

Dont : montant satisfaisant
aux critères d’inclusion
dans les FP 1B

(i)

Excédents ou Bénéfices
non repartis

Encours accumulés
d’autres revenus généraux
et cumul des autres
éléments du résultat global
(et autres réserves)

Total des fonds propres

Colonnes

Sur la base du bilan figurant dans les états financiers publiés (colonne (a) ci-dessus), les institutions
financières sont tenues de remplir la colonne (b) ci-dessus pour les postes auxquels s’applique le périmètre
de la consolidation réglementaire. Si certaines lignes du bilan consolidé réglementaire ne figurent pas dans
les états financiers publiés, les institutions financières sont tenues de les ajouter et de porter la valeur zéro
dans la colonne (a). Si les périmètres de consolidation comptable et réglementaires sont identiques, il
convient de fusionner les colonnes (a) et (b) en faisant clairement état de cette fusion.

Lignes
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À l’instar du tableau LI1, les lignes dans le tableau ci-dessus devraient suivre la présentation du bilan utilisée
dans les états financiers, base sur laquelle l’institution financière doit s’appuyer pour détailler le bilan de
façon à identifier tous les éléments déclarés dans le tableau CC1. On trouvera ci-dessus (éléments (a) à
(i)) quelques exemples d’éléments qu’il peut être nécessaire de développer pour un groupe particulier. Le
degré de divulgation devrait être fonction de la complexité du bilan de l’institution. Chaque élément doit se
voir affecter un numéro/une lettre de référence dans la colonne (c), utilisable en référence croisée avec la
colonne (b) du tableau CC1.

Liens entre les divers tableaux

(i) Les montants des colonnes (a) et (b) du tableau CC2, avant que le bilan soit détaillé devraient être
identiques aux colonnes (a) et (b) du tableau LI1.

(ii) Chaque élément détaillé doit faire l’objet d’une référence croisée avec l’élément correspondant du
tableau CC1.
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Tableau TLAC1 : Composition de la TLAC pour les IFIS-G (au niveau du groupe de résolution)

Objet : Fournir des précisions sur la composition de la TLAC d’une IFIS
Champ
d’application :

Ce tableau est obligatoire pour toutes les IFIS. Il devrait être utilisé au niveau de
chaque groupe de résolution au sein d’une IFIS.

Contenu : Valeurs comptables (selon les états financiers)
Fréquence : Semestrielle
Format : Fixe
Observations : Les IFIS devraient insérer des observations complémentaires afin d’expliquer toute

évolution significative constatée sur la période considérée ainsi que les principaux
facteurs qui en sont à l’origine.

Ligne Éléments de TLAC liés aux fonds propres réglementaires et
ajustements

Montants
(a)

1 FP 1A et assimilées
2 FP 1B avant ajustements de TLAC
3 FP 1B non éligibles en tant que TLAC car émis par des filiales à des tierces parties
4 Autres ajustements
5 Instruments FP 1B éligibles aux termes du dispositif de TLAC
6 Fonds propres de catégorie 2 (FP 2) avant ajustements de TLAC
7 Fraction amortie des instruments de FP 2 quand la durée de vie résiduelle dépasse 1

an
8 FP 2 non éligibles en tant que TLAC car émis par des filiales à des tierces parties
9 Autres ajustements
10 Instruments de FP 2 éligibles aux termes du dispositif de TLAC
11 TLAC liée aux fonds propres réglementaires

Éléments de TLAC non liés aux fonds propres réglementaires
12 Instruments de TLAC externe émis directement par les institutions financières et

subordonnés à des passifs exclus
13 Instruments de TLAC externe émis directement par les institutions financières et non

subordonnés à des passifs exclus, mais satisfaisant toutes les autres exigences du
tableau des modalités de la TLAC.

14 Dont : montant éligible en tant que TLAC après application des plafonnements
15 Instruments de TLAC externe émis par des véhicules de financement avant le 1er

avril 2022
16 Engagements éligibles ex ante visant à recapitaliser un IFIS en résolution
17 TLAC liée à des instruments de fonds propres non réglementaires avant ajustements

Éléments de TLAC non liés aux fonds propres réglementaires : ajustements
18 TLAC avant déductions
19 Déductions des expositions entre des groupes de résolution à points d’entrée multiples

correspondant à des éléments éligibles à la TLAC (non applicables aux IFIS à point
d’entrée unique)

20 Déduction des participations dans ses propres passifs TLAC
21 Autres ajustements de TLAC
22 TLAC après déductions

Actifs pondérés et mesure de l’exposition aux fins du ratio de levier dans le cadre de la TLAC
23 Total des actifs pondérés en fonction des risques ajusté selon la manière autorisée par

le régime TLAC
24 Mesure de l’exposition aux fins du ratio de levier

Ratios TLAC et coussins de fonds propres
25 TLAC (en pourcentage des actifs pondérés en fonction des risques ajustés)
26 TLAC (en pourcentage de l’exposition aux fins du ratio de levier)
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(suite)
Ligne Éléments de TLAC liés aux fonds propres réglementaires et

ajustements
Montants
(a)

27 FP 1A (en pourcentage des actifs pondérés en fonction des risques) disponible après
satisfaction des exigences minimales de fonds propres et de TLAC du groupe de
résolution

28 Coussin spécifique à l’institution (coussin de conservation des fonds propres + coussin
contracyclique + exigence de capacité accrue d’absorption des pertes, en % des actifs
pondérés des risques)

29 Dont : coussin de conservation des fonds propres
30 Dont : coussin contracyclique spécifique à la banque
31 Dont : exigence de capacité accrue d’absorption des pertes

Ligne Définition
1 FP 1A du groupe de résolution, calculé conformément aux dispositifs de la LDNRSCB

et de la LD TLAC. Les autorités nationales pourraient exiger que le montant indiqué sur
cette ligne soit net des investissements dans les FP 1A réalisés par l’entité de résolution
d’une IFIS à points d’entrée multiples dans d’autres groupes de résolution.

2 Fonds propres de catégorie 1 (FP 1B) . Celle ligne servira à fournir des informations sur
les autres éléments de catégorie 1 du groupe de résolution, calculés conformément aux
dispositifs de Bâle III et de TLAC.

3 Instruments FP 1B émis par des filiales à des tierces parties, inéligibles à la TLAC.
De tels instruments pourraient être pris en compte afin de satisfaire aux exigences
minimales de TLAC jusqu’au 31 mars 2022. Un montant (égal à celui communiqué
ligne 34 dans le tableau CC1) ne devrait donc être indiqué qu’à partir du 1er avril 2022.

4 FP 1B inéligibles en tant que TLAC (sauf ceux déjà indiqués ligne 3). Par exemple, les
autorités nationales pourraient y indiquer les déductions liées aux investissements dans
les FP 1B réalisés par l’entité de résolution d’une IFIS à points d’entrée multiples dans
d’autres groupes de résolution.

5 FP 1B éligibles aux termes du dispositif de la TLAC, correspondant au calcul de la
ligne 2 moins les lignes 3 et 4.

6 Fonds propres de catégorie 2 (FP 2) du groupe de résolution, calculé conformément
aux dispositifs de la LDNRSCB et de la LD TLAC.

7 Fraction amortie des FP 2 quand la durée de vie résiduelle dépasse 1 an. Tant que
l’échéance résiduelle d’un instrument de FP 2 dépasse l’exigence de durée résiduelle
d’un an prévu par la LD TLAC, le montant intégral peut être inclus dans la TLAC
même si une partie de l’instrument n’est pas pris en compte dans les fonds propres
réglementaires du fait de l’exigence d’amortissement de l’instrument dans les cinq ans
précédant l’échéance. Seul le montant non pris en compte dans les fonds propres mais
remplissant tous les critères d’éligibilité à la TLAC devrait être indiqué sur cette ligne.

8 FP 2 émis par des filiales à des tierces parties, inéligibles à la TLAC. De tels instruments
pourraient être pris en compte afin de satisfaire aux exigences minimales de TLAC
jusqu’au 31 mars 2022. Un montant (égal à celui communiqué ligne 48 dans le
tableau CC1) ne devrait donc être indiqué qu’à partir du 1er avril 2022.

9 FP 2 inéligibles en tant que TLAC (sauf ceux déjà indiqués ligne 8). Par exemple,
certaines juridictions reconnaissent un élément de FP 2 durant l’année précédant
l’échéance, mais de tels montants sont inéligibles en tant que TLAC. Les instruments
de fonds propres réglementaires émis par des véhicules de financement constituent un
autre exemple. En outre, les autorités nationales pourraient indiquer sur cette ligne les
déductions liées aux investissements dans les instruments de FP 2 ou d’autres passifs
TLAC réalisés par l’entité de résolution d’une IFIS à points d’entrée multiples dans
d’autres groupes de résolution.

10 FP 2 éligibles aux termes du dispositif de la TLAC, correspondant au calcul de la ligne 6
plus la ligne 7 moins les lignes 8 et 9.
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(suite)
Ligne Définition

11 Correspond au calcul de la ligne 1 plus la ligne 5 plus la ligne 10.
12 Instruments de TLAC externe émis directement par l’entité de résolution et subordonnés

à des passifs exclus. Le montant indiqué sur cette ligne doit satisfaire les exigences de
subordination de la LD TLAC, ou bien être exempté de ces exigences s’il remplit les
conditions prévues aux paragraphes (i) à (iv) du même point.

13 Instruments de TLAC externe émis directement par l’entité de résolution et qui ne sont
pas subordonnés aux passifs exclus, mais qui satisfont aux exigences de la LD TLAC.

14 Le montant indiqué ligne 13 ci-dessus après l’application des plafonds de 2,5 % et de
3,5 % énoncés à l’avant dernier paragraphe du point 11 du tableau des modalités de la
TLAC du Conseil de stabilité financière.

15 Instrument de TLAC externe émis par un véhicule de financement avant le 1er avril 2022.
Les montants émis après cette date ne sont pas éligibles en tant que TLAC et ne
devraient pas être indiqués ici.

16 Engagements ex ante éligibles visant à recapitaliser une IFIS en résolution, selon les
conditions énoncées au deuxième paragraphe du point 7 du tableau des modalités de
la TLAC du Conseil de stabilité financière.

17 Éléments de TLAC non liés aux fonds propres réglementaires avant ajustements.
Correspond au calcul de la ligne 12 plus la ligne 14 plus la ligne 15 plus la ligne 16.

18 Capacité totale d’absorption des pertes avant ajustements. Correspond au calcul de la
ligne 11 plus la ligne 17.

19 Déductions des expositions entre des groupes de résolution d’IFIS à points d’entrée
multiples correspondant à des éléments éligibles à la TLAC (non applicables aux
IFIS à point d’entrée unique). Tous les montants indiqués sur cette ligne devraient
correspondre à des déductions appliquées après les ajustements convenus par le
groupe de gestion de crise.

20 Déduction des participations dans ses propres passifs TLAC, montant à déduire des
ressources TLAC conformément au paragraphe 78 de la section 2.6.1 de LDNRSCB.

21 Autres ajustements de TLAC
22 TLAC du groupe de résolution (le cas échéant) après déductions. Correspond au calcul

de la ligne 18 moins la ligne 19 moins la ligne 20 moins la ligne 21.
23 Total des actifs pondérés en fonction des risques du groupe de résolution selon le

régime TLAC. Pour les IFIS à point d’entrée unique, ces informations se fondent sur le
chiffre consolidé, de sorte que le montant porté sur cette ligne coïncidera avec celui de
la ligne 60 du tableau CC1.

24 Mesure d’exposition du groupe de résolution aux fins du ratio de levier (dénominateur
du ratio de levier).

25 Ratio TLAC (en % des actifs pondérés des risques aux fins de la TLAC), obtenu en
divisant la ligne 22 par la ligne 23.

26 Ratio TLAC (en % de la mesure de l’exposition aux fins du ratio de levier), obtenu en
divisant la ligne 22 par la ligne 24.

27 FP 1A (en pourcentage des actifs pondérés en fonction des risques) disponible après
satisfaction des exigences minimales de fonds propres et de TLAC du groupe de
résolution. Correspond au ratio FP 1A, moins toute action ordinaire (en pourcentage
des actifs pondérés en fonction des risques) utilisée pour satisfaire les exigences des
FP 1A, les exigences de fonds propres de catégorie 1, les exigences de fonds propres
minimales et les exigences de TLAC. Prenons l’exemple d’un groupe de résolution
(soumis aux exigences de fonds propres réglementaires) ayant des APR de 100, des
FP 1A de 10, des FP 1B de 1,5, des FP 2 nuls et des instruments de fonds propres
non réglementaires éligibles à la TLAC de 9. Le groupe de résolution devra affecter
ses FP 1A afin de satisfaire les exigences minimales de fonds propres de 8 % et les
exigences minimales de TLAC de 18 %. Les FP 1A nets restant pour satisfaire d’autres
exigences (qui pourraient inclure celles du deuxième pilier, ou des coussins de fonds
propres) seront de 10 - 4,5 - 2 -1 = 2,5.
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(suite)
Ligne Définition

28 Coussin spécifique à l’institution (coussin de conservation des fonds propres +
coussin contracyclique + coussin IFIS, en % des actifs pondérés des risques). Ils
correspondent à la somme constituée par : (i) le Coussin de conservation de l’IFIS, (ii)
l’exigence de fonds propres contracyclique spécifique à l’IFIS calculée conformément
au paragraphe xiii de la section 1.3.2 de la LDNRSCB et (iii) l’exigence accrue de
capacité totale d’absorption des pertes telle qu’énoncée dans le document Banques
d’importance systémique mondiale : méthodologie d’évaluation et exigence de capacité
additionnelle d’absorption des pertes (novembre 2011). Inapplicable aux groupes de
résolution individuels d’une IFIS à points d’entrée multiples, à moins que l’autorité
compétente n’impose des exigences de fonds propres au niveau de la consolidation et
exige de telles informations.

29 Montant indiqué ligne 28 (en pourcentage des actifs pondérés des risques) qui a trait
au coussin de conservation des fonds propres : autrement dit, l’IFIS indiquera 2,5 % ici.
Inapplicable aux groupes de résolution individuels d’un IFIS à points d’entrée multiples,
sauf exigence contraire de l’autorité compétente.

30 Montant figurant à la ligne 28 (en % des actifs pondérés des risques) qui a trait au
coussin contracyclique spécifique à l’institution. Inapplicable aux groupes de résolution
individuels d’une IFIS à points d’entrée multiples, sauf exigence contraire de l’autorité
compétente.

31 Montant figurant à la ligne 28 (en % des actifs pondérés des risques) qui a trait à
l’exigence de capacité accrue d’absorption des pertes. Inapplicable aux groupes de
résolution individuels d’une IFIS à points d’entrée multiples, sauf exigence contraire de
l’autorité compétente.
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5.2 Risque de crédit

Tableau CR1 : Qualité de crédit des actifs

Objet : Donner une vision exhaustive de la qualité de crédit des actifs (au bilan et hors bilan)
de l’institution.

Champ
d’application :

Ce tableau est obligatoire.

Contenu : Valeurs comptables (d’après les états financiers, mais considérées sur le périmètre de
consolidation réglementaire).

Fréquence : Semestrielle
Format : Fixe
Observations : Préciser la définition du terme « défaut » retenue par l’institution en insérant une

observation.

Ligne Type
d’exposition

Expositions
en défaut
(valeurs
comptables
brutes)
(a)

Expositions
non
défaillantes
(b)

Provisions
/
dépréciations
(c)

Provisions
spécifiques
(d)

Provisions
générales
(e )

Provisions
pour pertes
attendues
pour les
expositions
en
approches
NI (f)

Valeur
nette (a
+ b - c)

1 Prêts
1.1 Hypothécaires

résidentiels
1.2 À la

consommation,
sur cartes de
crédit et
autres prêts
aux
particuliers

1.3 Aux
entreprises et
aux
gouvernements

2 Titres de dette
3 Expositions

hors bilan
4 Total
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Expression Définition
Valeurs comptables
brutes

Éléments de bilan et de hors bilan faisant naître une exposition au risque de crédit au titre
du dispositif de Bâle. Les éléments de bilan incluent les prêts et les titres de dette. Les
éléments de hors bilan doivent être évalués selon les critères suivants : a) la garantie
accordée – montant maximum que verserait l’institution en cas d’appel de la garantie.
Ces montants s’entendent brut de tout facteur de conversion en équivalent-crédit (FCEC)
ou de toute technique d’atténuation du risque de crédit (ARC); b) les engagements
de prêts irrévocables – montant total que l’institution s’est engagée à prêter. Ces
montants s’entendent brut de tout FCEC ou de toute technique ARC. Ne pas inclure les
engagements de prêts révocables. La valeur brute correspond à la valeur comptable
avant provisions/dépréciations, mais après intégration des passages en perte. Ne pas
tenir compte des techniques ARC.

Radiations Radiations relatives à une perte directe de valeur comptable que l’institution financière
ne peut raisonnablement espérer recouvrer.

Expositions en défaut Selon la définition de « défaut » appliquée par l’institution aux fins réglementaires.
Préciser cette définition du terme « défaut » retenue par l’institution en insérant une
observation.

Expositions non
défaillantes

Toute exposition ne satisfaisant pas à la définition de « défaut » ci-dessus.

Provisions/dépréciations Montant total des dépréciations réalisées par le biais d’une provision pour expositions
dépréciées et non dépréciées selon les normes comptables applicables.

Valeurs nettes = valeur brute totale – provisions/dépréciations
Liens entre les divers
tableaux

[CR1:1/g] = [CR3:1/a] + [CR3:1/b]. [CR1:2/g] = [CR3:2/a] + [CR3:2/b]. [CR1:4/a] =
[CR2:6/a].
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Tableau CR2 : Variations des stocks de prêts et de titres de dette en défaut

Objet : Identifier les variations de l’inventaire d’expositions en défaut de l’institution, les flux
entre les catégories d’expositions non défaillantes et en défaut et les réductions des
stocks d’expositions en défaut imputables aux radiations.

Champ
d’application :

Ce tableau est obligatoire.

Contenu : Valeurs comptables (d’après les états financiers, mais considérées sur le périmètre de
consolidation réglementaire).

Fréquence : Semestrielle
Format : Fixe
Observations : Expliquer les facteurs à l’origine de toute variation significative des montants des

expositions en défaut constatée par rapport à la période précédente et de tout
mouvement survenu entre les prêts en défaut et non défaillants.

Ligne Variations
des
expositions

Prêts
hypothécaires
résidentiels

Prêts à la
consommation,
sur cartes de
crédit et
autres prêts
aux
particuliers

Prêts aux
entreprises et
aux
gouvernements

Total
prêts

Titres
de
dettes

Total

1 Prêts et titres
de dette en
défaut à la fin
de la période
précédente

2 Défauts sur
prêts et titres
de dette
survenus
depuis la
dernière
période

3 Retours à un
état non
défaillant

4 Montants
annulés

5 Autres
variations

6 Prêts et titres
de dette en
défaut à la fin
de la période
considérée
(1+2-3-4±5)

Expression Définition
Expositions en défaut Nettes des radiations et brutes des provisions/dépréciations.
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(suite)
Expression Définition

Défauts sur prêts
et titres de dette
survenus depuis la
dernière période

Tout prêt ou titre de dette ayant été inscrit « en défaut » au cours de la période
considérée.

Retours à un état non
défaillant

Tout prêt ou titre de dette étant revenu à un état « non défaillant » au cours de la période
considérée.

Montants annulés Radiations totales ou partielles.
Autres variations Éléments nécessaires pour équilibrer le total.
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Tableau CR3 : Aperçu des techniques d’atténuation du risque de crédit (ARC)

Objet : Indiquer dans quelle mesure l’institution a recours aux techniques ARC.
Champ
d’application :

Ce tableau est obligatoire.

Contenu : Valeurs comptables. Indiquer toutes les techniques ARC employées afin de réduire les
exigences de fonds propres et préciser toutes les expositions garanties, que le calcul
des APR soit effectué selon les approches standard ou fondées sur les notations
internes.

Fréquence : Semestrielle
Format : Fixe. Les numéros de ligne figurant ci-après doivent être conservés. S’il est impossible

de ventiler les expositions garanties par des sûretés, des garanties financières ou des
dérivés de crédit selon les catégories « prêts » et « titres de dette », i) fusionner les
deux cellules correspondantes ou ii) diviser le montant par un coefficient de pondération
égal au prorata des valeurs comptables brutes, et expliquer la méthode retenue.

Observations : Insérer des observations complémentaires afin d’expliquer toute évolution significative
constatée sur la période considérée ainsi que les principaux facteurs qui en sont à
l’origine.

Ligne Type
d’exposition

Expositions
non
garanties
(valeurs
comptables
brutes)
(a)

Expositions
garanties
par des
sûretés
(b)

Expositions
garanties
par des
sûretés -
Montant
couvert
(c)

Expositions
garanties
par des
garanties
financières
(d)

Expositions
garanties
par des
garanties
financières
- Montant
couvert(e)

Expositions
garanties
par des
dérivés
de crédit
(f)

Expositions
garanties
par des
dérivés
de crédit -
Montant
couvert
(g)

1 Prêts
1.1 Hypothécaires

résidentiels
1.2 À la

consommation,
sur cartes de
crédit et
autres prêts
aux
particuliers

1.3 Aux
entreprises et
aux
gouvernements

2 Titres de
dette

3 Total
4 Dont en

défaut

Expression Définition
Expositions non
garanties (valeurs
comptables brutes)

Valeur comptable des expositions (nette des provisions/dépréciations) non couvertes
par une technique ARC.
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(suite)
Expression Définition

Expositions garanties
par des sûretés

Valeur comptable des expositions (nette des provisions/dépréciations) partiellement
ou totalement garanties par des sûretés, quelle que soit la part de l’exposition initiale
couverte.

Expositions garanties
par des sûretés -
Montant couvert

Montant correspondant à la part de l’exposition initiale couverte par des sûretés.
Si la valeur des sûretés (c.-à-d. le montant pour lequel elles sont prévues) est
supérieure à la valeur de l’exposition, indiquer le montant de l’exposition (en ignorant le
surnantissement).

Expositions garanties
par des garanties
financières

Valeur comptable des expositions (nette des provisions/dépréciations) partiellement ou
totalement garanties par des garanties financières, quelle que soit la part de l’exposition
initiale couverte.

Expositions garanties
par des garanties
financières - Montant
couvert

Montant correspondant à la part de l’exposition initiale couverte par des garanties
financières. Si la valeur des garanties financières (c.-à-d. le montant pour lequel
elles sont prévues) est supérieure à la valeur de l’exposition, indiquer le montant de
l’exposition (en ignorant le surnantissement).

Expositions garanties
par des dérivés de
crédit

Valeur comptable des expositions (nette des provisions/dépréciations) partiellement ou
totalement garanties par des dérivés de crédit, quelle que soit la part de l’exposition
initiale couverte.

Expositions garanties
par des dérivés de
crédit - Montant
couvert

Montant correspondant à la part de l’exposition initiale couverte par des dérivés de
crédit. Si la valeur des dérivés de crédit (c.-à-d. le montant pour lequel ils sont prévus)
est supérieure à la valeur de l’exposition, indiquer le montant de l’exposition (en ignorant
le surnantissement).
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Tableau CR10 : NI – Financement spécialisé et actions selon la méthode de la pondération simple
des risques

Objet : Fournir des informations quantitatives sur les expositions en financement spécialisé et
en actions de l’institution selon la méthode de la pondération simple des risques.

Champ
d’application :

Ce tableau est obligatoire pour l’institution ayant recours à l’une des approches y
figurant.

Contenu : Valeurs comptables, montant des expositions et APR
Fréquence : Semestrielle
Format : Flexible
Observations : Insérer des observations complémentaires afin d’expliquer toute évolution significative

constatée sur la période considérée ainsi que les principaux facteurs qui en sont à
l’origine.

Financement spécialisé autre que ICFV
Valeurs des expositions

Catégorie
réglementaire

Échéance
résiduelle

Montant
au
bilan

Montant
hors
bilan

Coefficient
de

pondération
des

risques

FP FO FPB IDR Total APR Perte
attendue

Inférieure à
2,5 ans

50 %

Très bon profil Supérieure
ou égale à
2,5 ans

70 %

Inférieure à
2,5 ans

70 %

Bon profil Supérieure
ou égale à
2,5 ans

90 %

Profil
satisfaisant

115 %

Profil faible 250 %
Défaut 0 %
Total

Financement spécialisé ICFV
Valeurs des expositions

Catégorie
réglementaire

Échéance
résiduelle

Montant
au
bilan

Montant
hors
bilan

Coefficient
de

pondération
des

risques

FP FO FPB IDR Total APR Perte
attendue

Inférieure à
2,5 ans

70 %

Très bon profil Supérieure
ou égale à
2,5 ans

95 %

Inférieure à
2,5 ans

95 %
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(suite)
Catégorie
réglementaire

Échéance
résiduelle

Montant
au
bilan

Montant
hors
bilan

Coefficient
de

pondération
des

risques

FP FO FPB IDR Total APR Perte
attendue

Bon profil Supérieure
ou égale à
2,5 ans

120 %

Profil
satisfaisant

140 %

Profil faible 250 %
Défaut 0 %
Total

Actions selon l’approche de la pondération simple des risques
Catégorie
réglementaire

Montant
au bilan

Montant
hors
bilan

Coefficient de
pondération
des risques

Valeurs
des

expositions

APR Perte
attendue

Expositions en actions
négociées sur les marchés
organisés

300 %

Autres expositions en
actions

400 %

Total

Expression Définition
ICFV Immobilier commercial à forte volatilité.
Montant au bilan Valeur des expositions (nette des provisions et des radiations) sur le périmètre de

consolidation réglementaire.
Montant hors bilan Valeur des expositions, hors prise en compte des facteurs de conversion 1 et de l’effet

des techniques ARC.
Valeur des
expositions

Valeur pertinente pour le calcul des exigences de fonds propres, soit après prise en
compte des techniques ARC et des FCEC.

Perte attendue Calculée conformément aux paragraphes 377 à 379 de la section 5.7.1 de la LDNRSC.
FP Financement de projets
FO Financement d’objets
FPB Financement de produits de base
IDR Immobilier de rapport
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5.2.2 Publication  

Aucune information.  
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5.3 AUTRES CONSULTATIONS 

  

Aucune information. 
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5.4 AVIS D’INTENTION DES ASSUJETTIS ET AUTRES AVIS 

AVIS D’INTENTION DE FUSIONNER  

Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc., L’Excellence, Compagnie d’assurance-vie et 
Corporation Financière L’Excellence ltée ont avisé l'Autorité des marchés financiers (l'« Autorité ») de leur 
intention de fusionner pour ne former qu’une seule société par actions régie par la Loi sur les sociétés par 
actions, RLRQ, c. S-31.1 et assujettie à la Loi sur les assureurs, RLRQ, c. A-32.1. La date de fusion projetée 
est le 1er janvier 2020. 
 
Personnes morales fusionnantes 
 

➢ Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc. (« IA Assurance ») 
1080, Grande Allée Ouest, Québec (Québec) G1S 1C7 

Les catégories d’activités exercées au Québec par IA Assurance sont : 

- Assurance sur la vie; 
- Assurance contre la maladie ou les accidents. 

 

➢ L’Excellence, Compagnie d’assurance-vie (« L’Excellence ») 
1611, boulevard Crémazie Est, bureau 900, Montréal (Québec) H2M 2P2 

Les catégories d’activités exercées au Québec par L’Excellence sont : 

- Assurance sur la vie; 
- Assurance contre la maladie ou les accidents. 

 

➢ Corporation Financière L’Excellence ltée. 
1080, Grande Allée Ouest, Québec (Québec) G1S 1C7 

Corporation Financière L’Excellence n’exerce pas d’activité d’assurance.  

 

Personne morale issue de la fusion  

IA Assurance est la compagnie mère des sociétés fusionnantes. Elle sera la personne morale issue de la 
fusion (fusion verticale simplifiée en vertu de la Loi sur les sociétés par actions).   

Ainsi, le nom et l’adresse du siège social envisagés de la personne morale issue de la fusion seront 
ceux d'IA Assurance :  

➢ Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc. 
1080, Grande Allée Ouest, Québec (Québec) G1S 1C7 
 

La personne morale issue de la fusion exercera ses activités dans les mêmes catégories que les assureurs 
fusionnants, c’est-à-dire IA Assurance et L’Excellence. L’ensemble des activités d’IA Assurance et de 
L’Excellence se poursuivront à la suite de la fusion. 

Sur réception de la demande de permission de fusion et des pièces qui doivent y être jointes, en plus du 
réexamen de l’autorisation des assureurs fusionnants, l’Autorité prépare, à l’intention du ministre, un 
rapport sur les motifs justifiant de faire droit ou non à la demande de permission de fusion. 

Le ministre pourra alors, s’il l’estime opportun, permettre la fusion. 
 
Fait le 10 octobre 2019 

Autorité des marchés financiers 
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00 

5.5 SANCTIONS ADMINISTRATIVES 

  

Aucune information. 
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00 

5.6 PROTECTION DES DÉPÔTS 

  

Aucune information. 
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00 

5.7 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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00 

6.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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00 

6.2 RÉGLEMENTATION ET INSTRUCTIONS GÉNÉRALES 

  

Aucune information. 
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00 

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 

AUSTRALIS CAPITAL INC. 20190013573-1 2019-09-24   400,00 $ 
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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. 

Nom de l’initié Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

AUDET, NICHOLAS 5N PLUS INC. 20190013952-1 2019-10-01  600,00 $ 

EDWARDS, CHRISTINE A. BANQUE DE MONTREAL 20190014432-1 2019-10-07  200,00 $ 

FEDOSIEWICH, MARK BRIAN SOCIETE 
D'EXPLORATION 
MINIERE VIOR INC. 

20190013949-1 2019-10-01  100,00 $ 

GREEN, MICHAEL AIR CANADA 20190014208-1 2019-10-03 1 400,00 $ 
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Nom de l’initié Émetteur No référence Date de 
décision 

Montant 
imposé 

KHUONG, RATHA GROUPE STINGRAY 
INC. 

20190014431-1 2019-10-07  600,00 $ 

LEONARD, STEVEN CLARK AIMIA INC. 20190013950-1 2019-10-01 5 000,00 $ 

LEXAM VG GOLD INC. ENTREPRISES 
INTERNATIONALES DE 
PROSPECTION 

20190014433-1 2019-10-07 2 000,00 $ 

MURRAY, PHILIP VOTI DETECTION INC. 20190013953-1 2019-10-01  100,00 $ 

PATTERSON, WAYNE TODD EARTH ALIVE CLEAN 
TECHNOLOGIES INC. 

20190013954-1 2019-10-01  700,00 $ 

PRICHARD, JOHN ROBERT 
STOBO 

BANQUE DE MONTREAL 20190014434-1 2019-10-07  200,00 $ 

QUINCAILLERIE RICHELIEU 
LTEE 

QUINCAILLERIE 
RICHELIEU LTEE 

20190014435-1 2019-10-07  300,00 $ 

VO-QUANG, EDOUARD AIMIA INC. 20190013951-1 2019-10-01 5 000,00 $ 

 

 

 

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. 
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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 
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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

Banque Canadienne Impériale de
Commerce

4 octobre 2019 Ontario

Continuum Residential Real Estate
Investment Trust

3 octobre 2019 Ontario

Fiducie de placement immobilier industriel
Dream

4 octobre 2019 Ontario

Fonds d’occasions hypothécaires
Mackenzie

3 octobre 2019 Ontario

Fonds équilibré de durabilité mondiale et
d’impact Mackenzie

Fonds de revenu fixe sans contraintes
Mackenzie

Fonds de revenu à taux variable Mackenzie

Fonds canadien d’obligations Mackenzie

Fonds d’obligations de sociétés Mackenzie.

3 octobre 2019 Ontario

Fonds privé Scotia d’obligations à
rendement élevé

Fonds privé Scotia d’infrastructures Monde

2 octobre 2019 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
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Le tableau suivant dresse la liste des émetteurs qui ont déposé un prospectus pour lequel un visa a été
octroyé par l’Autorité des marchés financiers ou par une autre autorité canadienne en valeurs
mobilières agissant à titre d’autorité principale sous le régime du passeport. Ces derniers visas de
prospectus sont réputés octroyés par l’Autorité des marchés financiers en vertu du deuxième
paragraphe de l’article 3.3 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport :

Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1

VOTI Détection inc. 4 octobre 2019 Québec

- Colombie-Britannique
- Alberta
- Saskatchewan
- Manitoba
- Ontario
- Nouveau-Brunswick
- Nouvelle-Écosse
- Île-du-Prince-Édouard
- Terre-Neuve et Labrador

Brompton Flaherty & Crumrine Investment
Grade Preferred ETF

Brompton Global Dividend Growth ETF

Brompton North American Financials
Dividend ETF

4 octobre 2019 Ontario

Fonds du marché monétaire canadien
Mackenzie

Fonds canadien d’obligations Mackenzie

Fonds de revenu à court terme canadien
Mackenzie

Fonds d’obligations de sociétés Mackenzie

Fonds d’obligations chinoises Mackenzie

Fonds de revenu à taux variable Mackenzie

Fonds d’opportunités en titres de créance
mondiaux Mackenzie

Fonds d’obligations tactique mondial
Mackenzie

Fonds d’obligations de catégorie
investissement tactique mondial Mackenzie

Fonds de titres de catégorie investissement
à taux variable Mackenzie

Fonds d’obligations de sociétés nord-
américaines Mackenzie

Fonds d’obligations stratégique Mackenzie

Fonds de revenu fixe sans contraintes

2 octobre 2019 Ontario
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1

Mackenzie

Fonds d’obligations tactique mondial en
dollars US Mackenzie

Fonds de revenu à duration ultra-courte en
dollars US Mackenzie

Fonds équilibré canadien de croissance
Mackenzie

Fonds canadien équilibré Mackenzie
Cundill

Fonds équilibré mondial de croissance
Mackenzie

Fonds de revenu stratégique mondial
Mackenzie

Fonds équilibré de durabilité mondiale et
d’impact Mackenzie

Fonds de revenu Mackenzie

Fonds canadien équilibré Mackenzie Ivy

Fonds mondial équilibré Mackenzie Ivy

Fonds de revenu stratégique Mackenzie

Fonds de revenu stratégique mondial en
dollars US Mackenzie

Fonds d’actions canadiennes Mackenzie

Fonds canadien de croissance Mackenzie

Fonds de dividendes canadiens Mackenzie

Fonds de petites capitalisations
canadiennes Mackenzie

Fonds canadien sécurité Mackenzie Cundill

Fonds de croissance Mackenzie

Fonds canadien Mackenzie Ivy

Mandat privé ciblé d’actions canadiennes
Mackenzie

Mandat privé équilibré de revenu mondial
prudent Mackenzie

Mandat privé d’actions mondiales
Mackenzie

Mandat privé de revenu fixe mondial
Mackenzie

Mandat privé équilibré de revenu mondial
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1

Mackenzie

Mandat privé équilibré de revenu
Mackenzie

Mandat privé d’actions américaines
Mackenzie

Fonds de croissance toutes capitalisations
américaines Mackenzie

Fonds américain de dividendes Mackenzie

Fonds toutes actions Chine Mackenzie

Fonds de valeur Mackenzie Cundill

Fonds des marchés émergents Mackenzie

Fonds mondial de dividendes Mackenzie

Fonds d’actions mondiales de
l’environnement Mackenzie

Fonds d’actions mondiales Mackenzie

Fonds mondial de leadership d’impact
Mackenzie

Fonds de petites capitalisations mondiales
Mackenzie

Fonds international de dividendes
Mackenzie

Fonds d’actions étrangères Mackenzie Ivy

Fonds international Mackenzie Ivy

Fonds mondial de ressources Mackenzie

Portefeuille équilibré de revenu mensuel
Mackenzie

Portefeuille prudent de revenu mensuel
Mackenzie

Portefeuille équilibré Symétrie

Portefeuille revenu prudent Symétrie

Portefeuille prudent Symétrie

Portefeuille revenu fixe Symétrie

Portefeuille croissance Symétrie

Portefeuille croissance modérée Symétrie

Portefeuille FNB équilibré Mackenzie

Portefeuille FNB prudent Mackenzie

Portefeuille FNB revenu prudent Mackenzie

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1891

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1

Portefeuille FNB croissance Mackenzie

Portefeuille FNB croissance modérée
Mackenzie

Fonds de stratégies alternatives
diversifiées Mackenzie

Fonds d’actions de marchés émergents à
forte diversification Mackenzie

Fonds d’actions européennes à forte
diversification Mackenzie

Fonds d’actions mondiales à forte
diversification Mackenzie

Fonds d’actions internationales à forte
diversification Mackenzie

Fonds d’actions américaines à forte
diversification Mackenzie

Catégorie Mackenzie Équilibré canadien de
croissance

Catégorie Mackenzie Ivy Canadien
équilibré

Catégorie Mackenzie Ivy Mondial équilibré

Catégorie Mackenzie Actions canadiennes

Catégorie Mackenzie Canadien de
croissance

Catégorie Mackenzie Dividendes
canadiens

Catégorie Mackenzie Petites capitalisations
canadiennes

Catégorie Mackenzie Cundill Canadien
sécurité

Catégorie Mackenzie Cundill Américain

Catégorie Mackenzie Croissance
américaine

Catégorie Mackenzie Croissance
moyennes capitalisations Américaines

Catégorie Mackenzie Croissance
moyennes capitalisations américaines –
Devises neutres

Catégorie Mackenzie Cundill Valeur

Catégorie Mackenzie Croissance mondiale

Catégorie Mackenzie Petites capitalisations
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1

mondiales

Catégorie Mackenzie Ivy Européen

Catégorie Mackenzie Ivy Actions
étrangères – Devises neutres

Catégorie Mackenzie Ivy International

Catégorie Mackenzie Mondial de
ressources

Catégorie Mackenzie Lingot d’or

Catégorie Mackenzie Métaux précieux

Catégorie Portefeuille équilibré Symétrie

Catégorie Portefeuille actions Symétrie

Catégorie Portefeuille croissance Symétrie

Catégorie Portefeuille croissance modérée
Symétrie

Catégorie Mackenzie Actions canadiennes
à forte diversification

Catégorie mandat privé ciblé d’actions
canadiennes Mackenzie

Catégorie mandat privé d’actions
mondiales Mackenzie

Catégorie mandat privé équilibré de revenu
Mackenzie

Catégorie mandat privé d’actions
américaines Mackenzie

Portefeuille de revenu d’actions structuré
Purpose

4 octobre 2019 Ontario

Probity Mining 2019-II Short Duration Flow-
Through Limited Partnership - Catégorie
nationale

Probity Mining 2019-II Short Duration Flow-
Through Limited Partnership - Catégorie
Colombie-Britannique

Probity Mining 2019-II Short Duration Flow-
Through Limited Partnership - Catégorie
Québec

7 octobre 2019 Colombie-Britannique

WELL Health Technologies Corp. 4 octobre 2019 Colombie-Britannique

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

FNB First Trust prêts de rang supérieur
(couvert en dollars canadiens)

7 octobre 2019 Ontario

Fonds d’obligations de sociétés Mackenzie

Catégorie Mackenzie Actions canadiennes
(Auparavant, Catégorie Mackenzie Valeur
toutes capitalisations canadiennes)

Catégorie Mackenzie Dividendes
canadiens (Auparavant, Catégorie
Mackenzie Dividendes grandes
capitalisations canadiennes)

7 octobre 2019 Ontario

Fonds de revenu d’actifs spécialisés Sentry

Fonds d’obligations canadiennes Sentry

Mandat privé de titres à revenu fixe
canadiens Sentry

Fonds de revenu mensuel prudent Sentry

Catégorie d’obligations de sociétés Sentry
(devant être renommée Catégorie
obligations de sociétés Signature)

Fonds d’obligations de sociétés Sentry

Catégorie d’actions diversifiées Sentry
(devant être renommée Catégorie de
revenu toutes capitalisations Sentry)

Fonds d’actions diversifiées Sentry

Fonds d’énergie Sentry

Catégorie de croissance et de revenu
mondial Sentry (devant être renommée
Catégorie mondiale de dividendes
Cambridge)

Fonds de croissance et de revenu mondial

3 octobre 2019 Ontario
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1

Sentry

Catégorie d’obligations à rendement élevé
mondiales Sentry (devant être renommée
Catégorie d’obligations à rendement élevé
Signature)

Fonds d’obligations à rendement élevé
mondiales Sentry

Fonds d’infrastructures mondiales Sentry
(devant être renommé Fonds
d’infrastructures mondiales Signature)

Fonds de revenu à moyenne capitalisation
mondial Sentry

Fonds de revenu mensuel mondial Sentry
(devant être renommé Fonds équilibré de
valeur mondiale CI)

Catégorie d’immobilier mondial Sentry
(devant être renommée Catégorie
d’immobilier mondial Signature)

Fonds d’immobilier mondial Sentry (devant
être renommé Fonds d’immobilier mondial
Signature)

Mandat privé tactique de titres à revenu
fixe mondiaux Sentry

Fonds de croissance et de revenu Sentry
(devant être renommé Fonds nord-
américain de dividendes CI)

Catégorie du marché monétaire Sentry
(devant être renommée Catégorie du
marché monétaire CI)

Fonds du marché monétaire Sentry

Catégorie de métaux précieux Sentry

Fonds de croissance et de revenu
américain Sentry

Fonds de sociétés de croissance
canadiennes Cambridge

Fonds mondial de dividendes Cambridge

Catégorie de société d’entreprises de
croissance Cambridge* (devant être
renommée Catégorie de société de petites
sociétés mondiales Cambridge)

Fonds d’entreprises de croissance
Cambridge (devant être renommé Fonds

4 octobre 2019 Ontario
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1

de petites sociétés mondiales Cambridge)

Catégorie de société d’actions américaines
CI* (devant être renommée Catégorie de
société de croissance et de revenu
américain Sentry)

Fonds d’actions américaines Cambridge

Catégorie de société petite capitalisation
can-am CI

Mandat privé de revenu fixe canadien CI

Catégorie de société de placements
canadiens CI

Catégorie de société mondiale petites
sociétés CI

Fonds mondial de petites sociétés CI

Catégorie de société valeur mondiale CI

Fonds marché monétaire CI

Fonds canadien de dividendes Harbour

Catégorie de société Harbour

Fonds Harbour

Fonds mondial analyste Harbour (devant
être renommé Fonds d’actions mondiales
sélectionnées CI)

Catégorie de société d’actions mondiales
Harbour

Fonds d’actions mondiales Harbour

Catégorie de société de croissance et de
revenu mondiaux Harbour

Fonds de croissance et de revenu
mondiaux Harbour

Catégorie de société de revenu et de
croissance Harbour* (devant être
renommée Catégorie de société équilibrée
canadienne Signature)

Fonds de revenu et de croissance Harbour

Catégorie de société Voyageur Harbour

Fonds de revenu stratégique Lawrence
Park

Fonds d’obligations à rendement élevé
Marret
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Nom de l’émetteur Date du visa Autorité principale1

Série Portefeuilles de revenu

Fonds de rendement diversifié II Signature
(devant être renommé Fonds de rendement
diversifié Signature)

Mandat de revenu à taux variable
Signature (devant être renommé Fonds de
revenu à taux variable Signature)

Catégorie de société énergie mondiale
Signature

Catégorie de société mondiale croissance
et revenu Signature

Catégorie de société aurifère Signature

Fonds d’obligations à rendement élevé II
Signature (devant être renommé Fonds
d’obligations à rendement élevé Signature)

Mandat d’actions privilégiées Signature
(devant être renommé Fonds d’actions
privilégiées Signature)

Mandat immobilier Signature

Fonds équilibré canadien Signature 4 octobre 2019 Ontario

Fonds mondial de dividendes Clearpoint 3 octobre 2019 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

Allied Properties Real Estate Investment
Trust

2 octobre 2019 27 novembre 2018
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Nom de l’émetteur Date du supplément
Date du prospectus
préalable ou du
prospectus simplifié

Banque Canadienne Impériale de
commerce

3 octobre 2019 3 novembre 2017

Banque Canadienne Impériale de
commerce

3 octobre 2019 3 novembre 2017

Banque Canadienne Impériale de
commerce

3 octobre 2019 3 novembre 2017

Banque Canadienne Impériale de
commerce

8 octobre 2019 3 novembre 2017

Banque Canadienne Impériale de
commerce

8 octobre 2019 3 novembre 2017

Banque Canadienne Impériale de
commerce

8 octobre 2019 3 novembre 2017

Banque Canadienne Impériale de
commerce

8 octobre 2019 3 novembre 2017

Banque Canadienne Impériale de
commerce

8 octobre 2019 3 novembre 2017

Banque Canadienne Impériale de
commerce

8 octobre 2019 3 novembre 2017

Banque de Montréal 1er octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 3 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 3 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018
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Nom de l’émetteur Date du supplément
Date du prospectus
préalable ou du
prospectus simplifié

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 4 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 7 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 7 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 7 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 7 octobre 2019 1er juin 2018

Banque de Montréal 8 octobre 2019 1er juin 2018

Banque Nationale du Canada 1er octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 1er octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 1er octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 1er octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 2 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 2 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 2 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 2 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 3 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 3 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 3 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 4 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 4 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 7 octobre 2019 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 7 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 7 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 7 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 7 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 8 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 8 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 8 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Nationale du Canada 8 octobre 2019 3 juillet 2018

Banque Royale du Canada 6 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 6 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 11 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 11 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 11 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 12 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 13 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 17 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 25 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 25 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 25 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 25 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 25 septembre 2019 30 janvier 2018

Banque Royale du Canada 26 septembre 2019 30 janvier 2018

Brookfield Infrastructure Finances LLC 3 octobre 2019 23 novembre 2018

Brookfield Infrastructure Finances LLC 3 octobre 2019 23 novembre 2018

Brookfield Infrastructure Finances LLC 3 octobre 2019 23 novembre 2018
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Nom de l’émetteur Date du supplément
Date du prospectus
préalable ou du
prospectus simplifié

Brookfield Infrastructure Finances LLC 3 octobre 2019 23 novembre 2018

Enbridge Inc. 3 octobre 2019 20 juin 2019

La Banque de Nouvelle-Écosse 1er octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 2 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 2 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 3 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 3 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 4 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 4 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 7 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 7 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 7 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 7 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 7 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 8 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 8 octobre 2019 13 février 2018

La Banque de Nouvelle-Écosse 8 octobre 2019 13 février 2018

La Banque Toronto-Dominion 1er octobre 2019 28 juin 2018

La Banque Toronto-Dominion 2 octobre 2019 28 juin 2018

La Banque Toronto-Dominion 2octobre 2019 28 juin 2018

La Banque Toronto-Dominion 3 octobre 2019 28 juin 2018

La Banque Toronto-Dominion 3 octobre 2019 28 juin 2018

La Banque Toronto-Dominion 7 octobre 2019 28 juin 2018

La Banque Toronto-Dominion 7 octobre 2019 28 juin 2018

La Banque Toronto-Dominion 8 octobre 2019 28 juin 2018
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Pour plus de détails ou pour obtenir copie de ces suppléments, veuillez consulter le site Internet de
SEDAR à l’adresse : www.sedar.com.

6.6.2 Dispenses de prospectus

Les autorités canadiennes en valeurs mobilières, autre que l’Autorité des marchés financiers, qui ont agi
à titre d’autorité principale sous le régime du passeport ont rendu des décisions qui ont pour effet de
dispenser les personnes visées de l’application de dispositions équivalentes en vigueur au Québec en
vertu de l’article 4.7 du Règlement 11-102 sur le régime du passeport ou de l’article 4.8 de ce règlement,
selon le cas.

Pour consulter ces décisions, en obtenir copie ou effectuer une recherche à l’égard de celles-ci, veuillez
vous rendre au site Internet de l’Institut canadien d’information juridique (CanLII) à l’adresse
www.canlii.org.

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

Balmoral Resources Ltd. 2019-03-15 1 790 904 $

Banque Nationale du Canada 2018-12-10 1 050 000 $

Banque Royale du Canada 2018-11-29 1 500 000 $
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Nom de l'émetteur Date du placement Montant total du placement

Banque Royale du Canada 2018-12-05 1 500 000 $

Exploration Midland inc. 2018-12-05 2 517 262 $

Fiducie de revenu résidentiel Equiton 2018-12-03 au
2018-12-13

108 251 $

Fonds de placement privés à revenu fixe
plus Sun Life

2018-11-30 56 940 000 $

Fonds de placements privés à revenu
fixe plus Sun Life

2019-04-30 29 000 000 $

Fonds de placements privés à revenu
fixe plus Sun Life

2019-05-31 25 000 000 $

Fonds de placements privés à revenu
fixe plus Sun Life

2019-06-30 20 000 000 $

Fonds de placements privés à revenu
fixe plus Sun Life

2019-07-31 43 900 000 $

Fonds de placements privés à revenu
fixe plus Sun Life

2019-08-30 66 150 000 $

Fonds de placements privés à revenu
fixe plus Sun Life

2019-01-31 40 000 000 $

NationWide II Self Storage and Auto
Wash Trust

2018-11-30 1 443 703 $

New Jersey Mining Company 2018-12-14 160 657 $

Nuran Wireless Inc. 2019-02-26 1 107 000 $

Nuran Wireless Inc. 2019-08-20 342 500 $

Orion Nutraceuticals Inc. 2018-11-30 842 500 $

Peloton Minerals Corporation 2018-12-06 130 123 $

Plexus Intelligence inc. 2018-11-30 28 000 $

Red Pine Exploration Inc. 2018-12-07 au
2018-12-12

1 052 000 $

Ressources Sphinx ltée 2018-12-11 1 031 000 $

Romspen Mortgage Investment Fund 2018-12-03 41 994 640 $
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Nom de l'émetteur Date du placement Montant total du placement

Sonic Healthcare Limited 2018-12-13 4 151 669 $

Stone Canyon Industries Holdings LLC 2019-02-15 128 171 443 $

Swift River Farmland 2017 Trust 2018-12-03 101 839 $

Temperance Capital Income Trust 2018-11-30 555 292 $

Trez Capital Yield Trust 2018-12-03 au
2018-12-04

1 217 667 $

Trez Capital Yield Trust US 2018-12-03 au
2018-12-11

124 910 $

Trez Capital Yield Trust US (Canadian $) 2018-11-26 au
2018-12-03

2 158 824 $

Trez Capital Yield Trust US (Canadian $) 2018-12-03 au
2018-12-11

4 999 080 $

Trez Capital Yield Trust US (Canadian $) 2018-12-03 au
2018-12-04

343 500 $

Trez Capital Yield Trust US (Canadian $) 2019-03-11 9 691 072 $

Triumph Real Estate Investment Fund II 2018-12-06 430 061 $

UNi-Scan Global Inc. 2018-12-03 au
2018-12-10

48 960 $

UpTempo Inc. 2018-11-28 235 000 $

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

Aucune information.

6.6.5 Divers
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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.

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1907

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



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 
FIRAN TECHNOLOGY GROUP CORPORATION 2019-08-30 
FONDS PATRIMONICA PROPRIETES CANADIENNES 2019, SEC 2019-06-30 
GOODFELLOW INC. 2019-08-31 
LOOP INDUSTRIES INC. 2019-08-31 
THERATECHNOLOGIES INC. 2019-08-31 
TRILOGY METALS INC. 2019-08-31 

 

CIRCULAIRES EN VUE DE LA SOLLICITATION DE PROCURATION 

  
Date du 
document 

FANCAMP EXPLORATION LTD 
 

NOVELION THERAPEUTICS INC. 
 

SANDSPRING RESOURCES LTD. 
 

 

NOTICE ANNUELLE 

  
Date du 
document 

VIAVI SOLUTIONS INC. 2019-06-29 
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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.  
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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     
  01 Communique Laboratory Inc.                 
      Options                 
        Cheung, Andrew 4 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 330 000 0.1000 ON 
        Stringer, Brian 5 O 2019-10-01 D 52 - Expiration d'options (310 000) 0.4200 ON 
    O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 310 000 0.1000 ON 
  A.I.S. Resources Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Thomas, Phillip 5               
          Panopus Plc PI O 2019-09-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100 000) 0.1200 BC 
    O 2019-10-05 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (270 000) 0.0950 BC 
  Abitibi Royalties Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Abitibi Royalties Inc. 1 O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 100 14.5000 QC 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 100 14.2400 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 100 14.4900 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 500 14.3760 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 600 14.0500 QC 
    M 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 600 14.0500 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 600 14.1000 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (1 400)   QC 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (600)   QC 
        Ball, Ian 4, 5 O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 14.0500 QC 
          RRSP PI O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 14.0200 QC 
  Advantex Marketing International Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Abramson, Randall 3               
          Generation Portfolio Management Corp. PI O 2019-10-07 C 97 - Autre (906 116)   ON 
      Débentures                 
        Abramson, Randall 3               
          Generation Portfolio Management Corp. PI O 2019-10-07 C 97 - Autre ($ 11 000.00)   ON 
  Aimia Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Jentsch, Dieter Werner 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 496 3.4300 QC 
    M 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 13 857 3.4300 QC 
        Kuga Pikulin, Linda 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 305 3.4300 QC 
        Mifflin, Frederick James 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 13 889 3.4300 QC 
    M 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 18 251 3.4300 QC 
        Mittleman Investment Management, LLC 3               
          Mittleman Investment Management, LLC PI O 2019-10-02 C 56 - Attribution de droits de souscription 5 103 3.4300 QC 
        Mittleman, Philip C. 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 103 3.4300 QC 
  Air Canada                 
      Class B Voting Shares                 
        Air Canada 1 O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 43.3233 QC 
    O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   QC 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 42.3523 QC 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   QC 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 42.6921 QC 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   QC 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 43.2438 QC 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   QC 
      Deferred Share Units                 
        Clark, Christie James Beckett 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 667   QC 
        Doer, Gary Albert 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 702   QC 
        Fyfe, Robert Ian 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 316   QC 
        Green, Michael 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 623   QC 
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        Huot, Jean Marc 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 623   QC 
        PAQUIN, MADELEINE 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 748   QC 
        Sorensen, Vagn 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 232   QC 
        Taylor, Kathleen 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 000   QC 
        Verschuren, Annette Marie 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 667   QC 
        Wilson, Michael M. 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 391   QC 
  AIRBOSS OF AMERICA CORP.                 
      Droits - Deferred Stock Units                 
        Antenucci, Anita Margaret 4 O 2019-08-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 291 7.7473 ON 
        Robbins, Brian Andrew 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 420   ON 
  Akita Drilling Ltd.                 
      Actions sans droit de vote                 
        Dease, Colin 5 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 587 1.2500 AB 
        Reynolds, Darcy 5 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 734 1.2500 AB 
  Alamos Gold Inc.                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Prichard, John Robert Stobo 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 428   ON 
  Algoma Central Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Algoma Central Corporation 1 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 10 800 13.5396 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (10 800) 13.5396 ON 
        Ruhl, Gregg 5 O 2019-10-07 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 8 000 13.6630 ON 
  Algonquin Power & Utilities Corp.                 
      Deferred Share Units                 
        Ball, Christopher James 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 781 18.2425 ON 
    O 2019-09-30 D 99 - Correction d'information (108)   ON 
        Barnes, Melissa Stapleton 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 450 18.2425 ON 
    O 2019-09-30 D 99 - Correction d'information 83   ON 
        Laney, Randy David 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 782 18.2425 ON 
        Moore, Kenneth 4 O 2019-09-23 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 450 18.2425 ON 
    O 2019-09-30 D 99 - Correction d'information (125)   ON 
        Saidi, Masheed Hegi 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 960 18.2425 ON 
    O 2019-09-30 D 99 - Correction d'information 84   ON 
        Samil, Dilek 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 004 18.2425 ON 
    O 2019-09-30 D 99 - Correction d'information 90   ON 
        Steeves, George Lester 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 781 18.2425 ON 
    O 2019-09-30 D 99 - Correction d'information (123)   ON 
  Alimentation Couche-Tard Inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne Catégorie B                 
        ALIMENTATION COUCHE-TARD INC. 1 O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 245 374 81.6700 QC 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 535 374 80.9962 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 245 374 80.9303 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 29 574 82.3773 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 206 674 82.4960 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 174 82.6000 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 61 874 82.5120 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (1 325 418)   QC 
        D'Amours, Jacques 4 O 2019-10-04 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (3 750) 40.6600 QC 
        Plourde, Réal 4, 7, 6, 

5 O 2019-10-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (24 500) 41.0500 QC 
    M 2019-10-04 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (24 500) 41.0500 QC 
      Unité d'action fictive                 
        Cunnington, Kathy 5 O 2017-07-20 D 46 - Contrepartie de services 1 737 61.4000 QC 
    M 2017-07-20 D 46 - Contrepartie de services 262 61.4000 QC 
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    M' 2017-07-20 D 46 - Contrepartie de services 262 61.4000 QC 
    O 2018-03-01 D 46 - Contrepartie de services 2 769 65.5800 QC 
    M 2018-03-01 D 46 - Contrepartie de services 2 769 65.5800 QC 
        Poirier, Suzanne 5 O 2019-09-20 D 37 - Division ou regroupement d'actions 2 254   QC 
    M 2019-09-27 D 37 - Division ou regroupement d'actions 2 254   QC 
  AltaGas Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Edgeworth, Allan Leslie 4 O 2019-10-02 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 734 16.9800 AB 
    O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (40 000) 19.1200 AB 
    O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 000) 19.1300 AB 
  Altius Minerals Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Altius Minerals Corporation 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 11.1967 NF 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 11.3170 NF 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 11.2700 NF 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 6 200 11.3400 NF 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 11.2472 NF 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 11.2497 NF 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 11.1787 NF 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 7 000 11.1489 NF 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 4 100 11.3440 NF 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 7 000 11.4166 NF 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 11.5973 NF 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 11.5069 NF 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 10 000 11.3660 NF 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 11.3756 NF 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 11.4821 NF 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 4 600 11.4821 NF 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 11.4718 NF 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 11.5959 NF 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 7 000 11.2997 NF 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 11.1554 NF 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (97 900)   NF 
  Anaconda Mining Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Bullock, Kevin 4, 5 O 2019-10-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.2100 ON 
  ARC Resources Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Anderson, Terry Michael 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 5 109   AB 
        Baldwin, Christopher David 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 075   AB 
        Berrett, Ryan Victor 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 415   AB 
        Bibby, Kristen Jon 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 600   AB 
          Solium ESPP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 272   AB 
        Calder, Sean Ross Allen 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 503   AB 
          Solium ESPP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 408   AB 
        Conrad, Larissa Marianne 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 987   AB 
          Solium ESPP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 712   AB 
        Dafoe, P. Van R. 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 3 853   AB 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1915

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     
          Solium ESPP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 7 114   AB 
        Jahangiri, Armin 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 978   AB 
          Solium ESPP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 292   AB 
        Olsen, Lisa Ann 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 138   AB 
          Solium ESPP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 4 380   AB 
        Stadnyk, Myron Maurice 4, 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 304   AB 
          Solium ESPP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 12 751   AB 
      Deferred Share Units (DSU) (Cash based only)                 
        Collyer, David Ralph 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 544   AB 
        Dielwart, John Patrick 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 4 614   AB 
        Dyment, Fred J. 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 4 075   AB 
        Kvisle, Harold N. 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 8 625   AB 
        O'Neill, Kathleen M. 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 5 280   AB 
        Pinder, Herbert 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 6 695   AB 
        Sembo, William, George 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 3 218   AB 
        Smith, Nancy Lynn 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 3 078   AB 
  Arianne Phosphate Inc.                 
      Options                 
        Bouchard, Dominique 4 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 100 000   QC 
        Cowley, James 4 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 40 000   QC 
        Lafleur, Claude 4 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 65 000   QC 
        Ostroff, Brian Richard 4, 5 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 75 000   QC 
        Pillay, Siva 4 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 65 000   QC 
        Pinney, Steven Lee 4 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 55 000   QC 
  Artis Real Estate Investment Trust                 
      Actions privilégiées Series A                 
        Artis Real Estate Investment Trust 1 O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 700 20.5614 MB 
    M 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 100 22.4300 MB 
      Actions privilégiées Series E                 
        Artis Real Estate Investment Trust 1 O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 700 20.3214 MB 
    M 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 20.2885 MB 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 21.1665 MB 
      Deferred Units                 
        Rodney, Benjamin Ryan 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 376 12.5800 MB 
  ATCO LTD.                 
      Actions sans droit de vote Class I                 
        Jackson, Colin 7 O 2019-09-30 D 90 - Changements relatifs à la propriété 177   AB 
          CWTC PI O 2019-09-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (163) 48.4800 AB 
    M 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (163) 48.4800 AB 
    O 2019-09-30 I 90 - Changements relatifs à la propriété (177)   AB 
  Aurora Cannabis Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Ibbott, William Glen 5 O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 900   AB 
        Vleeming, Darryl Andrew 5 O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 667   AB 
      Restricted Stock Units                 
        Belot, Neil 5 O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription (58 333)   AB 
        Wilson, Debra 5 O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription (16 667)   AB 
  Automotive Properties Real Estate Investment Trust                 
      Deferred Units                 
        Forbes, Louis Marie 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 444   ON 
        Kay, M Patricia 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 950   ON 
        Lazier, Francis Stuart 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 387   ON 
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        Morrison, John Rennie 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 556   ON 
  B2Gold Corp.                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Johnson, George 4 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 685 4.5400 BC 
        Mtshisi, Bongani 4 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 409 4.5400 BC 
  Banque Canadienne Imperiale de Commerce                 
      Actions ordinaires                 
        CIBC 1 O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 26 000 109.2923 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (26 000) 109.2923 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 26 000 109.4551 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (26 000) 109.4551 ON 
  Banque Nationale du Canada                 
      Actions ordinaires                 
        Banque Nationale du Canada 1 O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.0600 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.0700 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.0800 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.1100 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.1200 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.1300 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.1600 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.1700 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.1900 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.2000 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.2100 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 700 65.2200 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 900 65.2300 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.2400 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.2500 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 500 65.2800 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.2900 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 700 65.3000 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.3100 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 500 65.3200 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 65.3300 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 65.3400 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 65.3500 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 200 65.3600 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 2 900 65.3700 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 65.3800 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 65.3900 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 65.4000 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 500 65.4100 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 65.4200 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 65.4300 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.4350 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 65.4400 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 65.4500 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 300 65.4600 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.4650 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 2 900 65.4700 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 65.4800 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 65.4900 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 65.5000 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 500 65.5100 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.5150 QC 
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    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 65.5200 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.5300 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 65.5400 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.5500 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.5600 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 500 65.2300 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.2700 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.2800 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.2900 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.3000 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.3100 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 500 65.3300 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.3500 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.3600 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.4000 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 900 65.4100 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.4200 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.4300 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.4400 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 500 65.4500 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 65.4600 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 65.4700 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 65.4800 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 100 65.4900 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.4950 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 300 65.5000 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 65.5100 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.5150 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 65.5200 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 65.5300 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 900 65.5400 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 65.5500 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 65.5600 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 65.5700 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 65.5800 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 600 65.5900 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 65.6000 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 65.6100 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 900 65.6200 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 65.6300 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 65.6400 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 65.6500 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.6600 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.6700 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.6800 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.6900 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.7000 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.7100 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.7200 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.7300 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.7500 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.7600 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.7800 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.5600 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.6100 QC 
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    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.6300 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.6400 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 500 65.6500 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.6600 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.6900 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 700 65.7000 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.7100 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.7200 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.7400 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 65.7500 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 700 65.7600 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.7700 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 600 65.7800 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 900 65.7900 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 65.8000 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 65.8100 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 900 65.8200 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 65.8300 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 65.8400 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 65.8500 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 65.8600 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 400 65.8700 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 7 200 65.8800 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 65.8900 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 65.9000 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 65.9100 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 65.9200 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 65.9300 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 3 500 65.9400 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 65.9500 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.9600 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.9650 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 65.9700 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 65.9800 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 65.9900 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.6800 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.7100 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 500 65.7300 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.7500 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.7600 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 700 65.7800 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 500 65.7900 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 600 65.8200 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 700 65.8300 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.8600 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.8800 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 600 65.8900 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.9200 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 65.9300 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 700 65.9400 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 65.9500 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 400 65.9600 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.9700 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 900 65.9800 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 65.9900 QC 
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    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 100 65.9950 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 66.0000 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 600 66.0200 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 400 66.0300 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 200 66.0500 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 66.0400 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 600 66.0600 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 66.0700 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 400 66.0800 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 66.0900 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 500 66.1000 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 66.1100 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 6 600 66.1200 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 66.1300 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 2 900 66.1400 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 400 66.1500 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 66.1600 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 900 66.1700 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 900 66.1800 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 66.1900 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 66.2000 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 66.2100 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 66.2200 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 66.2300 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 100 66.2500 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 66.1400 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 66.2300 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 66.2500 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 66.2600 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 800 66.3000 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 700 66.3100 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 66.3200 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 400 66.3300 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 400 66.3700 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 900 66.3800 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 66.3900 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 800 66.4000 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 66.4100 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 3 200 66.4200 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 66.4300 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 66.4400 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 300 66.4500 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 66.4600 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 6 400 66.4700 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 100 66.4750 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 10 900 66.4800 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 4 200 66.4900 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 66.4950 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 66.5000 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 3 300 66.5100 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 66.5200 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 500 66.5300 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 400 66.5500 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.7800 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 700 65.7900 QC 
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    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 65.8000 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 65.8100 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 65.8200 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 65.8300 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.8400 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 65.8500 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.8600 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 65.8700 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 700 65.8800 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 65.8900 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 65.9000 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 65.9100 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 65.9200 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 65.9300 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 65.9400 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.9500 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 65.9600 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 65.9700 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 65.9800 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 65.9900 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 66.0000 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 200 66.0100 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 900 66.0200 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 700 66.0300 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 800 66.0500 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 300 66.0600 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 900 66.0700 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 800 66.0800 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 400 66.0900 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 700 66.1000 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 66.1100 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 66.1200 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 100 66.1300 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 400 66.1400 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 400 66.1500 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 900 66.1600 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 300 66.1900 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 300 66.2000 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 800 66.2100 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 900 66.2200 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 300 66.2300 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 200 66.2500 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 200 66.2600 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 300 66.3000 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 300 65.8800 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.9000 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 600 65.9100 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 5 500 65.9200 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 2 600 65.9300 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 65.9400 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 800 65.9500 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 65.9600 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 200 65.9650 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 65.9700 QC 
  Banque Royale du Canada                 
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        Royal Bank of Canada 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 98.9646 QC 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (200 000)   QC 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 250 000 99.5675 QC 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation (250 000)   QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 100.7291 QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation (100 000)   QC 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 100.7112 QC 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (100 000)   QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 100.9219 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation (100 000)   QC 
  Bausch Health Companies Inc. (formerly, Valeant Pharmaceuticals 
International, Inc.)                 
      Droits Restricted Share Units (RSUs)                 
        DE SCHUTTER, Richard Urbain 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 430 21.8500USD QC 
        Paulson, John 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 258 21.8500USD QC 
        Robertson, Russel Clark 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 716 21.8500USD QC 
        Wechsler, Amy 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 458 21.8500 QC 
  Baylin Technologies Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Baylin Technologies Inc 1 O 2019-10-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 2 380 2.0466 ON 
        Royer, Jeffrey 4, 3 O 2019-09-26 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 000 2.2531 ON 
  Baytex Energy Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Lundberg, Chad 5 O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription 34 000 2.0100 AB 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription 20 400 2.0100 AB 
    O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (25 072) 1.7800 AB 
      Performance Awards (RRX)                 
        Lundberg, Chad 5 O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription (34 000) 3.9300 AB 
      Restricted Awards (RRX)                 
        Lundberg, Chad 5 O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription (20 400) 3.9300 AB 
  Big Pharma Split Corp.                 
      Actions ordinaires Class A Shares                 
        Kovacs, Michael 4, 5               
          RRSP PI O 2019-10-07 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 500) 11.9000 ON 
  Birchcliff Energy Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Geremia, Bruno P. 5               
          CIBC Investor Services PI O 2019-10-08 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 500 2.0000 AB 
          CIBC Investors' Edge - RRSP PI O 2019-10-08 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 500 2.0097 AB 
        Humphreys, David 5               
          RBC Dominion Securities RESP Account PI O 2019-10-09 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 800 1.9700 AB 
          RBC Dominion Securities RRSP Account - DH PI O 2019-10-09 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 100 1.9600 AB 
          RBC Dominion Securities RRSP Account - JK PI O 2019-10-09 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 1.9700 AB 
        Tonken, Aaron Jeffery 4, 5               
          BMO Nesbitt Burns Inc. PI O 2019-10-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 11 000 2.0200 AB 
  BlackBerry Limited (formerly Research In Motion Limited)                 
      Actions ordinaires                 
        Capelli, Steven 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 46 168   ON 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (24 740) 5.0299USD ON 
        Chen, John 4, 5 O 2019-10-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 50 000 4.9000USD ON 
        Cook, Randall 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 18 467   ON 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 899) 5.0299USD ON 
          Employee Stock Purchase Plan PI O 2018-09-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
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    O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 930 4.4600USD ON 
        Ho, Sai Yuen (Billy) 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 12 312   ON 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 602) 5.0299USD ON 
        Rai, Steve 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
          Employee Stock Purchase Plan PI O 2019-10-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        White-Ivy, Nita 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 10 003   ON 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 365) 5.0299USD ON 
        Wilson, Mark George 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 6 925   ON 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 716) 5.0299USD ON 
      Performance Restricted Share Units                 
        Rai, Steve 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
      Restricted Share Units                 
        Capelli, Steven 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (46 168)   ON 
        Cook, Randall 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (18 467)   ON 
        Ho, Sai Yuen (Billy) 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (12 312)   ON 
        Rai, Steve 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        White-Ivy, Nita 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (10 003)   ON 
        Wilson, Mark George 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (6 925)   ON 
  Blue Ribbon Income Fund (formerly Citadel Diversified Investment 
Trust)                 
      Parts de fiducie                 
        Blue Ribbon Income Fund 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.0000 ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.0000 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.0300 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.0300 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.0900 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.0900 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 100 8.0700 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (100) 8.0700 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 8.1500 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (1 400) 8.1500 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.1900 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.1900 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 100 8.1800 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation (100) 8.1800 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 100 8.1900 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation (100) 8.1900 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 8.2000 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation (1 300) 8.2000 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.2600 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.2600 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 100 8.2600 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (100) 8.2600 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 8.2700 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (1 400) 8.2700 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 100 8.3300 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (100) 8.3300 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 100 8.3500 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation (100) 8.3500 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 700 8.3600 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation (700) 8.3600 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.3500 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.3500 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.3300 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.3300 ON 
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    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.3300 ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.3300 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.3100 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.3100 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.2700 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.2700 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 700 8.2500 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (700) 8.2500 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.2500 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.2500 ON 
  BNS Split Corp. II                 
      Actions privilégiées Class B, Series 2                 
        BNS Split Corp. II 1 O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 34 446 19.7100 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (34 446) 19.7100 ON 
      Capital Shares                 
        BNS Split Corp. II 1 O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 68 892 22.2200 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (68 892) 22.2200 ON 
  Bonavista Energy Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Armoyan, Sime 3               
          Clarke Inc. PI O 2019-10-01 C 90 - Changements relatifs à la propriété (1 201 300)   AB 
          Clarke Inc. (Quinpool Holdings Partnership) PI O 2019-10-01 C 90 - Changements relatifs à la propriété (50 000)   AB 
        Clarke Inc. 3 O 2019-08-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-10-01 D 90 - Changements relatifs à la propriété 1 201 300   AB 
          Quinpool Holdings Partnership PI O 2019-08-06 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-10-01 C 90 - Changements relatifs à la propriété 50 000   AB 
  Brompton Lifeco Split Corp.                 
      Actions privilégiées                 
        Hoffmann, Christopher 4               
          Nutowima Ltd. PI O 2019-10-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (17 700) 10.2000 ON 
    O 2019-10-03 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 100) 10.1700 ON 
    O 2019-10-03 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 200) 10.1800 ON 
    O 2019-10-04 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000) 10.1800 ON 
  Brookfield Asset Management Inc.                 
      Actions ordinaires Class A Limited Voting                 
        Brookfield Asset Management Inc. 1 O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 52.7361USD ON 
    O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 699 900 52.1453USD ON 
    O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (899 900)   ON 
  Brookfield Property Partners L.P.                 
      Parts de société en commandite                 
        Brookfield Property Partners L.P. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 24.9509 ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 18.7137USD ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 150 000 25.5800 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 26.4828 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 19.9368USD ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 26.4905 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 19.9654USD ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 19.9300USD ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 26.4086 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (750 000)   ON 
  Brookfield Renewable Partners L.P.                 
      Deferred Share Units                 
        Christie, Douglas 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 54   ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 34   ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 17   ON 
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    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 21   ON 
        Deschatelets, Julian 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 5   ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 5   ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 6   ON 
        Guibord, Josée Manon 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 33   ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 29   ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 34   ON 
  BRP Inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        BRP Inc. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 47.0763 QC 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 47.5937 QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 48.7221 QC 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 48.6746 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 48.9763 QC 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 50.0131 QC 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 51.4380 QC 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 51.2270 QC 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 52.5529 QC 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 52.2464 QC 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 51.5751 QC 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 51.8555 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 52.3736 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 52.3309 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 52.1542 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 51.6861 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 51.4996 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 50.7931 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 50.8315 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 40 775 51.7651 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (815 500)   QC 
  BSR Real Estate Investment Trust                 
      Deferred Units                 
        Halter, William Amos 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 591   ON 
        Held, Bryan Henry 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 830   ON 
        Hughes, Jr., William Daniel 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 591   ON 
        Labatte, Neil Joseph 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 296   ON 
        Senst, Graham David 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 500   ON 
        Wademan, Elizabeth Anne 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 091   ON 
  CAE Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        CAE INC. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 33.5700 QC 
    M 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 33.8500 QC 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 33.6700 QC 
    M 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 33.8400 QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 33.7100 QC 
    M 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 33.9000 QC 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 10 100 33.7400 QC 
    M 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 10 100 34.0500 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 33.4600 QC 
    M 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 33.6500 QC 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 33.1400 QC 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.3400 QC 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.2500 QC 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.3100 QC 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.2700 QC 
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    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 5 700 33.5300 QC 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.8600 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.9600 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.6100 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.6100 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.5900 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.5500 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.9800 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.6000 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 33.5600 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (189 800) 33.7000 QC 
      Deferred Share Units                 
        Billson, Margaret 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 530 33.6300 QC 
        Fortier, Michael M 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 650 33.6300 QC 
        Harrison, Marianne 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 679 33.6300 QC 
        MacGibbon, Alan 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 621 33.6300 QC 
        Manley, John Paul 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 699 33.6300 QC 
        Olivier, François 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 444 33.6300 QC 
        Roach, Michael 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 389 33.6300 QC 
        Schwartz, Norton 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 372 33.6300 QC 
        Stevens, Andrew John 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 631 33.6300 QC 
  Canaccord Genuity Group Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Barlow, Jeffrey Griffin 7               
          HSBC InvestDirect PI O 2019-09-20 I 54 - Exercice de bons de souscription 3 264   BC 
    O 2019-09-20 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 264) 5.2900 BC 
      Bons de souscription                 
        Barlow, Jeffrey Griffin 7               
          Canaccord Genuity Corp. PI O 2019-09-20 I 59 - Exercice au comptant (3 264) 5.2937 BC 
    M 2019-09-20 I 54 - Exercice de bons de souscription (59 952)   BC 
      Droits Deferred Share Units (DSUs)                 
        Bralver, Charles Norman 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 374 5.2654 BC 
        Harris, Michael Deane 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 223 5.2654 BC 
        Jones, Merri 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 187 5.2654 BC 
        Lyons, Terrence 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 790 5.2654 BC 
        Shah, Dipesh Jayantilal 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 374 5.2654 BC 
        Tennant, Sally Jennifer 4 O 2019-08-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 439 5.2654 BC 
  Canadian High Income Equity Fund                 
      Parts                 
        Canadian High Income Equity Fund 1 O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 7.5400 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 7.5400 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 7.5500 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 7.5500 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 500 7.6900 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (500) 7.6900 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 200 7.6200 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (200) 7.6200 ON 
  Canadian Natural Resources Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Canadian Natural Resources Limited 1 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 500 000 34.4975 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 500 000 26.0533USD AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (950 000)   AB 
  Canadian Utilities Limited                 
      Actions sans droit de vote Class A                 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1926

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     
        Jackson, Colin 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 23 38.6200 AB 
    O 2019-09-30 D 90 - Changements relatifs à la propriété 177   AB 
          CWTC PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (163) 38.9500 AB 
    O 2019-09-30 I 90 - Changements relatifs à la propriété (177)   AB 
  Canlan Ice Sports Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        The Article 6 Marital Trust created under the First Amended 3 O 2019-09-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 4.6800 BC 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 4.6900 BC 
  Canoe EIT Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Chernoff, M. Bruce 4, 3               
          RRSP PI O 2019-10-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 000 10.2488 AB 
    O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 60 000 10.3400 AB 
    O 2019-10-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 39 500 10.4333 AB 
  Capital Power Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Capital Power Corporation 1 O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 83 402 30.5409 AB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 81 502 30.9646 AB 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 85 702 30.6588 AB 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 702 30.9796 AB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 36 402 30.9629 AB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 29 602 30.9888 AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 85 702 30.5918 AB 
    O 2019-09-28 D 38 - Rachat ou annulation 85 702 30.9355 AB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (40 000)   AB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (83 402)   AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (236 910)   AB 
  Capstone Mining Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Annett, Jerrold 5 O 2019-09-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    M 2019-09-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-01 D 97 - Autre 98 685   BC 
      Options                 
        Annett, Jerrold 5 O 2019-09-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 60 308   BC 
      Performance Share Units                 
        Annett, Jerrold 5 O 2019-09-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 60 308   BC 
      Restricted Share Units                 
        Annett, Jerrold 5 O 2019-09-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 30 154   BC 
  Cardinal Energy Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Cardinal Energy Ltd. 1 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 2.4200 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (200 000)   AB 
        Kelly, David 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 18 865   AB 
        Sterling, Stephanie 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 4 167   AB 
      Restricted Bonus Awards                 
        Kelly, David 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (36 278)   AB 
        Sterling, Stephanie 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (8 013)   AB 
  Cargojet Inc.                 
      Common Voting Shares                 
        Porteous, Jamie Bennett 4, 5               
          The Porteous Family Trust PI O 2019-09-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 94.4139 ON 
  Cenovus Energy Inc.                 
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      Actions ordinaires                 
        MacPhail, Keith A.J. 4               
          1136050 Alberta Ltd PI O 2019-10-07 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 36 000 11.5000 AB 
  Centerra Gold Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Desjardins, Daniel Richard 7 O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 109 11.4500 ON 
        Kwong, Dennis 5 O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 187 11.4500 ON 
        Millman, Darren 5 O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 337 11.4500 ON 
        Pearson, John William 5 O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 524 11.4500 ON 
        Perron, Jacques 4 O 2019-09-30 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 253 11.5200 ON 
        Perry, Scott Graeme 5 O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 128 11.4500 ON 
        Rehman, Yousef 5 O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 092 11.4500 ON 
      Droits Restricted Share Units                 
        Perron, Jacques 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 506 11.5200 ON 
    O 2019-09-30 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 253) 11.5200 ON 
    O 2019-09-30 D 59 - Exercice au comptant (1 253) 11.5200 ON 
  Ceres Global Ag Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Mize, Gary 4 O 2019-09-30 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 11 037 4.5300 ON 
        Peterson Blomquist, Sarah Lynn Geneva 5 O 2019-09-30 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 2 000 4.5300 ON 
        Speers, Douglas Edgar 4 O 2019-09-30 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 22 075 4.5300 ON 
      Droits DSU                 
        Joel, Harvey T. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 135   ON 
        Mize, Gary 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 493   ON 
        Speers, Douglas Edgar 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 744   ON 
      Options                 
        Egbert, Kyle Dean 5 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 40 000 3.8736 ON 
        Goldman, Glen Marshall 5 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 40 000 3.8736 ON 
        Peterson Blomquist, Sarah Lynn Geneva 5 O 2019-06-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 40 000 3.8736 ON 
  CES Energy Solutions Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Armour III, Spencer Davis 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 2 251 2.0626 AB 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1) 2.0300 AB 
        Carpenter, Rodney Lee 4, 6 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 9 002 2.0626 AB 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 001) 2.0300 AB 
    M 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (9 002) 2.0300 AB 
        CES Energy Solutions Corp. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 10 000 1.9417 AB 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 1.9831 AB 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 1.9804 AB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0036 AB 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0626 AB 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.1568 AB 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.1698 AB 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0800 AB 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0962 AB 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.2065 AB 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.1556 AB 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0667 AB 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.1188 AB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0852 AB 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0876 AB 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.1033 AB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0481 AB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0398 AB 
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    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0639 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0370 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (390 000) 2.0778 AB 
        Cosby, Stella 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 9 002 2.0626 AB 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1) 2.0300 AB 
        Hooks, John Michael 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 9 002 2.0626 AB 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1) 2.0300 AB 
        Kitagawa, Kyle 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 13 502 2.0626 AB 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (6 823) 2.0300 AB 
        Scherman, Philip 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 9 002 2.0626 AB 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 886) 2.0300 AB 
      Restricted Share Units                 
        Armour III, Spencer Davis 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 251) 2.0626 AB 
        Carpenter, Rodney Lee 4, 6 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (9 002) 2.0626 AB 
        Cosby, Stella 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (9 002) 2.0626 AB 
        Hooks, John Michael 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (9 002) 2.0626 AB 
        Kitagawa, Kyle 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (13 502) 2.0626 AB 
        Scherman, Philip 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (9 002) 2.0626 AB 
  CGI inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne Classe A                 
        Fors, Par 5               
          RAA - SPP PI O 2019-10-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Groupe CGI inc. 1 O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 78 200 101.3465 QC 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (78 200)   QC 
        Lahteenmaa, Leena-Mari 5               
          RAA - SPP PI O 2019-10-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Droits Performance Share Units                 
        Baticle, Jean-Michel 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 258 102.7900 QC 
        Boulanger, François 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 866 102.7900 QC 
    M 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 866 102.7900 QC 
        Dube, Benoit 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 896 102.7900 QC 
        Fors, Par 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 448 102.7900 QC 
        Godin, Julie 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 13 075 102.7900 QC 
        Godin, Serge 4, 3 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 100 727 102.7900 QC 
        Henderson, Dave 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 372 77.5600 QC 
        Hurlebaus, Timothy 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 800 77.5600 QC 
        Lahteenmaa, Leena-Mari 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 743 102.7900 QC 
        Mattackal, George Jacob 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 806 102.7900 QC 
        MCGEEHAN, TARA 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 938 102.7900 QC 
        Schindler, George Donald 4, 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 79 343 77.5600 QC 
        Strass, Torsten 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 917 102.7900 QC 
        Vigeant, Guy 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 932 102.7900 QC 
      Options                 
        Fors, Par 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
        Lahteenmaa, Leena-Mari 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Champs d'Or de la Beauce Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        lam chan, Tho 4 O 2018-11-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M 2018-11-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-08 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 100 000 0.1000 QC 
      Bons de souscription                 
        lam chan, Tho 4 O 2018-11-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-08 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 100 000   QC 
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  Chartwell Retirement Residences                 
      Deferred Units                 
        Bastarache, Lise 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 1 544 14.8204 ON 
        Davis, Virginia Ann 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 1 341 14.8204 ON 
        Harris, Michael Deane 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 6 407 14.8204 ON 
        Kuzmicki, Andre 7 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 4 072 14.8204 ON 
        Sallows, Sharon 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 3 360 14.8204 ON 
        Scarlett, James 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 1 853 14.8204 ON 
        Thomas, John Huw 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 3 724 14.8204 ON 
      Droits Restricted Trust Units                 
        Binions, W. Brent 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 177 14.9998 ON 
        Boulakia, Jonathan 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 513 14.9998 ON 
        Harris, Sheri Lynn 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 514 14.9998 ON 
        Sullivan, Karen Leslie 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 604 14.9998 ON 
        Volodarski, Vlad 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 604 14.9998 ON 
  Chemin de Fer Canadien Pacifique Limitée                 
      Actions ordinaires                 
        Canadian Pacific Railway Limited 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 235.4800USD AB 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (20 000)   AB 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 237.0300USD AB 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation (19 405)   AB 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 242.3000USD AB 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation (30 000)   AB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (20 000)   AB 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation (20 000)   AB 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 232.6100USD AB 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 230.7100 AB 
    M 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 230.7100USD AB 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 230.2600 AB 
    M 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 230.2600USD AB 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   AB 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 232.3100USD AB 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   AB 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 231.1200USD AB 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation (30 000)   AB 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 234.0800USD AB 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (30 000)   AB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 24 772 232.4900USD AB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   AB 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 228.6000USD AB 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation (25 000)   AB 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 227.4600USD AB 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (24 772)   AB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 222.0900USD AB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation (30 000)   AB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 221.0200USD AB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (30 000)   AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 221.5600USD AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (30 000)   AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 18 500 223.0700USD AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (30 000)   AB 
      Droits DSU                 
        Baird, John Russell 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 219 301.8200 AB 
        Courville, Isabelle 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 433 301.8200 AB 
        Denham, Gillian H. (Jill) 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 219 301.8200 AB 
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        Hamberger, Edward 4 O 2019-07-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 186 227.5300USD AB 
        MACDONALD, REBECCA 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 252 301.8200 AB 
        Monser, Edward Lomax 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 220 227.5300USD AB 
        Paull, Matthew 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 253 227.5300USD AB 
        Peverett, Jane Leslie 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 252 301.8200 AB 
        Robertson, Andrea 4 O 2019-07-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 186 301.8200 AB 
        Trafton II, Gordon T. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 253 227.5300 AB 
      Droits PSU                 
        Clements, James Dominic Luther 5 O 2019-09-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 83 313.1600 AB 
        Redd, Mark Ashley 5 O 2019-09-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 552 234.7600USD AB 
      Options                 
        Clements, James Dominic Luther 5 O 2019-09-03 D 50 - Attribution d'options 223 313.1600 AB 
        Redd, Mark Ashley 5 O 2019-09-03 D 50 - Attribution d'options 1 297 234.7600USD AB 
  Choice Properties Real Estate Investment Trust                 
      Droits Deferred Units                 
        Adams, Kerry Dawn 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 692   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 030   ON 
        Clark, Christie James Beckett 4, 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 233   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 039   ON 
        Eadie, Graeme McAlilster 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 198   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 370   ON 
        Graham, Anthony R. 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 320   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 854   ON 
        Kinsley, Karen 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 139   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 078   ON 
        Latimer, Robert Michael 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 137   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 061   ON 
        Lockhart, Nancy 4, 6 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 13   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 061   ON 
        Ponder, Dale Rosa Winnifred 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 13   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 078   ON 
        Weiss, Paul Raymond 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 506   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 859   ON 
        Weston, Willard Galen Garfield 6 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 782   ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 370   ON 
  Chorus Aviation Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Clandillon, Margaret 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 641 7.6200 NS 
        Collins, Gary 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 641 7.6200 NS 
        Cramm, Karen 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 232 7.6200 NS 
        Falconer, Richard Douglas 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 119 7.6200 NS 
        Hannahs, R. Stephen 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 004 7.6200 NS 
        Isaacs, Sydney John 4, 7 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 641 7.6200 NS 
        McCoy, Richard H. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 745 7.6200 NS 
        Morin, Marie-Lucie 4, 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 191 7.6200 NS 
        Rousseau, Michael Stewart 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 641 7.6200 NS 
  CI Financial Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        CI Financial Corp. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 150 000 18.7726 ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (150 000)   ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 18.7768 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.0587 ON 
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    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.1597 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.0692 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 18.9948 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.1174 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.3336 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.4836 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.4288 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.4633 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.3941 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.4779 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 140 000 19.5212 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (140 000)   ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.4080 ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 120 000 19.2423 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (120 000)   ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 19.2289 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation (100 000)   ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 19.5265 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (100 000)   ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 19.3804 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (100 000)   ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 19.3887 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (100 000)   ON 
      Deferred Share Unit                 
        Butt, William Emerson 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 811 19.3300 ON 
  Clarke Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Luborsky, Brian Alan 4 O 2019-10-01 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition 122 037   NS 
          Benjamin Luborsky PI O 2014-06-12 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2019-10-01 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition 1 267   NS 

          Bluma Luborsky PI O 2019-10-01 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition 70 590   NS 

    O 2014-06-12 C 99 - Correction d'information (92 743)   NS 
    O 2019-10-01 C 99 - Correction d'information (70 590)   NS 
          Charles Luborsky PI O 2019-10-01 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition 315   NS 
    O 2019-10-01 C 99 - Correction d'information (560)   NS 
          Karen Luborsky PI O 2019-10-01 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition 109 248   NS 
          Piper Luborsky PI O 2014-06-12 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2019-10-01 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 390   NS 
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regroupement ou acquisition 
    O 2019-10-01 C 99 - Correction d'information 560   NS 
          Saundra Liptrap PI O 2019-10-01 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition 8 368   NS 

          Sophie Luborsky PI O 2019-10-01 C 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition 605   NS 

          The Luborsky Family Trust PI O 2014-06-12 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2019-10-01 C 99 - Correction d'information 70 590   NS 
        Staniloff, Marc Leslie 4 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
          Anwil Holdings Inc. PI O 2019-10-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
          Col-Syb Holdings Ltd PI O 2019-10-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
          Marc - RRSP PI O 2019-10-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
          Royop Hospitality Corp PI O 2019-10-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
          Stanbar Investments Consultants Ltd. PI O 2019-10-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
      Débentures convertibles Series B 6.25   Feb 28, 2023 (CKI.DB)                 
        Clarke Inc. 1               
          Clarke Inc Master Trust PI O 2006-06-01 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2019-10-01 C 97 - Autre $ 2 720 000.00   NS 
        Luborsky, Brian Alan 4               
          Karen Luborsky PI O 2014-06-12 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2019-10-01 C 97 - Autre $ 3 000.00   NS 
  Compagnie Pétrolière Impériale Ltée                 
      Actions ordinaires                 
        Exxon Mobil Corporation 3               
          Roytor & Co. PI O 2019-10-02 I 38 - Rachat ou annulation (108 550) 33.3500 AB 
    O 2019-10-03 I 38 - Rachat ou annulation (108 550) 32.9200 AB 
    O 2019-10-04 I 38 - Rachat ou annulation (108 551) 33.1100 AB 
      Droits Deferred Share Units                 
        Cornhill, David Wallace 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 597   AB 
        Hoeg, Krystyna 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 005   AB 
        Hubbs, Miranda C. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 795   AB 
        MINTZ, JACK MAURICE 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 979   AB 
        Sutherland, David Stewart 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 962   AB 
        Whittaker, Sheelagh 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 351   AB 
  Condor Petroleum Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Disbrow, Robert 3               
          Disc. Accounts PI O 2019-10-08 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 500 0.2900 AB 
  Corporation Financière Power                 
      Deferred Share Units                 
        Bibeau, Marc A. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 084 30.0500 QC 
        Doer, Gary Albert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 571 30.6600 QC 
        Frère, Gérald 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 443 29.6100 QC 
        Jackson, John David Allan 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 803 30.3100 QC 
        McArthur, Susan J. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 850 30.7300 QC 
        Ryan, Thomas Timothy, Jr. 4, 7 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 551 30.7200 QC 
        Vanaselja, Siim A. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 308 30.7200 QC 
      Equity Forward Contract                 
        POWER FINANCIAL CORPORATION 1 O 2019-10-03 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par un 

tiers 1 30.5280 QC 
  Corporation TC Énergie                 
      Actions ordinaires                 
        Carlsen, Hejdi A. 7 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
          Trustee of TC Energy's Employee Savings Plan PI O 2019-10-01 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
      Executive Share Units                 
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        Carlsen, Hejdi A. 7 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
  Corus Entertainment Inc.                 
      Actions sans droit de vote Class B                 
        Estate of James R. Shaw 3 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 20 5.2980 ON 
          SP Capital Corp. PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11 5.2980 ON 
        Shaw, Bradley 3 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 34 5.2980 ON 
          BSS HMS Investments Ltd. PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 15 5.2980 ON 
          BSS LJS Investments Ltd. PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 15 5.2980 ON 
          BSS PBS Investments Ltd. PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 15 5.2980 ON 
          BSS SMS Investments Ltd. PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 15 5.2980 ON 
          Michelle Shaw PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 7 5.2980 ON 
        Shaw, Julie Marie 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 154 5.2980 ON 
          Eman Holdings Ltd. PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 17 5.2980 ON 
          KaeJae Investments Ltd. PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 16 5.2980 ON 
          TanaCo Investments Ltd. PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 16 5.2980 ON 
  Crescent Point Energy Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Bryksa, Craig Stephen 4, 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 264   AB 
    O 2019-10-01 D 97 - Autre (607)   AB 
        Cillis, Laura Ann 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 6 686   AB 
    O 2019-10-01 D 97 - Autre (3 211)   AB 
        Eade, Mark Gordon 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 6 000   AB 
    O 2019-10-01 D 97 - Autre (2 880)   AB 
        Gritzfeldt, Ryan Chad Raymond 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 94   AB 
    O 2019-10-01 D 97 - Autre (46)   AB 
        Heinemann, Robert Frederick 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 5 357   AB 
    O 2019-10-01 D 97 - Autre (2 572)   AB 
        Jackson, Michael Sidney 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 5 246   AB 
    O 2019-10-01 D 97 - Autre (2 519)   AB 
        Langlois, Francois 4 O 2018-05-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 988   AB 
    O 2019-10-01 D 97 - Autre (475)   AB 
        Munroe, Barbara Elaine 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 440   AB 
    O 2019-10-01 D 97 - Autre (692)   AB 
      Deferred Share Units                 
        Craddock, James Elbert 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 264   AB 
        Dielwart, John Patrick 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 179   AB 
        Goldthorpe, Edward 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 408   AB 
        Heinemann, Robert Frederick 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 150   AB 
        Jackson, Michael Sidney 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 264   AB 
        Koury, Jennifer 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 264   AB 
        Langlois, Francois 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 523   AB 
        Munroe, Barbara Elaine 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 094   AB 
      Options                 
        Holt, William Garret 5 O 2019-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 42 233   AB 
      Performance Share Units                 
        Holt, William Garret 5 O 2019-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 104 459   AB 
      Restricted Share Units                 
        Bryksa, Craig Stephen 4, 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 264)   AB 
        Cillis, Laura Ann 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 12 264   AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (6 686)   AB 
        Eade, Mark Gordon 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (6 000)   AB 
        Gritzfeldt, Ryan Chad Raymond 5 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (94)   AB 
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        Heinemann, Robert Frederick 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (5 357)   AB 
        Holt, William Garret 5 O 2019-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 31 351   AB 
        Jackson, Michael Sidney 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (5 246)   AB 
        Langlois, Francois 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (988)   AB 
        Munroe, Barbara Elaine 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 440)   AB 
  Crescita Therapeutics Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Crescita Therapeutics Inc. 1 O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 3 500 0.9386 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 0.9000 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 6 047 0.8900 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 6 047 0.9500 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 6 047 0.9500 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 6 047 0.9400 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 0.9200 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 0.9000 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 6 047 0.9000 ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 0.8900 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 5 500 0.9000 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 0.9000 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 6 047 0.8800 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 6 047 0.8900 ON 
  Cresco Labs Inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        Walter, John Robert 4               
          The Walter Descendants Trust PI O 2018-11-30 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-03 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 16 200 6.2038USD BC 
  Crown Capital Partners Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Crown Capital Partners Inc. 1 O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (55 755)   AB 
  CT Real Estate Investment Trust                 
      Deferred Units                 
        Briant, Heather 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 468 14.6450 ON 
        Laidley, David Howard 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 040 14.6450 ON 
        Martini, Anna 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 571 14.6450 ON 
        O'Bryan, John Charles 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 485 14.6450 ON 
  Cuda Oil and Gas Inc. (formerly Junex Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Lawrence, Bruce A. 4 O 2019-07-26 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément (40 338)   QC 
  Cymat Technologies Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Liik, Michael M. 4, 5 O 2019-10-09 D 51 - Exercice d'options 108 109 0.1850 ON 
        Mazza, Martin Joseph 4 O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (12 000) 0.3100 ON 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (1 500) 0.3050 ON 
      Options                 
        Liik, Michael M. 4, 5 O 2019-10-09 D 51 - Exercice d'options (108 109) 0.1850 ON 
    M 2019-10-09 D 51 - Exercice d'options (108 109) 0.1850 ON 
  Delphi Energy Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Gallie, Peter Eric 4 O 2019-09-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
        Schneider, Timothy James 4 O 2019-09-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
      Options                 
        Gallie, Peter Eric 4 O 2019-09-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
        Schneider, Timothy James 4 O 2019-09-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
  Denison Mines Corp.                 
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        Dengler, W. Robert 4               
          W.R. Dengler Limited PI O 2019-10-08 I 47 - Acquisition ou aliénation par don (1 000)   ON 
  Detour Gold Corporation                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Feldman, Steven Mark 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 792   ON 
        Merrin, Patrice 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 397   ON 
        Robison, Christopher James 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 698   ON 
        Whittaker, Dawn Patricia 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 978   ON 
  DIRTT Environmental Solutions Ltd.                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Boulais, Wayne 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 978 5.9600 AB 
        Elliott, John Francis 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 047 5.9600 AB 
        Haray, Richard 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 909 5.9600 AB 
        Kaplan, Ronald William 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 770 5.9600 AB 
        Karkkainen, Denise Eileen 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 394 5.9600 AB 
        Lillibridge, Todd 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 909 5.9600 AB 
        McGinley, Christine Ellen 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 987 5.9600 AB 
        Parry, Steven Elliott 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 311 5.9600 AB 
  Diversified Royalty Corp.                 
      Restricted Share Units (Common Shares)                 
        Ciampi, Johnny 4 O 2019-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 004 2.8687 BC 
        Herdler, Garry Peter 4 O 2019-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 806 2.8687 BC 
  Dollarama Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Dollarama Inc. 1 O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 83 400 47.9437 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 83 550 47.8538 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 82 800 48.3014 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 83 450 47.9206 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 83 500 47.8811 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 84 000 47.5900 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 83 900 47.6428 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 84 200 47.4898 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 84 000 47.6130 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (752 800)   QC 
  Dream Industrial Real Estate Investment Trust                 
      Deferred Trust Units                 
        Mulroney, Benedict Martin Paul 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (22 675)   ON 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription (4 084)   ON 
      Parts                 
        Mulroney, Benedict Martin Paul 4 O 2013-05-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 22 675   ON 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (22 675) 13.1600 ON 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription 4 084   ON 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 084) 13.2100 ON 
  DREAM Unlimited Corp.                 
      Actions à droit de vote subalterne Class A                 
        DREAM Unlimited Corp. 1 O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 6 929 9.6728 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (6 929)   ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 15 029 9.7021 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation (15 029)   ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 15 029 9.6776 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (15 029)   ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 15 029 9.6901 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (15 029)   ON 
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    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 15 029 9.6922 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (15 029)   ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 15 029 9.6667 ON 
    O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (15 029)   ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 13 529 9.6406 ON 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (13 529)   ON 
  Dundee Corporation                 
      Actions privilégiées 5-Year Rate Reset First Pref. Shares, Series 2                 
        Dundee Corporation 1 O 2003-05-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 61 000   ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (61 000)   ON 
      Actions privilégiées Cumulative Floating Rate First Preference Shares, 
Series 3                 
        Dundee Corporation 1 O 2003-05-15 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 3 800   ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   ON 
  Dundee Precious Metals Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        GMT Capital Corp 3               
          K2 Bay Resource Partners Master Fund Ltd. PI O 2019-10-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7 000) 3.3500USD ON 
      Droits Deferred Share Units                 
        Young, Donald Walter 4 O 2019-08-26 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 363 4.4600 ON 
  EcoSynthetix Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        EcoSynthetix Inc 1 O 2019-09-01 D 38 - Rachat ou annulation 13 967 2.8700 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 5 400 2.8700 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 23 567 2.8800 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (45 511)   ON 
  E-L Financial Corporation Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Jackman, Duncan Newton Rowell 4, 5 O 2019-10-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 745.0000 ON 
  Eldorado Gold Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Allaway, Cara Lea 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-10-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 46 10.4500 BC 
        Aram, Karen Christine 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-10-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 114 10.4500 BC 
        Burns, George Raymond 4, 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-10-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 398 10.4500 BC 
        CHO, JASON 5 O 2019-09-27 D 51 - Exercice d'options 18 600 6.2000 BC 
    O 2019-09-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (18 600) 10.3000 BC 
    O 2019-09-27 D 36 - Conversion ou échange 10 388 10.4200 BC 
    O 2019-09-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 201) 10.3100 BC 
        Eldorado Gold Corporation 1               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-27 C 36 - Conversion ou échange (10 388)   BC 
        Skayman, Paul James 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-10-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 322 10.4500 BC 
        Williams, Shane James 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-10-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 122 10.4500 BC 
        Yee, Philip Chow 5               
          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-10-01 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 119 10.4500 BC 
      Options                 
        CHO, JASON 5 O 2019-09-27 D 51 - Exercice d'options (18 600) 6.2000 BC 
      Restricted Share Units                 
        CHO, JASON 5               
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          Computershare Trust Company of Canada PI O 2019-09-27 I 38 - Rachat ou annulation (2 472)   BC 
    O 2019-09-27 I 38 - Rachat ou annulation (7 916)   BC 
  Emera Incorporated                 
      Actions ordinaires                 
        Sidebottom, Mark 7 O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options 4 425 42.7100 NS 
    O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options 4 950 46.1900 NS 
    O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options 3 500 45.1600 NS 
    O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options 2 025 39.9300 NS 
    O 2019-10-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (14 900) 58.5000 NS 
      DSU                 
        Ana-Marie, Codina Barlick 7 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 643 43.7100 NS 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 39 56.3200 NS 
        Iorio, Pam 7 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 643 43.7100 NS 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 57 56.3200 NS 
        Law, Rhea 7 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 643 43.7100 NS 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 57 56.3200 NS 
      Options                 
        Sidebottom, Mark 7 O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options (4 425) 42.7300 NS 
    M 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options (4 425) 42.7100 NS 
    O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options (4 950) 46.1900 NS 
    O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options (3 500) 45.1600 NS 
    O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options (2 025) 39.9300 NS 
  Empire Company Limited                 
      Droits DSU (Executive Deferred Share Units)                 
        Grover, Mohit 5 O 2019-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 111   NS 
      Options                 
        Grover, Mohit 5 O 2019-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 3 441   NS 
  Enerplus Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        ENERPLUS CORPORATION 1 O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (135 066) 7.6500USD AB 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (139 229) 7.5100USD AB 
  Ensign Energy Services Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Edwards, Norman Murray 4, 5, 3 O 2019-10-07 D 35 - Dividende en actions 1 080 443 2.9009 AB 
      Droits Deferred Share Units (Common Shares)                 
        Casswell, Gary William 4 O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 133 2.9594 AB 
        Howe, James Brian 4 O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 653 2.9594 AB 
        Kangas, Leonard 4 O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 472 2.9594 AB 
        Moomjian, Jr., Cary A. 4 O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 206 2.9594 AB 
        Schroeder, John G. 4 O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 3 868 2.9594 AB 
        Surkan, Gail Donelda 4 O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 878 2.9594 AB 
  Entreprises internationales de prospection                 
      Actions ordinaires                 
        Lexam VG Gold Inc. 3 O 2019-09-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (60 000) 0.0950 QC 
  Entreprises Minières Globex Inc.                 
      Options                 
        STOCH, JACK 4, 5 O 2019-09-17 D 52 - Expiration d'options (192 500)   ON 
  Equitable Group Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Simoes, Joao Da Costa 5 O 2019-10-07 D 97 - Autre (2 386)   ON 
      Actions privilégiées Series 3                 
        LeGresley, David Malcolm Balfour 4               
          David LeGresley RSP PI O 2011-05-19 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
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    O 2019-10-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 24.0300 ON 
      Droits Restricted Share Units                 
        Simoes, Joao Da Costa 5 O 2019-10-07 D 97 - Autre 9   ON 
      Options Options granted                 
        Simoes, Joao Da Costa 5 O 2019-10-07 D 97 - Autre 1 858   ON 
  Equitorial Exploration Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Power, Patrick Edward 4, 5               
          0800025 B.C. Ltd. PI O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 0.0400 BC 
  European Focused Dividend Fund                 
      Parts de fiducie                 
        European Focused Dividend Fund 1 O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 500 7.6740 AB 
    O 2019-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 800 7.6000 AB 
  European Residential Real Estate Investment Trust                 
      Parts de fiducie                 
        Canadian Apartment Properties Real Estate Investment Trust 3 O 2018-12-11 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-24 D 15 - Acquisition ou aliénation au moyen d'un prospectus 4 820 000 4.1500 ON 
      Parts de société en commandite                 
        Canadian Apartment Properties Real Estate Investment Trust 3               
          CAPREIT Limited Partnership PI O 2019-09-30 I 45 - Contrepartie d'un bien 1 137 139 4.4000 ON 
  Exchange Income Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Exchange Income Corporation 1 O 2019-10-02 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 100 37.9909 MB 
  Exco Technologies Limited                 
      Actions ordinaires                 
        Exco Technologies Limited 1 O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 7 500 7.5067 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 7.4690 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (26 800)   ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 8 400 7.5681 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 7.6919 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 7.7134 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 7 900 7.7937 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 4 300 7.7886 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (38 600)   ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 7.7125 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 6 100 7.7518 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 7.8304 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 7.7078 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (33 100)   ON 
        Kernaghan, Edward Hume 4, 3               
          Kernwood Limited PI O 2019-10-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 000 7.1750 ON 
    O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 600 7.1500 ON 
    O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 7.1450 ON 
    O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 300 7.1400 ON 
    O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 7.1350 ON 
    O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 300 7.1200 ON 
    O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 400 7.1100 ON 
      Deferred Share Units                 
        Kernaghan, Edward Hume 4, 3 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 678   ON 
        Magee, Robert Basil 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 696   ON 
        McMorrow, Colleen 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 678   ON 
        Riganelli, Paul 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 678   ON 
        Turnbull, AnneMarie 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 678   ON 
  Exploration Dios Inc.                 
      Actions ordinaires                 
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        Girard, Marie-José 4, 5 O 2019-09-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.0500 QC 
      Options                 
        Leclerc, Aline 4 O 2019-10-01 D 52 - Expiration d'options (150 000)   QC 
  Exploration Puma Inc.                 
      Bons de souscription                 
        Fournier, Raphael 4 O 2019-09-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 314 500 0.0150 QC 
    M 2019-09-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 314 500 0.0500 QC 
  Exro Technologies Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Godsy, mark 4 O 2017-07-27 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-07 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 10 500 0.2900 BC 
    O 2019-10-07 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 500 0.3000 BC 
    O 2019-10-07 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.3000 BC 
    O 2019-10-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.3000 BC 
    O 2019-10-08 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 20 000 0.3000 BC 
  Fairfax Africa Holdings Corporation                 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        Fairfax Africa Holdings Corporation 1 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 630 199 7.0000USD ON 
  Fairfax Financial Holdings Limited                 
      Actions privilégiées Series C                 
        Burton, Wade Sebastian 7 O 2016-01-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 780 17.0500 ON 
      Actions privilégiées Series K                 
        Burton, Wade Sebastian 7 O 2016-01-04 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 460 17.9300 ON 
    O 2019-09-25 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 400 17.9500 ON 
  Fancamp Exploration Ltd.                 
      Options                 
        ANKCORN, PAUL RUSSELL 4 O 2019-09-30 D 52 - Expiration d'options (550 000) 0.1500 BC 
  Filo Mining Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Mir, Pablo 4               
          Ase e Inv Lago Ranco Ltd PI O 2016-11-28 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
  Financière Sun Life inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Harris, M. Marianne 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 52 58.8964 ON 
        Sun Life Financial 1 O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 56 000 54.9096 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 56 000 55.7198 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 56 000 56.2084 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 56 000 56.5319 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 56 000 56.6491 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 56 000 57.0693 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 47 000 57.5328 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 4 800 57.9938 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 57.9906 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (408 000)   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (280 000)   ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (53 600)   ON 
      Deferred Share Units                 
        Accum, Claude 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 196 58.9000 ON 
        Brown, Randolph 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 345 58.9000 ON 
        Connor, Dean 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 231 58.9000 ON 
        Dougherty, Kevin 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 162 58.9000 ON 
        Dougherty, Linda 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 69 58.9000 ON 
        Fishbein, Daniel 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 135 58.9000 ON 
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        Freyne, Colm Joseph 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 616 58.9000 ON 
        Kennedy, Melissa Jane 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 103 58.9000 ON 
        Morrissey, Kevin 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 26 58.9000 ON 
        Pagano, Helena Janina 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 24 58.9000 ON 
        Peacher, Stephen 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 253 58.9000 ON 
      Parts Sun Shares                 
        Accum, Claude 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 528 58.9000 ON 
        Brown, Randolph 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 111 58.9000 ON 
        Connor, Dean 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 470 58.9000 ON 
        Dougherty, Kevin 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 594 58.9000 ON 
        Dougherty, Linda 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 221 58.9000 ON 
        Fishbein, Daniel 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 706 58.9000 ON 
        Freyne, Colm Joseph 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 572 58.9000 ON 
        Goulet, Jacques Jr. 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 691 58.9000 ON 
        Kennedy, Melissa Jane 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 306 58.9000 ON 
        Morrissey, Kevin 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 163 58.9000 ON 
        Pagano, Helena Janina 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 219 58.9000 ON 
        Peacher, Stephen 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 233 58.9000 ON 
        Saunders, Mark 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 314 58.9000 ON 
        Strain, Kevin 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 718 58.9000 ON 
  First Quantum Minerals Ltd                 
      Parts Deferred Share                 
        Adams, Andrew Bell 4 O 2019-10-02 D 46 - Contrepartie de services 1 453   ON 
        Harding, Robert J 4 O 2019-10-02 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 453 10.2532 ON 
  Flaherty & Crumrine Investment Grade Preferred Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Flaherty & Crumrine Investment Grade Preferred Income Fund 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.5700 ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.5700 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.4900 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.4900 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.4300 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.4300 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.4200 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.4200 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.4500 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.4500 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.4300 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.4300 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.4500 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.4500 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.5000 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.5000 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.5300 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.5300 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.5000 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.5000 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.5900 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.5900 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.6400 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.6400 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.7400 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.7400 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 700 12.7400 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation (700) 12.7400 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.7800 ON 
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    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.7800 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.7900 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.7900 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.6400 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.6400 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 12.7100 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 12.7100 ON 
  Fonds de placement immobilier Crombie                 
      Droits Deferred Units                 
        Barnoski, John Thomas 5 O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange 10 196   NS 
        Clow, Donald Everett 4, 5 O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange 48 037   NS 
        Lee, Trevor Roger 5 O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange 5 163   NS 
        Santini, Ferdinando 5 O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange 2 995   NS 
      Droits Restricted Units                 
        Barnoski, John Thomas 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 504 14.6400 NS 
    O 2019-10-04 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 013) 15.9800 NS 
    O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange (10 196)   NS 
        Clow, Donald Everett 4, 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 140 14.6200 NS 
    O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange (48 037)   NS 
        Fraser, Cheryl Ann 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 301 14.7500 NS 
    O 2019-10-04 D 57 - Exercice de droits de souscription (6 147) 15.9800 NS 
        Hynes, Robert Glenn 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 160 14.7500 NS 
    O 2019-10-04 D 57 - Exercice de droits de souscription (23 696) 15.9800 NS 
        Lee, Trevor Roger 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 230 14.6200 NS 
    O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange (5 163)   NS 
        Santini, Ferdinando 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 206 14.6700 NS 
    O 2019-10-04 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 482) 15.9800 NS 
    O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange (2 995)   NS 
  FONDS D'OBLIGATIONS CANADIENNES DE QUALITÉ SUPÉRIEURE 
RIDGEWOOD                 
      Parts                 
        Ridgewood Capital Asset Management 3               
          Managed Accounts PI O 2019-10-07 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 122 16.2500 ON 
    O 2019-10-07 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (125) 16.2500 ON 
        Simpson, John H. 5 O 2019-10-07 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (125) 16.2500 ON 
  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 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 4 600 10.5863 AB 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 10.4953 AB 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 10.4862 AB 
    O 2019-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 800 10.6194 AB 
  Foraco International SA                 
      Actions ordinaires                 
        Foraco International SA 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.3350 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.3300 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3650.0000 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3650.0000 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 3600.0000 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.4200 ON 
  Fortis Inc.                 
      Deferred Share Unit                 
        Ball, Tracey Colleen 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 56.2186 NF 
        Blouin, Pierre J. 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 56.2186 NF 
        Bonavia, Paul 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 42.4078USD NF 
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        Borgard, Lawrence 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 42.4078USD NF 
        Clark, Maura 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 42.4078USD NF 
        Dilley, Margarita 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 42.4078USD NF 
        Dobson, Julie 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 42.4078USD NF 
        Goodreau, Ida Jacqueline 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 56.2186 NF 
        Haughey, Douglas J. 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 090 56.2186 NF 
        Welch, Joseph 7 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 42.4078USD NF 
        Zurel, Jo Mark 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 556 56.2186 NF 
  Gabriel Resources Ltd.                 
      Droits DSUs                 
        Cramer, Dag Lars 4 O 2019-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 26 316   BC 
        Erfan, Ali Reza 4 O 2019-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 26 316   BC 
        Gusenbauer, Alfred 4 O 2019-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 035   BC 
        Kirk, Harry Wayne 4 O 2019-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 680   BC 
        Peat, David W. 4 O 2019-10-03 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 325   BC 
      Options                 
        Hulley, Keith Robert 4 O 2019-10-03 D 50 - Attribution d'options 31 842 0.5700 BC 
        Segsworth, Walter Thomas 4 O 2019-10-04 D 50 - Attribution d'options 34 737 0.5700 BC 
        Stairs, Janice Alayne 4 O 2019-10-03 D 50 - Attribution d'options 21 711 0.5700 BC 
  Galaxy Digital Holdings Ltd.                 
      Class B GDH LP Units                 
        Don Angelo, Francesca 5 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (5 506)   ON 
        Englebardt, Samuel Eli 7, 5 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (699 324)   ON 
        Ferraro, Christopher Charles 7, 5 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (724 296)   ON 
        Kurz, Stephen S. 7, 5 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (219 781)   ON 
        Pillemer, Kim Maxfield 7, 5 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (699 324)   ON 
        Siegel, Andrew Neal 7, 5 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (24 428)   ON 
        Taylor, Ian McLeod 7, 5 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (95 550)   ON 
        Wasserman, Gregory 7, 5 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (55 063)   ON 
        Wisniewski, Peter Alan 7, 5 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (72 935)   ON 
  Gamesys Group plc (previously, JPJ Group plc)                 
      Droits (Long-Term Incentive Plan)                 
        Bressler, Robert Jeffrey 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 059   ON 
        Fenton, Lee Daniel 4, 5 O 2019-09-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 85 149   ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 087 7.3400GBP ON 
        Laslop, Keith 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 74 591   ON 
        Reeves, Robeson Mandela 4, 5 O 2019-09-26 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 59 604   ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 087 7.3400GBP ON 
        Talisman, Daniel Jeremy 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 45 759   ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 087 7.3400GBP ON 
        Wykes, Simon Michael 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 64 586   ON 
      Options                 
        Bhartari, Irina Evita Cornides 7 O 2019-09-30 D 51 - Exercice d'options (100 000) 3.9800GBP ON 
      Ordinary Shares                 
        Bhartari, Irina Evita Cornides 7 O 2017-01-25 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-30 D 51 - Exercice d'options 100 000 3.9800GBP ON 
    O 2019-09-30 D 97 - Autre (52 320) 7.6260GBP ON 
  GDI Services aux immeubles inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Blanchet, Suzanne 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 622   QC 
        Boychuk, Michael T. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 745   QC 
        GALLOWAY, DAVID ALEXANDER 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 667   QC 
        Roy, Richard G 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 667   QC 
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        Youngman, Carl 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 667   QC 
  Genworth MI Canada Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Hewat, Mary-Jo 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 162   ON 
        Hurley, Brian Leo 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 569   ON 
        Kubisheski, Mark 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 12   ON 
        Levings, Stuart Kendrick 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 271   ON 
        Macdonell, Winsor James 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 168   ON 
        Maguire, Elise 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 98   ON 
        Mayers, Philip Adrian Virgil 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 316   ON 
        McPherson, Deborah Lynn 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 425   ON 
        Piroli, Robert John 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 153   ON 
          RRSP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 14   ON 
        Spitali, Jim 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 166   ON 
          RRSP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2   ON 
        Sweeney, Craig 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 146   ON 
        Williams, Aaron James Glyndwr 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 90   ON 
  Gibson Energy Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Bloom, Douglas Palmer 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 749 22.8600 AB 
        Brown, Sean 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 269 22.8600 AB 
        Cleary, James Joseph 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 534 22.8600 AB 
        Estey, James 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 676 22.8600 AB 
        Festival, John Larry 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 749 22.8600 AB 
        JONES, SUSAN C. 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 749 22.8600 AB 
        Lindsay, Michael 7 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 926 22.8600 AB 
        McRae, Marshall L. 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 968 22.8600 AB 
        Peters, Mary Ellen 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 231 22.8600 AB 
        SPAULDING, STEVEN R. 4, 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 390 22.8600 AB 
        WILSON, SEAN 7 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 940 22.8600 AB 
  Global Dividend Growers Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Global Dividend Growers Income Fund 1 O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 600 12.4500 AB 
  Global Innovation Dividend Fund                 
      Parts de fiducie                 
        Global Innovation Dividend Fund 1 O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 2 800 9.8204 AB 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 800 9.7300 AB 
    O 2019-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 400 9.8271 AB 
  Gold Standard Ventures Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        FCMI Parent Co. 3 O 2019-09-30 D 90 - Changements relatifs à la propriété 30 163 966   BC 
          Nottingham Investment Corporation PI O 2019-09-30 I 90 - Changements relatifs à la propriété (30 163 966)   BC 
  Golden Share Resources Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Zeng, Nick Nianqing 4, 5 O 2019-10-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 0.1300 ON 
  Golden Star Resources Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        LA MANCHA HOLDING S.A.R.L. 3               
          La Mancha Star Investments S.àr.l. PI O 2019-10-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 506 018 2.9801USD ON 
    M 2019-10-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 17 000 2.9580USD ON 
    O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 17 000 2.9510USD ON 
    O 2019-10-07 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 17 000 2.9537USD ON 
    O 2019-10-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 17 000 2.9559USD ON 
  Gran Tierra Energy Inc.                 
      Actions ordinaires                 
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        Gran Tierra Energy Inc. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 167 525 1.8000 AB 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 167 525 1.8100 AB 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 167 525 1.8300 AB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 167 525 1.7900 AB 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 167 525 1.9100 AB 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 167 525 2.0400 AB 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 70 126 1.9800 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (1 410 326)   AB 
      Droits Deferred Stock Units                 
        Dey, Peter James 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 334   AB 
        Hazell, Evan James 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 27 681   AB 
        Hodgins, Robert Bruce 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 30 645   AB 
        Royal, Ronald William 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 334   AB 
        Scott, Sondra 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 37 177   AB 
        Smith, David Paul 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 15 786   AB 
        Wade, Brooke Nelson 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 334   AB 
      Options                 
        Dey, Peter James 4 O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 10 875 1.1700USD AB 
        Hazell, Evan James 4 O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 10 875 1.1700USD AB 
        Royal, Ronald William 4 O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 10 875 1.1700USD AB 
        Smith, David Paul 4 O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 10 875 1.1700USD AB 
        Wade, Brooke Nelson 4 O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 10 875 1.1700USD AB 
  Great-West Lifeco Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Great-West Lifeco U.S. Holdings, L.P. 2 O 2019-09-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 368 883 31.1301 MB 
    O 2019-09-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (368 883) 31.0960 MB 
      Deferred Share Units                 
        Amend, Michael Ryan 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 716 31.6546 MB 
        Barrett, Deborah Jean 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 993 31.6577 MB 
        Bibeau, Marc A. 6 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 42 31.8100 MB 
        Conway, Heather 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 942 31.6454 MB 
        Coutu, Marcel R. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 894 31.6772 MB 
        Desmarais, André 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 509 31.7161 MB 
        Desmarais, Olivier 7 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 636 31.3724 MB 
    M 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 636 31.6724 MB 
        Desmarais, Paul III 7 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 844 31.6685 MB 
        Desmarais, Paul Jr. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 748 31.6980 MB 
        Doer, Gary Albert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 244 31.6591 MB 
        Fuller, David 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 348 31.6598 MB 
        Généreux, Claude 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 822 31.6681 MB 
    M 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 822 31.6683 MB 
        Jackson, John David Allan 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 951 31.6728 MB 
        Lempres, Elizabeth Cahill 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 106 31.6541 MB 
        Madoff, Paula Beth 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 587 31.6539 MB 
        Mahon, Paul 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 469 31.6783 MB 
        McArthur, Susan J. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 239 31.6585 MB 
        Murphy, Edmund Francis 7 O 2019-02-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     MB 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 912 31.6448 MB 
        Orr, Robert Jeffrey 4, 6 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 616 31.7581 MB 
        Plessis-Bélair, Michel 6 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 402 31.8100 MB 
        Raymond, Donald Michael 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 816 31.6545 MB 
        Reynolds, Robert Lloyd 7 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 078 31.6701 MB 
        Ryan, Thomas Timothy, Jr. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 883 31.6702 MB 
        Selitto, Jerome John 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 761 31.6693 MB 
        Szathmary, Emoke Jolan Erzsebet 6 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 475 31.8100 MB 
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        Tretiak, Gregory Dennis 4, 6 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 556 31.6768 MB 
        Vanaselja, Siim A. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 783 31.6716 MB 
        Walsh, Brian, E. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 156 31.6955 MB 
  Groupe Alithya inc.                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Ades-Landy, Dana 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 778   QC 
        Comeau, Robert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 565   QC 
        DiSanto, Fredrick David 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 204   QC 
        Rivard, Ghyslain 4, 3 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 204   QC 
        Rutherford, Jeffrey 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 204   QC 
        Thomas, C. Lee 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 778   QC 
        Turcotte, Pierre 4, 3 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 204   QC 
  GROUPE KDA INC.                 
      Actions ordinaires                 
        Bégin, Isabelle 4, 5, 3               
          Gestions Isamar Adstock Inc. PI O 2015-01-08 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2015-01-08 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 3 595 000 0.1500 QC 
    O 2019-04-10 I 36 - Conversion ou échange 2 500 000 0.1500 QC 
        Lemieux, Marc 4, 5, 3 O 2019-09-20 D 36 - Conversion ou échange 4 625 000 0.2000 QC 
    M 2019-09-20 D 97 - Autre 4 625 000 0.2000 QC 
          Gestions Isamar Adstock Inc. PI O 2015-01-08 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2015-01-08 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 3 595 000 0.1500 QC 
    O 2019-04-10 I 36 - Conversion ou échange 2 500 000 0.1500 QC 
      Options                 
        Kinley, Michael Winslow 4 O 2019-02-27 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.2500 QC 
    M 2019-02-27 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.2500 QC 
    M' 2019-02-27 D 50 - Attribution d'options 100 000 0.2500 QC 
  Groupe SNC-Lavalin Inc.                 
      Unités d'actions différées (administrateurs)                 
        Bougie, Jacques 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 300 19.4320 QC 
        Courville, Isabelle 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 330 19.4320 QC 
        Hughes, Catherine Jeanne 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 372 19.4320 QC 
        Lynch, Kevin Gordon 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 363 19.4320 QC 
        Newman, Steven Leon 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 321 19.4320 QC 
        Raby, Jean 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 427 19.4320 QC 
        Rheaume, Alain 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 436 19.4320 QC 
        SIEGEL, Eric 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 348 19.4320 QC 
        Smati, Zine Edine 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 431 19.4320 QC 
        Warmbold, Benita Marie 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 426 19.4320 QC 
  Groupe Stingray Inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        Stingray Group Inc. 1 O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 16 004 7.1825 QC 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 14 704 7.2068 QC 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 100 7.2500 QC 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 16 004 7.2496 QC 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 16 004 7.0980 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 16 004 7.0369 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 16 004 6.9434 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 16 004 6.9203 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (110 828)   QC 
  H2O INNOVATION INC.                 
      Actions ordinaires                 
        BLANCHET, Marc 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 5 473 1.2300 QC 
        Clairet, Guillaume 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 991 1.2500 QC 
        Comeau, Robert 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 15 987 1.2200 QC 
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        Cote, Pierre 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 6 156 1.2200 QC 
        Davis, Stephen 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 6 156 1.2200 QC 
        Dugré, Frédéric 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 243 1.2500 QC 
        HENTHORNE, LISA 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 7 183 1.2200 QC 
  Holloway Lodging Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Haw, Dustin 4 O 2019-09-30 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition (14 800)   NS 

          Heather Haw PI O 2019-09-30 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (4 000)   NS 

          John Haw PI O 2019-09-30 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (7 500)   NS 

          Sharon Banbury PI O 2019-09-30 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (9 400)   NS 

        Rafuse, Jane Catherine 5 O 2019-09-30 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (156)   NS 

          Jeffrey Rafuse PI O 2019-09-30 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (100)   NS 

          RRSP PI O 2019-09-30 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (325)   NS 

        Staniloff, Marc Leslie 4 O 2019-09-30 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (7 990)   NS 

          Royop Hospitality Corp. PI O 2019-09-30 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (12 111)   NS 

          SLC Development Corp. PI O 2019-09-30 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (2 220)   NS 

          Stanbar Investments PI O 2019-09-30 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (4 740)   NS 

        Wood, David Allison 4 O 2019-09-30 D 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 
regroupement ou acquisition (12 867)   NS 

      Débentures convertibles HLC.DB 6.25   due Feb 28, 2020                 
        Clarke Inc. 3               
          Clarke Inc Master Trust PI O 2019-09-30 C 97 - Autre ($ 2 720 000.00)   NS 
        Haw, Dustin 4               
          John Haw PI O 2019-09-30 I 22 - Acquisition ou aliénation suivant une offre publique d'achat, 

regroupement ou acquisition ($ 17 000.00)   NS 
  Home Capital Group Inc.                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Blowes, Robert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 139 25.2400 ON 
        Derksen, Paul 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 570 25.2400 ON 
        Haggis, Paul 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 570 25.2400 ON 
        Hibben, Alan Roy 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 436 25.2400 ON 
        HUTCHISON, SUSAN 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 669 25.2400 ON 
        Lamoureux, Claude 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 337 25.2400 ON 
        Lisson, James 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 139 25.2400 ON 
        Rahnama, Hossein 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 139 25.2400 ON 
        Ritchie, Melisa 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 854 25.2400 ON 
        Sallows, Sharon 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 337 25.2400 ON 
  Horizon North Logistics Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Newmark, Russell 4               
          RRSP PI O 2019-10-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 1.0500 AB 
  Hudbay Minerals Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        GMT Capital Corp 3               

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1947

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     
          K2 Bay Resource Partners Master Fund Ltd. PI O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 000) 3.2500USD ON 
    O 2019-10-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (50 300) 3.3200USD ON 
        Lang, Stephen A. 4 O 2019-10-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        MUNIZ QUINTANILLA, DANIEL 4 O 2019-08-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 000 3.3794USD ON 
      Droits Share Units                 
        Lang, Stephen A. 4 O 2019-10-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
  iA Société financière inc.                 
      unites d'actions differees (uda)-Defered Share Units (DSU)                 
        Côté, Agathe 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 516 53.2000 QC 
        Daignault, Benoit 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 355 53.2000 QC 
        Darveau-Garneau, Nicolas 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 588 53.2000 QC 
        Griffin, Emma Kate 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 73 53.2000 QC 
        Lamoureux, Claude 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 780 53.2000 QC 
        Mercier, Monique 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 612 53.2000 QC 
        Poulin, Marc 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 181 53.2000 QC 
        Têtu, Louis 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 618 53.2000 QC 
  IMV Inc. (anciennement Immunovaccine Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Ors, Frederic 4 O 2019-10-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 3.7900 NS 
        Sheldon, Andrew J. 4 O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 600 3.4400 NS 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 100 3.4800 NS 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 200 3.4900 NS 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 600 3.5000 NS 
  Innergex énergie renouvelable Inc.                 
      Débentures convertibles non garanties - 4,25                   
        Innergex énergie renouvelable inc. 1 O 2007-11-28 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-08 D 38 - Rachat ou annulation $ 100 000 000.00 15.0000 QC 
    O 2019-10-08 D 38 - Rachat ou annulation ($ 100 000 

000.00) 15.0000 QC 
  InPlay Oil Corp.                 
      Options                 
        Sprott Resource Holdings Inc. 3               
          Stephen Yuzpe PI O 2019-06-06 I 52 - Expiration d'options (126 000)   AB 
  Input Capital Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Input Capital Corp. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 18 500 0.7500 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 96 000 0.7460 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 7 500 0.7500 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 33 500 0.7500 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 34 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 10 500 0.7500 ON 
    M 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 10 500 0.7500 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 11 500 0.7470 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 12 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 16 500 0.7500 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 5 500 0.7500 ON 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1948

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 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 36 500 0.7500 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 13 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 32 000 0.7500 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 6 000 0.7300 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 44 000 0.7300 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 46 500 0.7300 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (942 500)   ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 34 000 0.7100 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 7 500 0.7300 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 0.7100 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 7 500 0.7200 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 10 000 0.7300 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.7380 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 56 500 0.7200 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 15 000 0.7500 ON 
      Droits Deferred Share Units                 
        Brown, David 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 68 503 0.7299 ON 
        Hepworth, Lorne 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 61 652 0.7299 ON 
        Laidley, David Howard 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 68 503 0.7299 ON 
  Intema Solutions Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Benezra, Laurent 4, 5 O 2019-05-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-03 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 500 000 0.1000 QC 
        Theoret, Claude Gerald 5 O 2019-07-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-03 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 600 000 0.1000 QC 
      Bons de souscription                 
        Benezra, Laurent 4, 5 O 2019-05-13 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-03 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 500 000 0.1500 QC 
        Theoret, Claude Gerald 5 O 2019-07-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-03 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 600 000 0.1500 QC 
  InterRent Real Estate Investment Trust                 
      Deferred Units                 
        Amirault, Paul 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 024   ON 
        Bouzanis, Paul 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 804   ON 
        Clancy, Michael Robert 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 892   ON 
        JUSSUP, WILLIAM JOHN 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 112   ON 
        Leslie, Ronald A. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 923   ON 
    M 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 552   ON 
        Pangborn, Cheryl Anne 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 156   ON 
  Invesque Inc. (formerly, Mainstreet Health Investments Inc.)                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Benbow, Bradley 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 731   ON 
        Brandin, Donna 4 O 2019-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 731   ON 
        Hawkins, Shaun 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 119   ON 
        Herman, Charles Jacob 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 731   ON 
  Investissements TSPL inc.                 
      Bons de souscription                 
        Beausoleil, Serge 4, 5, 3 O 2018-02-15 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 500 000 0.0010 QC 
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    M 2018-02-15 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 500 000 0.0010 QC 
    O 2018-03-15 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 50 000 000   QC 
    M 2018-03-15 D 90 - Changements relatifs à la propriété 2 500 000   QC 
    M' 2018-03-15 D 90 - Changements relatifs à la propriété 2 500 000   QC 
    O 2017-09-25 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 20 000 000 0.0050 QC 
    M 2017-09-25 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 20 000 000 0.0050 QC 
  IOU Financial Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        IOU Financial Inc. 1 O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 100 000 0.2000 QC 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 111 500 0.2000 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 19 000 0.2000 QC 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 95 000 0.2000 QC 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.2100 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 170 500 0.2100 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (546 000)   QC 
  Jayden Resources Inc.                 
      Bons de souscription                 
        2176423 Ontario Ltd. 3 O 2019-09-30 D 55 - Expiration de bons de souscription (12 500 000) 0.1200 BC 
        Sprott, Eric S. 3               
          2176423 Ontario Ltd. PI O 2019-09-30 I 55 - Expiration de bons de souscription (12 500 000) 0.1200 BC 
  Josemaria Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Lundin, Adam Ian 4 O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 17 000 0.6500 BC 
        Zebra Holdings and Investments S.à.r.l. 3 O 2019-10-03 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 135 333   BC 
  Kinross Gold Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Elliott, Thomas Ballantyne 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 346 6.5200 ON 
        Etter, Gregory Van 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 223 4.9000USD ON 
        Longenecker, Nathan M. 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 489 6.5200 ON 
        Mittler, Andreas 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 868 4.9000USD ON 
        Rollinson, Jonathon Paul 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 8 053 6.5200 ON 
        Schimper, Claude J.S. 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 001 4.9000USD ON 
        Sims, John Lewis 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 380 6.5200 ON 
        Sylvestre, Michel 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 358 6.5200 ON 
        van Akkooi, Michiel 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 197 6.5200 ON 
        Wiseman, Tara H. 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 841 6.5200 ON 
      Droits Deferred Share Units                 
        Atkinson, Ian 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 9 375 6.1000 ON 
        Brough, John A. 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 6 250 6.1000 ON 
        Dyte, Kerry Don 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 5 635 6.1000 ON 
        Lethbridge, Ave Gabriella 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 5 840 6.1000 ON 
        McLeod-Seltzer, Catherine 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 9 836 6.1000 ON 
        Osborne, Kelly 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 12 500 6.1000 ON 
        Scott, David Arthur 4 O 2019-09-30 D 46 - Contrepartie de services 8 607 6.1000 ON 
  kneat.com, inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Ainsworth, Ian 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 000   NS 
        Breen, Paul 3 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 000   NS 
        Dawe, Wade K. 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 000   NS 
  La Banque de Nouvelle - Ecosse                 
      Actions ordinaires                 
        Bank of Nova Scotia, The 1 O 2019-08-29 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 70.4023 ON 
    O 2019-08-30 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 70.9299 ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 70.3056 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 71.0376 ON 
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    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 71.6487 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 71.9868 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 72.5112 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 72.9485 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 73.5635 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 74.1698 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 75.1133 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 74.7233 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 74.7783 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 74.7338 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 74.9449 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 000 000)   ON 
  La Societe Canadian Tire Limitee                 
      Deferred Share Units                 
        Boivin, Pierre 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 366 146.8220 ON 
        Connolly, Patrick Joseph 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 231 146.8220 ON 
        Court, David 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 352 146.8220 ON 
        Derbyshire, Mark Elwin 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 347 146.8220 ON 
        Furlong, John Aloysius Francis 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 158 146.8220 ON 
        Jaskolka, Norman 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 352 146.8220 ON 
        Murray, Donald Allan 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 335 146.8220 ON 
        Trudell, Cynthia Mary 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 431 146.8220 ON 
  La Societe de Gestion AGF Limitee                 
      Actions ordinaires Class B                 
        AGF Management Limited, La Societe de Gestion AGF Limitee 1 O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 28 700 6.0170 ON 
    O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (28 700) 6.0170 ON 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 29 500 5.8697 ON 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (29 500) 5.8697 ON 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 29 500 5.8419 ON 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (29 500) 5.8419 ON 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 7 500 5.9163 ON 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (7 500) 5.9163 ON 
      Actions ordinaires ESOP - Cash                 
        BASARABA, Adrian 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 475 5.3900 ON 
        Goldring, Judy 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 3 676 5.3800 ON 
        Jackson, Charles Christopher 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 661 5.3900 ON 
        MCCREADIE, KEVIN ANDREW 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 5 053 5.4100 ON 
      Actions ordinaires ESOP - RRSP                 
        BASARABA, Adrian 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 71 5.2400 ON 
      Actions ordinaires ESOP - Select Plan                 
        BASARABA, Adrian 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 30 5.2400 ON 
        Goldring, Judy 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 76 5.2400 ON 
      Actions ordinaires ESP Vested                 
        BASARABA, Adrian 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 312 5.2400 ON 
        Goldring, Blake Charles 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 214 5.2400 ON 
        Goldring, Judy 4, 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 361 5.2400 ON 
        Jackson, Charles Christopher 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 585 5.2400 ON 
        MCCREADIE, KEVIN ANDREW 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 2 026 5.2400 ON 
  Laboratoires Engagement inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Boyer, Gilbert 5 O 2019-10-07 D 57 - Exercice de droits de souscription 250 192 0.0450 QC 
      Restricted Share Award (RSA)                 
        Boyer, Gilbert 5 O 2019-10-07 D 57 - Exercice de droits de souscription (500 000) 0.0450 QC 
  Labrador Iron Ore Royalty Corporation                 
      Actions ordinaires                 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1951

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     
        Corcoran, William J 4 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 23.8970 ON 
  Le Fonds de dividendes du secteur des produits de consommation 
numériques                 
      Parts de fiducie                 
        Brasseur, Jeremy 6               
          MFL Management Limited PI O 2019-10-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 9.4000 AB 
    O 2019-10-04 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 9.5300 AB 
    O 2019-10-07 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 000 9.4900 AB 
        Digital Consumer Dividend Fund 1 O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 8 100 9.4101 AB 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 400 9.3600 AB 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 9.3600 AB 
  Le Groupe Intertape Polymer Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Beil, Robert 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 392 17.2900 QC 
        DiTomaso, Frank 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 324 17.2900 QC 
        Foster, Robert J 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 619 17.2900 QC 
        Granovsky, Dahra Granovsky 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 78 17.2900 QC 
        Pantelidis, James 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 324 17.2900 QC 
        Quintas, Jorge Nelson 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 555 17.2900 QC 
        Salomone, Mary Patricia 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 269 17.2900 QC 
        Yull, Melbourne F. 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 412 17.2900 QC 
  LEAGOLD MINING CORPORATION                 
      Deferred Share Units                 
        Campbell, Gordon 4 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 597 2.1810USD BC 
        Clark, Wesley Kanne 4 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 597 2.1810USD BC 
        Garel-Jones, Tristan William, Armand, Thomas 4 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 597 2.1810USD BC 
        Giustra, Frank 4 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 597 2.1810USD BC 
        Marrone, Peter 4, 6 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 597 2.1810USD BC 
        Rodriguez, Miguel 4 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 597 2.1810USD BC 
  les aliments High Liner incorporee                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Dexter, Robert P. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 790 11.0700 NS 
  Les Aliments Maple Leaf Inc.                 
      Droits PSU - Performance Share Units settled with market shares                 
        Stewart, Iain William 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 215   ON 
      Droits Restricted Share Units settled with market shares                 
        Stewart, Iain William 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 215   ON 
      Options Employee                 
        Stewart, Iain William 5 O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 21 150 30.2200 ON 
  Les Compagnies Loblaw Limitee                 
      Actions ordinaires                 
        Loblaw Companies Limited 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 72.7100 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 73.8347 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 74.3673 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 74.1315 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 74.3002 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 73.9012 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 73.1456 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 72.5756 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 72.4752 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 147 500 72.0951 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 72.4751 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 72.7263 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 73.8552 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 73.7189 ON 
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    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 74.9984 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 16 700 75.7944 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 64 700 74.9663 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 73 750 74.7765 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 74.8940 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (590 000)   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (885 000)   ON 
  Les Métaux Canadiens Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Panneton, Gerald 4               
          compte conjoint PI O 2019-09-16 I 37 - Division ou regroupement d'actions (1 710 000)   QC 
          RSSP PI O 2019-09-16 I 37 - Division ou regroupement d'actions (990 000)   QC 
          TFSA PI O 2019-09-16 I 37 - Division ou regroupement d'actions (558 000)   QC 
  Les Ressources Yorbeau Inc.                 
      Actions ordinaires Class A                 
        Talbot, Pierre Éloi 4 O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 125 000 0.0250 QC 
  Les Vêtements de Sport Gildan Inc.                 
      Deferred Share Units (DSUs)                 
        Anderson, William D. 4 O 2019-09-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 639 35.2200USD QC 
    O 2019-09-09 D 35 - Dividende en actions 211 36.9900USD QC 
        Berg, Donald 4 O 2019-09-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 307 35.2200USD QC 
    O 2019-09-09 D 35 - Dividende en actions 106 36.9900USD QC 
        Bertrand, Maryse 4 O 2019-09-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 815 35.2200USD QC 
    O 2019-09-09 D 35 - Dividende en actions 15 36.9900USD QC 
        Caira, Marc 4 O 2019-09-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 448 35.2200USD QC 
    O 2019-09-09 D 35 - Dividende en actions 27 36.9900USD QC 
        Cunningham, Shirley Elizabeth 4 O 2019-09-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 590 35.2200USD QC 
    O 2019-09-09 D 35 - Dividende en actions 47 36.9900USD QC 
        Goodman, Russell Andrew 4 O 2019-09-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 823 35.2200USD QC 
    O 2019-09-09 D 35 - Dividende en actions 130 36.9900USD QC 
        Herington, Charles 4 O 2019-09-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 448 35.2200USD QC 
    O 2019-09-09 D 35 - Dividende en actions 27 36.9900USD QC 
        Leavitt, Craig Ansel 4 O 2019-09-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 638 35.2200USD QC 
    O 2019-09-09 D 35 - Dividende en actions 11 36.9900USD QC 
        Martin-Vachon, Anne 4 O 2019-09-29 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 277 35.2200USD QC 
    O 2019-09-09 D 35 - Dividende en actions 86 36.9900USD QC 
  Leucrotta Exploration Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Disbrow, Robert 3               
          Discretionary accounts PI O 2019-10-04 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.6200 AB 
        GMT Capital Corp 3               
          K2 Bay Resource Partners Master Fund Ltd. PI O 2019-10-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (94 690) 0.4700USD AB 
  Lightspeed POS Inc.                 
      Droits Deferred stock units                 
        Lamothe, Marie Josee 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 416 31.7800 QC 
        McFeeters, Paul Joseph 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 031 31.7800 QC 
        Williams, Robert Vaughan 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 911 31.7800 QC 
  LIONS GATE ENTERTAINMENT CORP.                 
      Actions ordinaires Class A Voting                 
        Crawford, Gordon 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 1 681 9.3400USD BC 
        Evrensel, Arthur 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 815 9.3400USD BC 
    O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (63) 9.3400USD BC 
        Fine, Emily 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 1 488 9.3400USD BC 
        McCaw, Susan 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 744 9.3400USD BC 
        Rachesky, Dr. Mark H. 4, 6, 3 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 1 831 9.3400USD BC 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1953

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     
          MHR Capital Partners Master Account III LP PI O 2009-09-15 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-02 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 81 610 9.1900USD BC 
          MHR Institutional Partners IV LP PI O 2009-09-15 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-02 I 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 2 317 961 9.1900USD BC 
        Sanchez, Daniel E. 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 744 9.3400USD BC 
        Simm, Daryl 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 878 9.3400USD BC 
        SIMMONS, HARDWICK 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 982 9.3400USD BC 
      Actions sans droit de vote Class B                 
        Crawford, Gordon 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 1 782 8.8100USD BC 
        Evrensel, Arthur 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 864 8.8100USD BC 
    O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (67) 8.8100USD BC 
        Fine, Emily 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 1 578 8.8100USD BC 
        McCaw, Susan 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 789 8.8100USD BC 
        Rachesky, Dr. Mark H. 4, 6, 3 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 1 941 8.8100USD BC 
        Sanchez, Daniel E. 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 789 8.8100USD BC 
        Simm, Daryl 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 931 8.8100USD BC 
        SIMMONS, HARDWICK 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 1 041 8.8100USD BC 
  Logistec Corporation                 
      Actions à droit de vote subalterne Class B                 
        LOGISTEC CORPORATION 1 O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 200 38.0200 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 100 37.9900 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 900 38.0000 QC 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 100 38.0100 QC 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 500 38.0000 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 38.0000 QC 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (200)   QC 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (600)   QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   QC 
      Droits Deferred Share Units                 
        Cherry, James Charles 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 840 38.0300 QC 
        DUBREUIL, SERGE 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 170 38.0300 QC 
        Foltz, Curtis Jay 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 427 38.0300 QC 
        GUGELMANN, GEORGE 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 854 38.0300 QC 
        Jones, George 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 427 38.0300 QC 
        Rodger, Jonathan Mark 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 953 38.0300 QC 
        Sabbatini, Luc 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 427 38.0300 QC 
        St-Pierre, Dany 4 O 2019-05-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 427 38.0300 QC 
        Villeneuve, Luc 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 170 38.0300 QC 
  Magna International Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Magna International Inc. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 85 000 65.6622 ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 85 000 49.2178USD ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 82 500 66.8154 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 82 500 50.3944USD ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 77 500 68.5474 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 77 500 51.8500USD ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 77 500 68.3334 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 77 500 51.9011USD ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (247 500)   ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (332 500)   ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 75 000 69.2640 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 75 000 52.6662USD ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 75 000 70.0571 ON 
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    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 75 000 53.2642USD ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 75 000 70.2007 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 75 000 53.2551USD ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation (85 000)   ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 55 300 70.7592 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 56 500 53.6389USD ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (380 000)   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (380 000)   ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 71.2101 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 53.7983USD ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 71.2289 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 53.7326USD ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 71.2675 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 53.6421USD ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 71.1452 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 53.6755USD ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 70.6032 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 53.1516USD ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (206 500)   ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (205 300)   ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 70.6689 ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 53.2953USD ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 69.8089 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 52.6211USD ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 69.3962 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 52.2902USD ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 69.2050 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 52.1810USD ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 69.2960 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 52.3078USD ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 51 020 70.1793 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 51 020 53.0381USD ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (300 000)   ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (300 000)   ON 
  MAV Beauty Brands Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Elshaw, Chris 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 630   ON 
        Ennis, Thomas 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 087   ON 
        Smith, Stephen A. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 704   ON 
  MAYA OR & ARGENT INC.                 
      Actions ordinaires                 
        Maya Or & Argent Inc. 1 O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 4 000 1.9170 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (4 000)   QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 4 891 1.9667 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (4 891)   QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 2.0300 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (1 500)   QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 2.0800 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (2 000)   QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 2.0800 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (2 000)   QC 
  MBN Corporation                 
      Actions ordinaires Equity Shares                 
        MBN Corporation 1 O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 6.5350 AB 
    O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (1 200)   AB 
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    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 11 200 6.6574 AB 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (11 200)   AB 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 900 6.6356 AB 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (900)   AB 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 6.6210 AB 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   AB 
  MCAN Mortgage Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Beaudry, Martin 5               
          Computershare ( ESOP) PI O 2019-09-27 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 48 15.9300 ON 
    O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 69 15.5700 ON 
    O 2019-09-16 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 49 15.7500 ON 
    O 2019-08-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 49 15.7876 ON 
    O 2019-08-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51 15.2401 ON 
    O 2019-07-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 48 15.9500 ON 
    O 2019-07-16 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 48 15.9942 ON 
    O 2019-06-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 49 15.8400 ON 
    O 2019-06-28 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 62 15.4784 ON 
    O 2019-06-13 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 49 15.8500 ON 
    O 2019-06-03 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 48 16.0400 ON 
    O 2019-05-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 48 16.0348 ON 
    O 2019-04-25 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 48 15.9900 ON 
    O 2019-04-12 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 48 16.1200 ON 
    O 2019-03-29 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 49 15.7701 ON 
    O 2019-03-29 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 55 15.5963 ON 
    O 2019-03-15 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 50 15.4280 ON 
    O 2019-02-27 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 52 14.6700 ON 
    O 2019-02-14 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 53 14.4602 ON 
        Cuthbert, Verna 4               
          3MACs PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 165 15.5700 ON 
        Sutherland, Ian 4, 3 O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 13 083 15.5700 ON 
      Performance Share Units                 
        Beaudry, Martin 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 33 15.9165 ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 52 15.9165 ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 30 15.9165 ON 
    O 2019-06-28 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 33 15.7759 ON 
    O 2019-06-28 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 51 15.7759 ON 
    O 2019-06-28 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 30 15.7759 ON 
    O 2019-03-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 32 15.9539 ON 
    O 2019-03-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 50 15.9539 ON 
    O 2019-03-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 29 15.9539 ON 
        Patel, Dipti 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 81 15.9165 ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 50 15.9165 ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 58 15.9165 ON 
      Restricted Share Units                 
        Beaudry, Martin 5 O 2019-03-29 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 69 15.9539 ON 
    O 2019-06-28 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 72 15.7759 ON 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 72 15.9165 ON 
        Patel, Dipti 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 100 15.9165 ON 
  MEG Energy Corp.                 
      Billets 6.500   Senior Secured Second Lien Notes due 2025                 
        MEG Energy Corp. 1 O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation $ 8 200 000.00   AB 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation ($ 8 200 000.00)   AB 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation $ 6 480 000.00   AB 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation $ 4 000 000.00   AB 
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      Porteur inscrit           ou aliénés     
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation $ 1 320 000.00   AB 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation $ 2 000 000.00   AB 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation ($ 6 480 000.00)   AB 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation ($ 4 000 000.00)   AB 
    O 2019-10-07 D 38 - Rachat ou annulation ($ 1 320 000.00)   AB 
    O 2019-10-07 D 38 - Rachat ou annulation ($ 2 000 000.00)   AB 
  Melcor Real Estate Investment Trust                 
      Parts de fiducie                 
        Melcor Real Estate Investment Trust 1 O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 2 908 7.6000 AB 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 2 908 7.5610 AB 
  MÉTAUX GENIUS INC.                 
      Actions ordinaires                 
        Goulet, Guy 5 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 000 0.1900 QC 
    O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1700 QC 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 0.1780 QC 
  Methanex Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        M&G Investment Management Limited 3               
          LF Access Global Dividend Fund PI O 2019-10-04 C 90 - Changements relatifs à la propriété 105 000 34.2300USD BC 
          M&G (Lux) Investment Funds 1 PI O 2019-10-04 C 90 - Changements relatifs à la propriété 5 236 34.2300USD BC 
    O 2019-10-04 C 90 - Changements relatifs à la propriété 4 000 34.2300USD BC 
          M&G Global Dividend Fund PI O 2019-10-04 C 90 - Changements relatifs à la propriété 205 267 34.2300USD BC 
          M&G Investment Funds (1) PI O 2019-10-04 C 90 - Changements relatifs à la propriété 9 140 34.2300USD BC 
          M&G Investment Funds (2) PI O 2019-10-04 C 90 - Changements relatifs à la propriété (328 643) 34.2300USD BC 
      Droits Deferred Share Units                 
        Arnell, Douglas James 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 919   BC 
        Bertram, James Vance 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 513   BC 
        Howe, Maureen 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 283   BC 
  Metro inc.                 
      Actions ordinaires                 
        GIROUX, Marc 5 O 2019-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Options                 
        GIROUX, Marc 5 O 2019-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
      Performance Share Unit (PSU) / Unité d'actions au rendement                 
        GIROUX, Marc 5 O 2019-09-30 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
  Millrock Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Butler, Roland Wayne 4 O 2019-10-07 D 46 - Contrepartie de services 62 500 0.0900 BC 
        Chilibeck, Peter James 4               
          Llewellin Capital, Inc. PI O 2019-10-07 C 46 - Contrepartie de services 62 500 0.0900 BC 
      Options                 
        Beischer, Gregory Allan 5 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.0900 BC 
        Butler, Roland Wayne 4 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 150 000 0.0900 BC 
        Chilibeck, Peter James 4 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 150 000 0.0900 BC 
        Cooper, Lawrence 4 O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 150 000 0.0900 BC 
    O 2019-10-07 D 46 - Contrepartie de services 82 875 0.0900 BC 
        Davies, Janice 5 O 2017-07-12 D 52 - Expiration d'options (5 000) 2.1000 BC 
    M 2017-07-12 D 52 - Expiration d'options (10 000) 2.1000 BC 
    O 2019-10-03 D 50 - Attribution d'options 30 000 0.0900 BC 
  MINES ABCOURT INC.                 
      Actions ordinaires catégorie B                 
        DÉCOCHIB 3 O 2019-10-07 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 520 000 0.1250 QC 
        Hinse, Renaud 4, 5, 3 O 2019-10-07 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 20 000 0.1000 QC 
    O 2019-10-07 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 280 000 0.1250 QC 
          Décochib inc. PI O 2019-10-07 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 520 000 0.1250 QC 
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      Bons de souscription                 
        DÉCOCHIB 3 O 2019-10-07 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 260 000 0.1600 QC 
        Hinse, Renaud 4, 5, 3 O 2019-10-07 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 10 000 0.1300 QC 
    O 2019-10-07 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 140 000 0.1600 QC 
          Décochib inc. PI O 2019-10-07 I 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 260 000 0.1250 QC 
  Mines d'Or Dynacor Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Mines d'Or Dynacor inc. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 687 1.9800 QC 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 100 1.9700 QC 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 5 600 1.9600 QC 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 300 1.9200 QC 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 6 087 1.9300 QC 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 087 1.9300 QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 100 1.9200 QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 600 1.9100 QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 100 1.8900 QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 4 500 1.8800 QC 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 1 087 1.9300 QC 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 5 300 1.9200 QC 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 787 1.9000 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 300 1.8900 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 400 1.8800 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 1.9100 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation (3 987)   QC 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 287 1.9100 QC 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 6 100 1.9000 QC 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 487 1.9200 QC 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 1.9100 QC 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 1.8700 QC 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 1.8800 QC 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 400 1.9000 QC 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 1.9000 QC 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 787 1.8800 QC 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 300 1.8600 QC 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 4 300 1.8900 QC 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 3 687 1.8600 QC 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 1.8800 QC 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 400 1.8800 QC 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 5 987 1.8700 QC 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 187 1.8500 QC 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 200 1.8400 QC 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 2 500 1.8700 QC 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (2 887)   QC 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 4 800 1.8300 QC 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 1 587 1.8500 QC 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
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    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 6 187 1.8500 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 200 1.8600 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 187 1.8600 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 300 1.8500 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 300 1.8700 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 1.8900 QC 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (3 787)   QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 2 987 1.8700 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 400 1.8800 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 5 587 1.8500 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 800 1.8800 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (6 387)   QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 100 1.8500 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 4 900 1.8600 QC 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation (5 000)   QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 1.8300 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 4 800 1.8400 QC 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (5 000)   QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 1.8200 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (5 000)   QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 1.8000 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 300 1.7800 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 2 700 1.8000 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (5 000)   QC 
  Mines Indépendantes Chibougamau Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Lotan Holdings Inc. 4 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 000 0.1000 QC 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 500 0.1000 QC 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 14 000 0.1100 QC 
    O 2019-10-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 500 0.1100 QC 
  Miniere Osisko Inc.                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Anderson, Patrick Fergus Neill 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 974 3.4600 ON 
        Calderon, Bernardo Alvarez 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 987 3.4600 ON 
        McKay, Keith Douglas 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 697 3.4600 ON 
  MINT Income Fund                 
      Parts de fiducie                 
        MINT Income Fund 1 O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 2 200 5.9705 AB 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 700 5.8686 AB 
  Minto Apartment Real Estate Investment Trust                 
      Deferred Units                 
        Greenberg, Roger 4, 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 680   ON 
        Kimberley, Allan Scott 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 901   ON 
        Kirk, Heather Catherine 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 834   ON 
        Moss, Jacqueline Crysler 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 812   ON 
        Nyilassy, Simon 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 879   ON 
        Orsino, Philip 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 514   ON 
  Morien Resources Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Brisco, Dawson 5 O 2019-10-02 D 51 - Exercice d'options 211 750 0.2500 NS 
        Byrne, John Philip 4 O 2019-10-02 D 51 - Exercice d'options 50 000 0.2500 NS 
        Morien Resources Corp 1 O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.3800 NS 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.3800 NS 
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    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 27 000 0.3600 NS 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 0.3600 NS 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 0.3600 NS 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 0.3600 NS 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 43 000 0.3500 NS 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 0.3500 NS 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 48 000 0.3600 NS 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 24 000 0.3500 NS 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 7 000 0.3500 NS 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 0.3500 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 0.3800 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 0.3800 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (27 000) 0.3600 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (20 000) 0.3600 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (2 000) 0.3600 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (3 000) 0.3600 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (43 000) 0.3500 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 0.3500 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (48 000) 0.3600 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (24 000) 0.3500 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (7 000) 0.3500 NS 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (50 000) 0.3500 NS 
        Pitcher, Charles 4               
          Christine Rigby PI O 2012-07-09 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     NS 
    O 2019-10-02 I 51 - Exercice d'options 50 000 0.2500 NS 
      Options                 
        Brisco, Dawson 5 O 2019-10-02 D 51 - Exercice d'options (211 750) 0.2500 NS 
        Byrne, John Philip 4 O 2019-10-02 D 51 - Exercice d'options (50 000) 0.2500 NS 
        Pitcher, Charles 4 O 2019-10-02 D 51 - Exercice d'options (50 000) 0.2500 NS 
  Neo Performance Materials Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Neo Performance Materials Inc. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 10 600   ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation (10 600)   ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 10 600   ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation (10 600)   ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 2 857   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (2 857)   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 7 800   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (7 800)   ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 10 600   ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (10 600)   ON 
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    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 10 657   ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (10 657)   ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 10 408   ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (10 408)   ON 
  NFI Group Inc. (formerly New Flyer Industries Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Gray, Adam L. 4               
          Coliseum Capital Management, LLC PI O 2019-10-01 C 57 - Exercice de droits de souscription 2 084 28.6195 ON 
      Restricted Share Units                 
        Gray, Adam L. 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 084 28.6195 ON 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (2 084) 28.6195 ON 
  NGEx Resources Inc.                 
      Débentures 2018                 
        Zebra Holdings and Investments S.à.r.l. 3 O 2018-10-05 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 5 000 000.00   BC 
    M 2018-10-05 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 5 000 000.00   BC 
    M' 2018-10-05 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément $ 5 000 000.00   BC 
  North American Construction Group Ltd.                 
      Deferred Share Units                 
        McIntosh, Ronald A 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 038   AB 
        Pinney, Bryan Daniel 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 839   AB 
        Pollesel, John Joseph 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 158   AB 
        Saint-Laurent, Maryse C. 4 O 2019-08-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 533   AB 
        Stan, Thomas Paul 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 160   AB 
        Thornton, Jay 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 158   AB 
        Williams, Kristina 4 O 2019-08-06 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 533   AB 
  Northland Power Inc.                 
      Deferred Share Units (DSU)                 
        Bountrogianni, Marie 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 570 25.4900 ON 
        Gilmour, Barry Kenneth 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 531 25.4900 ON 
        Goodman, Russell Andrew 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 800 25.4900 ON 
  NorthWest Healthcare Properties Real Estate Investment Trust                 
      Deferred Units                 
        Baron, Robert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 067 11.8500 ON 
        Loudon, Colin 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 898 11.8500 ON 
        Naylor, Christopher David (David) 6 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 384 11.8500 ON 
        Petersen, Brian Kenneth 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 898 11.8500 ON 
        Weaver, Karen Hainsworth 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 320 11.8500 ON 
  NOVAGOLD RESOURCES INC.                 
      Actions ordinaires                 
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        HENNESSEY, MELANIE 5 O 2019-07-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 139 7.4400 BC 
    O 2019-07-22 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 125 8.2300 BC 
    O 2019-08-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 120 8.5700 BC 
    O 2019-08-21 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 112 9.2000 BC 
    O 2019-09-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 103 9.9800 BC 
    O 2019-09-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 123 8.3800 BC 
    O 2019-10-03 D 51 - Exercice d'options 75 000 3.1800 BC 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (27 864) 8.5600 BC 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (35 619) 8.5300 BC 
        Lang, Gregory Anthony 5 O 2019-10-03 D 51 - Exercice d'options 114 750 3.1800 BC 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (42 210) 8.6500 BC 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (67 641) 8.5800 BC 
    O 2019-10-03 D 90 - Changements relatifs à la propriété (4 899)   BC 
          Gregory and Sharon Lang Family Survivors Trust dtd 12/27/2005 PI O 2019-10-03 I 90 - Changements relatifs à la propriété 4 899   BC 
      Options                 
        HENNESSEY, MELANIE 5 O 2019-10-03 D 51 - Exercice d'options (75 000) 3.1800 BC 
        Lang, Gregory Anthony 5 O 2019-10-03 D 51 - Exercice d'options (114 750) 3.1800 BC 
  Nutrien Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Seitz, Kenneth Alvin 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     SK 
      Options                 
        Seitz, Kenneth Alvin 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     SK 
      Performance Share Units                 
        Seitz, Kenneth Alvin 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     SK 
  NUVISTA ENERGY LTD.                 
      Actions ordinaires                 
        GMT Capital Corp 3               
          K2 ay Resource Partners Master Fund Ltd PI O 2019-10-02 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (81 180) 1.6400USD AB 
  O3 Mining Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        John, William Murray 4 O 2019-09-27 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 65 000 2.3300 BC 
  Oncolytics Biotech Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Brown, Deborah 4 O 2017-11-02 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 44 827   AB 
        Holtham, Angela Frances 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 44 827   AB 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription 8 377   AB 
        Pisano, Wayne 4 O 2019-09-30 D 57 - Exercice de droits de souscription 19 695   AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 44 827   AB 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription 8 377   AB 
        Rice, William Glenn 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 27 809   AB 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription 5 182   AB 
        Seizinger, Bernd Robert 4 O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 38 000 0.5850 AB 
    O 2019-09-30 D 57 - Exercice de droits de souscription 10 136   AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 44 827   AB 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription 8 377   AB 
      Droits Restricted Share Units                 
        Brown, Deborah 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 44 827   AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (44 827)   AB 
        Holtham, Angela Frances 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 44 827   AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (44 827)   AB 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription (8 377)   AB 
        Pisano, Wayne 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 739   AB 
    O 2019-09-30 D 57 - Exercice de droits de souscription (19 695)   AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 44 827   AB 
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    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (44 827)   AB 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription (8 377)   AB 
        Rice, William Glenn 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 44 827   AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (44 827)   AB 
    O 2019-10-08 D 57 - Exercice de droits de souscription (8 377)   AB 
    M 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription (8 377)   AB 
        Seizinger, Bernd Robert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 8 963   AB 
    O 2019-09-30 D 57 - Exercice de droits de souscription (10 139)   AB 
    M 2019-09-30 D 57 - Exercice de droits de souscription (10 136)   AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 44 827   AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (44 827)   AB 
    O 2019-10-03 D 57 - Exercice de droits de souscription (8 377)   AB 
  ONEX CORPORATION                 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        Le Blanc, Robert Michael 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 900 82.8600 ON 
        Mersky, Seth Mitchell 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 813 82.8600 ON 
        Wright, Nigel Stewart 7 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 640 82.8600 ON 
  Open Text Corporation                 
      Actions ordinaires OTEX Common                 
        Berry, Savinay 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 209 34.7229USD ON 
        Jamieson, John David 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 452 34.7229USD ON 
  Organigram Holdings Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        De Luca, Paolo 5 O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 495 4.6800 NB 
          RRSP PI M 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 6 495 4.6800 NB 
  Orla Mining Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Lassonde, Pierre 3 O 2019-10-07 D 99 - Correction d'information (1 000 000)   BC 
    M 2019-10-04 D 99 - Correction d'information (1 000 000)   BC 
          Lassonde Family Foundation PI O 2016-07-08 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 000 000 1.6400 BC 
          RRSP PI O 2019-10-07 I 99 - Correction d'information 1 000 000   BC 
    M 2019-10-04 I 99 - Correction d'information 1 000 000   BC 
    O 2019-10-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (3 000 000) 1.6400 BC 
      Bons de souscription                 
        Lassonde, Pierre 3 O 2016-07-08 D 11 - Acquisition ou aliénation effectuée privément 1 440 000 0.6200 BC 
    M 2016-07-08 D 53 - Attribution de bons de souscription 1 440 000 0.6200 BC 
  Pangolin Diamonds Corp.                 
      Options                 
        Daniels, Leon Robert Mac 4, 3 O 2019-10-02 D 50 - Attribution d'options 1 300 000 0.0600 ON 
        Fenton, Thomas, Armstrong 4 O 2019-10-02 D 50 - Attribution d'options 400 000 0.0600 ON 
        Péloquin, Louis 4 O 2019-10-02 D 50 - Attribution d'options 400 000   ON 
    O 2018-04-22 D 52 - Expiration d'options (150 000)   ON 
    O 2019-08-12 D 52 - Expiration d'options (150 000)   ON 
        Warren, Graham 5 O 2019-10-02 D 50 - Attribution d'options 800 000 0.0600 ON 
  Parex Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Parex Resources Inc. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
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    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 50 000 21.4216 AB 
  Pason Systems Inc.                 
      DSU                 
        Schwinn, Laura 4 O 2019-08-08 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 856   AB 
  Pembina Pipeline Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Andersen, Harold 5               
          Ginger Andersen (RRSP) PI O 2019-10-03 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 280 47.1764 AB 
  Peyto Exploration & Development Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        Burdick, Todd 5 O 2019-10-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (8 600) 2.6500 AB 
  PFB Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        PFB Corporation 1 O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (700) 10.3600 AB 
    M 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (700)   AB 
  PHX Energy Services Corp.                 
      Actions ordinaires                 
        PHX Energy Services Corp 1 O 2019-09-10 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 126 100 2.6697 AB 
    O 2019-09-17 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 600 2.8317 AB 
    O 2019-09-24 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 257 700 2.9979 AB 
    O 2019-09-27 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 113 500 2.9982 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (500 900)   AB 
  Pinnacle Renewable Energy Inc.                 
      RSU                 
        MacDiarmid, John Hugh 4 O 2019-06-30 D 57 - Exercice de droits de souscription (643)   BC 
    M 2019-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription (643)   BC 
    M' 2019-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 643   BC 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription (581) 10.7500 BC 
    M 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 581 10.7500 BC 
  Platinum Group Metals Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Hosken Consolidated Investments Limited 3               
          Deepkloof Limited PI O 2019-10-08 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 128 800 1.4999USD BC 
    O 2019-10-09 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 471 1.5007USD BC 
      Droits Deferred Share Units                 
        Copelyn, John 4, 6 O 2019-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 833   BC 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 808   BC 
        Harshaw, Stuart Alan 4 O 2019-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 916 1.6304 BC 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 808 2.2255 BC 
        Marlow, Timothy Douglas 4 O 2019-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 600 1.6304 BC 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 370 2.2255 BC 
        McLean, Iain David Colquhoun 4 O 2019-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 133 1.6300 BC 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 493 2.2255 BC 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1964

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     
        Walters, Diana 4 O 2019-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 600 1.6304 BC 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 370 2.2255 BC 
  Plaza Retail REIT                 
      Parts de fiducie                 
        Plaza Retail REIT 1 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.1900 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.1800 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.1800 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.1900 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.1900 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.1900 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.2000 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.2000 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 3 500 4.1900 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 500)   NB 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.2000 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 3 500 4.2000 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 500)   NB 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 3 600 4.2000 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 600)   NB 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.2000 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.2000 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.2000 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.2000 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.2300 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.2700 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 800)   NB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 3 800 4.3600 NB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 4 900 4.4400 NB 
  Points International Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Points International Ltd. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.2000USD ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 3 606 11.2200USD ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.1400USD ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 3 566 11.1200USD ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 10.9700USD ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.3200USD ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.7000USD ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.5200USD ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 11.3600USD ON 
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    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.5000USD ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.7500USD ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.9000USD ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.6900USD ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 431 11.8700USD ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.7600USD ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.6400USD ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.5600USD ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 11.4200USD ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 3 679 10.8500USD ON 
    M 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 10.8500USD ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 3 679 10.9500USD ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (72 704)   ON 
  Power Corporation du Canada                 
      Deferred Share Units                 
        Beaudoin, Pierre 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 114 30.4300 QC 
        Coutu, Marcel R. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 010 30.4300 QC 
        Doer, Gary Albert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 221 30.4400 QC 
        Jackson, John David Allan 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 887 30.4300 QC 
        Marcoux, Isabelle 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 966 30.4300 QC 
        Noyer, Christian 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 327 30.4400 QC 
        Ryan, Thomas Timothy, Jr. 4, 7 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 318 30.4400 QC 
      Equity Forward Contract                 
        Power Corporation of Canada 1 O 2019-10-03 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par un 

tiers 1 30.2420 QC 
  Prairie Provident Resources Inc.                 
      Deferred Share Units                 
        Flynn, Terence 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 125 709   AB 
        McDonald, Patrick 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 71 834   AB 
        Petrie, Derek 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 71 834   AB 
        Roach, William 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 71 834   AB 
        Sabherwal, Ajay 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 71 834   AB 
        Wonnacott, Robert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 71 834   AB 
  PrairieSky Royalty Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Robotti, Robert Edward 4 O 2019-10-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
          Ravenswood Investments III, LP PI O 2019-10-03 I 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
          Robotti Securities, LLC PI O 2019-10-03 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
  Precision Drilling Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        FORD, CAREY THOMAS 7 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 8 090   AB 
        Goraya, Shuja 5 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 6 824   AB 
        Neveu, Kevin A. 4, 5 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 15 595   AB 
        Ruhr, Darren 5 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 5 524   AB 
        Stahl, Gene 5 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 8 285   AB 
        Stickland, Wane Jacob 7 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 4 680   AB 
      Deferred Share Units - effective January 1, 2012                 
        Gibson, Brian James 4 O 2019-10-01 D 46 - Contrepartie de services 22 115 1.3000USD AB 
  Prime Blockchain Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Beausoleil, Serge 4, 5, 3 O 2010-10-03 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 750 000 0.0400 QC 
        Desrosiers, Francois 3 O 2019-10-03 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 490 816 0.0500 QC 
      Bons de souscription                 
        Beausoleil, Serge 4, 5, 3 O 2018-05-07 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 100 000 0.2000 QC 
    M 2018-05-07 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 100 000 0.2000 QC 
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    O 2018-06-04 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 350 000 0.1000 QC 
    M 2018-06-04 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 350 000 0.1000 QC 
    O 2018-07-30 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 800 000 0.2000 QC 
    M 2018-07-30 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 800 000 0.2000 QC 
    O 2018-08-28 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 80 000 0.1000 QC 
    M 2018-08-28 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 80 000 0.1000 QC 
    O 2018-09-17 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 150 000   QC 
    M 2018-09-17 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 150 000   QC 
    O 2018-11-20 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 2 050 000 0.2000 QC 
    M 2018-11-20 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 2 050 000 0.2000 QC 
    O 2019-01-14 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 650 000 0.2000 QC 
    M 2019-01-14 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 650 000 0.2000 QC 
    O 2019-03-11 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 1 700 000 0.2000 QC 
    M 2019-03-11 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 100 000 0.2000 QC 
    M' 2019-03-11 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 100 000 0.2000 QC 
    O 2019-03-18 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 400 000 0.2000 QC 
    M 2019-03-18 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 400 000 0.2000 QC 
    O 2019-05-23 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 1 100 000 0.2000 QC 
    M 2019-05-23 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 1 100 000 0.2000 QC 
    O 2019-10-03 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 750 000 0.2000 QC 
      Options                 
        Beausoleil, Serge 4, 5, 3 O 2019-10-03 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.1000 QC 
    O 2019-10-08 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.1000 QC 
  PYROGENÈSE CANADA INC.                 
      Options                 
        Blank, Michael 4, 5 O 2019-09-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-09-29 D 50 - Attribution d'options 200 000   QC 
        Jha, Virendra 4 O 2019-09-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-09-29 D 50 - Attribution d'options 200 000   QC 
  Ravensource Fund (formerly The First Asia Income Fund)                 
      Parts de fiducie                 
        Reid, Scott 3               
          RRSP PI O 2019-10-04 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (100) 18.7500 ON 
  Regency Gold Corp.                 
      Options                 
        Stecyk, Brian Morris 4 O 2019-08-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-09-30 D 50 - Attribution d'options 300 000 0.1200 BC 
  Ressources Delta Limitée (formerly Golden Hope Mines Limited)                 
      Actions ordinaires                 
        Tessier, André C. 5 O 2019-10-09 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 25 000 0.2000 ON 
  Ressources Falco Ltée (formerly Falco Pacific Resource Group Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Farnesi, Paola 4 O 2019-10-07 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 65 000 0.2502 QC 
        OSISKO GOLD ROYALTIES LTD 3 O 2019-10-08 D 90 - Changements relatifs à la propriété 156 250   QC 
          9444572 Canada Inc. PI O 2019-10-08 I 90 - Changements relatifs à la propriété (156 250)   QC 
  Ressources KWG inc.                 
      Actions à droit de vote subalterne                 
        Hodgman, Bruce Ronald 5 O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (150 000) 0.0050 ON 
  Ressources Minières Vanstar Inc.                 
      Options                 
        Lapointe, Bernard 4 O 2019-09-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    M 2019-09-24 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-09-24 D 50 - Attribution d'options 200 000 0.2200 QC 
  Ressources Robex Inc.                 
      Débentures non convertibles echeance 2 ans                 
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        COHEN, BENJAMIN 4, 3 O 2019-10-03 D 97 - Autre ($ 667 000.00)   QC 
        COHEN, ÉMILIE 3 O 2019-10-03 D 97 - Autre ($ 667 000.00)   QC 
        cohen, julien 4, 3 O 2019-10-03 D 97 - Autre ($ 667 000.00)   QC 
        COHEN, LAETITIA 3 O 2019-10-03 D 97 - Autre ($ 667 000.00)   QC 
        CONTAT COHEN, JOHAN 3 O 2019-10-03 D 97 - Autre ($ 667 000.00)   QC 
        doyon, michel 4               
          gestion michel Doyon inc PI O 2019-10-02 I 97 - Autre ($ 17 000.00)   QC 
          placements Doyon & fils inc PI O 2019-10-02 I 97 - Autre ($ 20 000.00)   QC 
        ROUSSELET, AUGUSTIN 5 O 2019-10-03 D 97 - Autre ($ 33 000.00)   QC 
  Restaurant Brands International Inc.                 
      Parts Restricted Shares                 
        Athayde, Felipe 7 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 822   ON 
        Cil, José E. 5 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 4 239   ON 
        Domanko, Jonathan 7 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 17   ON 
        Dunnigan, Matthew 5 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 1 295   ON 
        Friesner, Jacqueline 5 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 303   ON 
        Giles-Klein, Lisa 7 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 129   ON 
        Granat, Jill 5 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 716   ON 
        Kobza, Joshua 5 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 4 884   ON 
        Macedo, Alexandre 5 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 2 844   ON 
        Pagano, Antonio 7 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 709   ON 
        Tome, Vicente 7 O 2019-10-03 D 35 - Dividende en actions 49   ON 
  RIOCAN REAL ESTATE INVESTMENT TRUST                 
      Parts de fiducie                 
        Jageshar, Bibi 8               
          EUPP PI O 2019-10-03 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 255   ON 
        Kim, Rocky 7               
          EUPP PI O 2019-10-04 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 188   ON 
        Smith, Franca 5               
          EUPP PI O 2019-10-04 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 62   ON 
        Sturm, Naftali 8 O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 18   ON 
          TFSA PI O 2019-10-03 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 83   ON 
        Wong, Jason 7               
          EUPP PI O 2019-10-03 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 127   ON 
  Rogers Communications Inc.                 
      Actions sans droit de vote Class B                 
        Rogers Communications Inc. 1 O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 60 514 66.1000 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 60 310 66.3232 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 59 758 66.9361 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 59 443 67.2902 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 40 900 67.4945 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 60 012 66.6523 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 29 638 67.4804 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 29 783 67.1516 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 29 871 66.9531 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 29 941 66.7963 ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 30 314 65.9759 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 30 018 66.6267 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 30 092 66.4617 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 30 192 66.2420 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 30 702 65.1413 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 30 785 64.9664 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation (60 514)   ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (60 310)   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (59 758)   ON 
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    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation (59 443)   ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (40 900)   ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation (60 012)   ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (29 638)   ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (29 783)   ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation (29 871)   ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (29 941)   ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation (30 314)   ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (30 018)   ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (30 092)   ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (30 192)   ON 
    O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (30 702)   ON 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (30 785)   ON 
  Rogers Sugar Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        BERGMAME, Dean 4 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 106 5.2900 BC 
        Collins, Gary 4 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 106 5.2850 BC 
        Heskin, Michael Andrew 7 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 845 5.2850 BC 
        Jewell, Donald 7 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 120 5.2850 BC 
        Maslechko, William S. 4 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 1 106 5.2850 BC 
        Rogers Sugar Inc 1 O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 5.2500 BC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (400)   BC 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 4 700 5.2500 BC 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 3 000 5.2500 BC 
  Royal Nickel Corporation dba as RNC Minerals                 
      Actions ordinaires                 
        Hand, Scott McKee 4, 5 O 2019-10-07 D 57 - Exercice de droits de souscription 53 747 0.3450 ON 
      Droits Restricted Share Units                 
        Goudie, Peter James 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 50 813   ON 
    O 2019-10-07 D 59 - Exercice au comptant (21 499)   ON 
        Hand, Scott McKee 4, 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 67 751   ON 
    O 2019-10-07 D 57 - Exercice de droits de souscription (53 747)   ON 
    O 2019-10-07 D 59 - Exercice au comptant (23 034)   ON 
        Huet, Paul André 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 256   ON 
        Kei, Wendy Wai Ting 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 18 632   ON 
        Marzoli, Frank 4 O 2019-10-07 D 59 - Exercice au comptant (18 427)   ON 
        Morley-Jepson, Warwick 4 O 2018-11-19 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 47 638   ON 
  Saputo Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Guido, Frank 5 O 2019-09-13 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 40.4498 QC 
          Marie Guido PI O 2019-09-13 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 40.4498 QC 
  ScoZinc Mining Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Candrea, Simion S. 5 O 2019-10-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
      Options                 
        Candrea, Simion S. 5 O 2019-10-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    M 2019-10-07 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
  Secure Energy Services Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Amirault, Rene 4, 5, 3 O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7) 4.8400 AB 
        McGurk, Brian Kenneth Stanley 5 O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (7) 4.8400 AB 
        Wise, Richard Morgan 4 O 2019-10-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 15 000 4.5000 AB 
  Senvest Capital Inc.                 
      Actions ordinaires                 
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        Senvest Capital Inc. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 160.0000 QC 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 200 160.0000 QC 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 160.0000 QC 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 161.0000 QC 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 163.4990 QC 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 200 163.0000 QC 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 164.4990 QC 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 200 164.0000 QC 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 500 164.0000 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 200 164.0000 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 164.0000 QC 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (7 300)   QC 
  Seven Generations Energy Ltd.                 
      Actions ordinaires Class A                 
        Seven Generations Energy Ltd. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 170 000 7.3000 AB 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 170 000 7.5600 AB 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 170 000 7.6700 AB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 170 000 7.8400 AB 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.3900 AB 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.4000 AB 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.2500 AB 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.2200 AB 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.4500 AB 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 9.3000 AB 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 9.2800 AB 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 9.0700 AB 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 9.0100 AB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.9400 AB 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 9.0000 AB 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.8300 AB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.6700 AB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.3900 AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.4600 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 200 000 8.4700 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 820 000)   AB 
  Shopify Inc.                 
      Actions à droit de vote multiple Class B Multiple Voting Shares                 
        Finkelstein, Harley Michael 5 O 2019-10-03 D 51 - Exercice d'options 2 459 0.1520USD ON 
    O 2019-10-03 D 36 - Conversion ou échange (2 459)   ON 
        Forsyth, Brittany Jean 5 O 2019-10-07 D 51 - Exercice d'options 1 055 4.2200USD ON 
    O 2019-10-07 D 36 - Conversion ou échange (1 055)   ON 
        Miller, Craig Stuart 5 O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options 2 916 6.2200USD ON 
    O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange (2 916)   ON 
      Actions à droit de vote subalterne Class A Subordinate Voting Shares                 
        Finkelstein, Harley Michael 5 O 2019-10-03 D 36 - Conversion ou échange 2 459   ON 
    O 2019-10-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (2 459) 311.4400USD ON 
        Forsyth, Brittany Jean 5 O 2019-10-07 D 51 - Exercice d'options 1 055   ON 
    O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (1 055) 326.0000USD ON 
        Lutke, Tobias Albin 4, 5               
          7910240 Canada Inc. PI O 2019-10-07 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (2 000) 326.7879USD ON 
        Miller, Craig Stuart 5 O 2019-10-04 D 36 - Conversion ou échange 2 916   ON 
    O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (2 916) 327.3083USD ON 
        Shapero, Amy Elizabeth 5 O 2019-10-07 D 51 - Exercice d'options 150 137.7200USD ON 
    O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (150) 326.8200USD ON 
    O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (79) 326.8200USD ON 
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      DSU                 
        ASHE, ROBERT GERARD 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 53 303.8590USD ON 
      Options                 
        Finkelstein, Harley Michael 5 O 2019-10-03 D 51 - Exercice d'options (2 459) 0.1520USD ON 
        Forsyth, Brittany Jean 5 O 2019-10-07 D 51 - Exercice d'options (1 055) 4.2200USD ON 
        Miller, Craig Stuart 5 O 2019-10-04 D 51 - Exercice d'options (2 916) 6.2200USD ON 
        Shapero, Amy Elizabeth 5 O 2019-10-07 D 51 - Exercice d'options (150) 137.7200USD ON 
  Sienna Senior Living Inc. (formerly Leisureworld Senior Care 
Corporation)                 
      Deferred Share Units                 
        Chiesa, Dino 4, 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 227   ON 
        Graham, Janet 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 310   ON 
        Johnston, Brian 4 O 2019-05-22 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-06-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 387   ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 917   ON 
        Jourdain Coleman, Paula 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 917   ON 
        MacDonald, Jack C. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 917   ON 
        Sender, Stephen 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 179   ON 
  Sierra Metals Inc. (formerly Exploration Dia Bras Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Sierra Metals Inc. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.6595 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.6615 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.6196 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.6495 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.6495 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 700 1.6700 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 1 900 1.7579 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.7019 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.6100 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.5405 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.6021 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.6300 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.6628 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.7629 ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.8000 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.8395 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.9195 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.9736 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.8418 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 4 214 1.7060 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (174 138)   ON 
  Societe Aurifere Barrick                 
      Droits Deferred Share Units (cash settled)                 
        Cisneros, Gustavo Alfredo 4 O 2019-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 328 17.2300USD ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 813 18.0300USD ON 
        Coleman, Christopher Lewis 4 O 2019-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 21 17.2300USD ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 813 18.0300USD ON 
        Evans, John Michael 4 O 2019-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 190 17.2300USD ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 813 18.0300USD ON 
        Greenspun, Brian Lee 4 O 2019-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 143 17.2300USD ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 860 18.0300USD ON 
        Harvey, Joseph Brett 4 O 2019-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 262 17.2300USD ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 813 18.0300USD ON 
        Quinn, Andrew James 4 O 2019-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 21 17.2300USD ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 813 18.0300USD ON 
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        Silva Rojas, Maria Loreto 4 O 2019-08-09 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
    O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 397 18.0300USD ON 
        Thornton, John Lawson 4, 5 O 2019-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 3 17.2300USD ON 
  Société d'exploration minière Vior inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Fedosiewich, Mark Brian 5 O 2019-09-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 000 0.1100 QC 
    O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 5 000 0.1100 QC 
  Société Financière Manuvie                 
      Actions ordinaires                 
        Doughty, Michael James 7, 5 O 2019-09-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 13   ON 
        Lorentz, Paul 5 O 2019-09-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 107   ON 
    O 2019-09-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 15   ON 
        Sheerin, Martin Ignatius 7 O 2019-09-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 11   ON 
  Stantec Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Brown, Shelley Ann Marie 4 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 426 29.2690 AB 
        Stantec Inc. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 9 200 28.7685 AB 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (9 200) 28.7685 AB 
  Star Diamond Corporation                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Ryer, C Michael 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 20 000 0.2100 SK 
  Stelco Holdings Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Cheney, David 7, 6 O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 2 000 6.7600USD ON 
    O 2019-10-03 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 555 6.7457USD ON 
      Deferred Share Units                 
        MUELLER, MICHAEL J 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 400 9.2600 ON 
        Ross, Heather 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 240 9.2600 ON 
        Samarasekera, Indira Vasanti 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 860 9.2600 ON 
  Suncor Energie Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        McCaw, Maureen 4               
          Suncor Stock Fund Trustee PI O 2019-09-25 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 56 42.4000 AB 
        Suncor Energy Inc. 1 O 2019-09-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 375 642 28.4439USD AB 
    O 2019-09-03 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (375 642)   AB 
    O 2019-09-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 307 872 29.2314USD AB 
    O 2019-09-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (307 872)   AB 
    O 2019-09-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 306 776 29.5263USD AB 
    O 2019-09-05 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (306 776)   AB 
    O 2019-09-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 305 614 29.6587USD AB 
    O 2019-09-06 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (305 614)   AB 
    O 2019-09-09 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 303 264 30.0451USD AB 
    O 2019-09-09 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (303 264)   AB 
    O 2019-09-10 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 249 842 30.4571USD AB 
    O 2019-09-10 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (249 842)   AB 
    O 2019-09-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 248 356 30.6405USD AB 
    O 2019-09-11 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (248 356)   AB 
    O 2019-09-12 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 247 450 30.6152USD AB 
    O 2019-09-12 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (247 450)   AB 
    O 2019-09-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 247 931 30.5362USD AB 
    O 2019-09-13 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (247 931)   AB 
    O 2019-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 233 820 32.2339USD AB 
    O 2019-09-16 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (233 820)   AB 
    O 2019-09-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 235 889 32.0127USD AB 
    O 2019-09-17 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (235 889)   AB 
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    O 2019-09-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 236 824 31.8730USD AB 
    O 2019-09-18 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (236 824)   AB 
    O 2019-09-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 234 927 32.0445USD AB 
    O 2019-09-19 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (234 927)   AB 
    O 2019-09-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 236 480 31.8935USD AB 
    O 2019-09-20 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (236 480)   AB 
    O 2019-09-23 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 236 842 31.8190USD AB 
    O 2019-09-23 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (236 842)   AB 
    O 2019-09-24 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 237 444 31.7287USD AB 
    O 2019-09-24 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (237 444)   AB 
    O 2019-09-25 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 238 318 31.6636USD AB 
    O 2019-09-25 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (238 318)   AB 
    O 2019-09-26 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 238 120 31.6232USD AB 
    O 2019-09-26 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (238 120)   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 238 007 31.6479USD AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (238 007)   AB 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 238 208 31.6843USD AB 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat (238 208)   AB 
      Deferred Share Units                 
        McCaw, Maureen 4 O 2019-09-25 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 783 42.2700 AB 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 550 42.0300 AB 
      PC Deferred Shares Units (Directors only)                 
        McCaw, Maureen 4 O 2019-09-25 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 176 42.2000 AB 
  Surge Energy Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Bye, Murray 5 O 2019-08-16 D 90 - Changements relatifs à la propriété (168 605)   AB 
  Symphony Floating Rate Senior Loan Fund                 
      Parts Class A                 
        Symphony Floating Rate Senior Loan Fund 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 900 8.1300 ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (900) 8.1300 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 500 8.1300 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation (500) 8.1300 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.1300 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.1300 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.1600 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.1600 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 400 8.2000 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (400) 8.2000 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 1 200 8.1600 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (1 200) 8.1600 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 200 8.2700 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (200) 8.2700 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 1 300 8.3400 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (1 300) 8.3400 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.2900 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.2900 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 8.2100 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (1 000) 8.2100 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 500 8.2200 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (500) 8.2200 ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.2100 ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.2100 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.2100 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.2100 ON 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 200 8.2200 ON 
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    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation (200) 8.2200 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.2200 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.2200 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.2200 ON 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.2200 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 500 8.1500 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (1 500) 8.1500 ON 
  Tamarack Valley Energy Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Tamarack Valley Energy Ltd. 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 1.8498 AB 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 19 000 1.9292 AB 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0194 AB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 16 000 1.9925 AB 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 2.1695 AB 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 36 000 2.1616 AB 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 2.1458 AB 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.1640 AB 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 15 000 2.3339 AB 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.2220 AB 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 17 800 2.1905 AB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 10 000 2.1580 AB 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 16 000 2.2450 AB 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 22 000 2.1232 AB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 25 000 2.1332 AB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 30 000 2.0886 AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 2.0780 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (361 800)   AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 35 000 2.0510 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (35 000)   AB 
  TECHNOLOGIES ORTHO RÉGÉNÉRATIVES INC.                 
      Bons de souscription                 
        Allard, Guy Paul 5 O 2016-06-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-08 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 50 000   QC 
        Manitex Capital Inc. 3 O 2019-10-08 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus 1 788 000   QC 
      Débentures convertibles 10  , 2 years, $0.30 Conversion Price                 
        Allard, Guy Paul 5 O 2016-06-23 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-08 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus $ 25 000.00 0.3000 QC 
        Manitex Capital Inc. 3 O 2016-04-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     QC 
    O 2019-10-08 D 16 - Acquisition ou aliénation en vertu d'une dispense de prospectus $ 894 000.00   QC 
  TELUS Corporation                 
      Deferred Share Units                 
        Kinloch, Katherine 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 152   BC 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 480 46.8900 BC 
        Magee, Christine 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 77   BC 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 512 46.8900 BC 
        Manley, John Paul 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 542   BC 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 538 46.8900 BC 
        Parent, Marc 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 120   BC 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 512 46.8900 BC 
        Pickett, Denise 4 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 62   BC 
    O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 512 46.8900 BC 
  TerraVest Industries Inc. (formerly TerraVest Capital Inc.)                 
      Actions ordinaires                 
        Boucher, Marilyn 5 O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 250 13.0600 AB 
  Tervita Corporation                 
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        Tervita Corporation 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 6.5480 AB 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 7 400 6.6480 AB 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 9 000 6.8744 AB 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 8 600 6.8003 AB 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 2 400 6.7042 AB 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 14 300 6.8506 AB 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 5 000 6.8546 AB 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 6 100 6.8590 AB 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 20 400 7.0910 AB 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 15 000 7.1321 AB 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 12 200 7.1884 AB 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 20 000 7.2112 AB 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 30 400 7.2645 AB 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 17 200 7.6483 AB 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 20 300 7.6794 AB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 17 200 7.7588 AB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 17 500 7.6914 AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 9 900 7.8548 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 29 600 7.6252 AB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 10 898 6.7691 AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (256 798)   AB 
  The North West Company Inc.                 
      Options                 
        Akerstream, Cole James Ashley 5 O 2019-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     MB 
    O 2019-07-01 D 50 - Attribution d'options 4 491   MB 
        Hill, Kyle Adrian 5 O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 3 930   MB 
        McConnell, Daniel, George 5 O 2019-10-01 D 50 - Attribution d'options 2 139   MB 
        Sie, Kevin Thomas Peter 5 O 2019-07-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     MB 
    O 2019-07-01 D 50 - Attribution d'options 5 517   MB 
  The Westaim Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        MacNeil, Glenn Garry 5               
          RRSP PI O 2019-10-08 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 11 000 2.4800 ON 
    O 2019-10-09 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 3 872 2.4500 ON 
  Thérapeutique Knight Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Knight Therapeutics Inc. 1 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (247 506)   QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 200 7.3900 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 400 7.4000 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 300 7.4100 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 10 500 7.4200 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 200 7.4250 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 600 7.4300 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 500 7.4400 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 100 7.4450 QC 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 100 7.4500 QC 
  Thomson Reuters Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Kinnear, Anthony Paul 7, 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
        Thomson Reuters Corporation 1 O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 21 500 92.0767 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 26 500 92.1151 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 37 100 93.5316 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 15 800 93.4519 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 41 600 91.3345 ON 
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    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 31 500 89.3843 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 54 400 87.7101 ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 97 017 68.8872USD ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 70 684 69.4897USD ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 144 562 69.4495USD ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 109 445 67.9630USD ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 141 711 66.5215USD ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (215 701)   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (689 651)   ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 67 164 70.6966USD ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 46 369 70.9244USD ON 
      Options                 
        Kinnear, Anthony Paul 7, 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
      Restricted Share Units                 
        Kinnear, Anthony Paul 7, 5 O 2019-10-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     ON 
  Tidewater Midstream and Infrastructure Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        MacLeod, Joel 4               
          1080766 Alberta Ltd. PI O 2019-10-08 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 700 000 1.0000 AB 
  Toromont Industries Ltd.                 
      Droits Deferred Share Units (cash settled)                 
        Blake, Peter James 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 363   ON 
    O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 3   ON 
        Chisholm, Jeffrey Scott 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 221   ON 
    O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 85   ON 
        Cochrane, Jennifer 5 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 32   ON 
        Cranston, Cathryn Elizabeth 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 332   ON 
    O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 100   ON 
        Cuddy, Mike 5 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 49   ON 
        Franklin, Robert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 195   ON 
    O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 189   ON 
        Gill, James Wendell 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 363   ON 
    O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 53   ON 
        Hill, Wayne S. 4 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 55   ON 
        Hodgson, Sharon 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 291   ON 
    O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 3   ON 
        Jewer, Paul Randolph 5 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 176   ON 
        Korbak, Lynn Margaret 5 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 3   ON 
        Malinauskas, David Allan 7 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 37   ON 
        Medhurst, Scott 4, 5 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 65   ON 
        Ogilvie, Robert M. 4 O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 227   ON 
        Rethy, Katherine Anne 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 383   ON 
    O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 89   ON 
        Roy, Richard G 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 332   ON 
    O 2019-10-02 D 56 - Attribution de droits de souscription 8   ON 
  Total Energy Services Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Total Energy Services Inc 1               
          ITF Employee Plan PI O 2019-09-30 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 800 6.7500 AB 
    O 2019-10-01 C 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 9 800 6.6800 AB 
  Touchstone Exploration Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Baay, Paul Raymond 4, 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 16 848 0.2300 AB 
        Budau, Christopher Scott 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 6 522 0.2300 AB 
        Shipka, James 5 O 2019-10-04 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 13 042 0.2300 AB 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1976

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     
  TransAlta Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        de Lima, Dawn Elizabeth 5 O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 71 8.7100 AB 
        Kousinioris, John Harry 5 O 2019-10-07 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 112 8.7100 AB 
        TransAlta Corporation 1 O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 70 000 8.7878 AB 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 35 000 8.4988 AB 
    O 2019-09-25 D 38 - Rachat ou annulation 21 600 8.5240 AB 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 39 500 8.6157 AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation 39 500 8.7029 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 39 400 8.6463 AB 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (70 000)   AB 
    O 2019-09-27 D 38 - Rachat ou annulation (56 600)   AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (39 500)   AB 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (78 900)   AB 
        Willis, Aron John 5 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 22 8.7358 AB 
      DSU (Deferred Share Units)                 
        Ambrose, Ronalee Hope 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 88 8.7000 AB 
        Collins, Wayne Alexander 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 185 8.7000 AB 
        de Lima, Dawn Elizabeth 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 22 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 8.7000 AB 
        Dielwart, John Patrick 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 508 8.7000 AB 
        Farrell, Dawn Lorraine 4, 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 921 8.7000 AB 
        FLEXON, Robert Charles 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 8.7000 AB 
        Fohrer, Alan John 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 407 8.7000 AB 
        Giffin, Gordon 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 111 8.7000 AB 
        Mansour, Yakout 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 432 8.7000 AB 
        Nelson, Georgia Ricci 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 395 8.7000 AB 
        Park, Beverlee Faye 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 342 8.7000 AB 
        Pinney, Bryan Daniel 4 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 118 8.7000 AB 
        Stack, Todd John 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 14 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 8.7000 AB 
      PSU (Performance Share Units)                 
        Collins, Wayne Alexander 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 206 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 198 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 256 8.7000 AB 
        de Lima, Dawn Elizabeth 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 186 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 315 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 195 8.7000 AB 
        Farrell, Dawn Lorraine 4, 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 806 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 772 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 278 8.7000 AB 
        Fedoretz, Jane Nyla 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 228 8.7000 AB 
        Gellner, Brett 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 307 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 440 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 320 8.7000 AB 
        HIGGINS, Kathryn Elizabeth 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 33 8.7000 AB 
        JEFFERS, Scott Thomas 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 10 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 33 8.7000 AB 
        Kousinioris, John Harry 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 229 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 219 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 393 8.7000 AB 
        O'Reilly, Kerry Lynn 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 263 8.7000 AB 
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        Stack, Todd John 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 66 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 64 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 84 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 64 8.7000 AB 
        van Melle, Blain Mitchell 5 O 2019-10-01 D 35 - Dividende en actions 28 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 35 - Dividende en actions 38 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 35 - Dividende en actions 28 8.7000 AB 
        Ward, Brent Vincent 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 26 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 36 8.7000 AB 
        Willis, Aron John 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 101 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 132 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 105 8.7000 AB 
      PSU Equivalent                 
        O'Reilly, Kerry Lynn 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 82 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 160 8.7000 AB 
      RSU (Restricted Share Units)                 
        Collins, Wayne Alexander 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 94 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 90 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 116 8.7000 AB 
        de Lima, Dawn Elizabeth 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 85 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 143 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 88 8.7000 AB 
        Farrell, Dawn Lorraine 4, 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 366 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 351 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 581 8.7000 AB 
        Fedoretz, Jane Nyla 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 104 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 32 8.7000 AB 
        Gellner, Brett 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 139 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 200 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 74 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 146 8.7000 AB 
        HIGGINS, Kathryn Elizabeth 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 8.7000 AB 
        JEFFERS, Scott Thomas 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 5 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 16 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 29 8.7000 AB 
        Kousinioris, John Harry 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 104 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 100 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 179 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 77 8.7000 AB 
        O'Reilly, Kerry Lynn 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 119 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 62 8.7000 AB 
        Stack, Todd John 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 32 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 42 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 23 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 34 8.7000 AB 
        van Melle, Blain Mitchell 5 O 2019-10-01 D 35 - Dividende en actions 14 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 35 - Dividende en actions 19 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 35 - Dividende en actions 14 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 35 - Dividende en actions 172 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 35 - Dividende en actions 196 8.7000 AB 
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    O 2019-10-01 D 35 - Dividende en actions 247 8.7000 AB 
        Ward, Brent Vincent 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 9 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 13 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 18 8.7000 AB 
        Willis, Aron John 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 46 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 60 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 48 8.7000 AB 
      RSU Equivalent                 
        O'Reilly, Kerry Lynn 5 O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 41 8.7000 AB 
    O 2019-10-01 D 56 - Attribution de droits de souscription 80 8.7000 AB 
  TransAlta Renewables Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        van Melle, Blain Mitchell 6 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 31 8.7000 AB 
  Trevali Mining Corporation                 
      Actions ordinaires                 
        Trevali Mining Corporation 1 O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 283 100 0.2155 BC 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 273 700 0.2228 BC 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 271 800 0.2244 BC 
  Trican Well Service Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Armoyan, Sime 3               
          Clarke Inc. PI O 2019-10-01 C 90 - Changements relatifs à la propriété (30 800 100)   AB 
          Clarke Inc. Master Trust PI O 2019-10-01 C 90 - Changements relatifs à la propriété (510 000)   AB 
        Clarke Inc. 3 O 2019-04-10 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-10-01 D 90 - Changements relatifs à la propriété 30 800 100   AB 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 621 300 0.9800 AB 
    O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 250 000 0.9500 AB 
    O 2019-10-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 313 000 1.0000 AB 
          Clarke Inc. Master Trust PI O 2019-04-10 C 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-10-01 C 90 - Changements relatifs à la propriété 510 000   AB 
  Tricon Capital Group Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Sacks, Peter 4 O 2019-10-04 D 57 - Exercice de droits de souscription 1 800 9.9800 ON 
      Deferred Share Units                 
        Sacks, Peter 4 O 2019-10-04 D 57 - Exercice de droits de souscription (1 800) 9.9800 ON 
  Trilogy International Partners Inc.                 
      Droits (Deferred Share Units)                 
        Horn, Alan Douglas 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 496   ON 
        Kroloff, Mark 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 496   ON 
        Mohamed, Nadir 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 497   ON 
        Satchu, Reza Rustom 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 496   ON 
  Tucows Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Investmentaktiengesellschaft für langfristige Investoren TGV 3 O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 31 239 51.6083 ON 
    O 2019-10-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 4 428 52.8230USD ON 
  TWC Enterprises Limited                 
      Actions ordinaires                 
        TWC Enterprises Limited 1 O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 100 13.7000 ON 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 13.7000 ON 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   ON 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 13.7000 ON 
    O 2019-10-04 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   ON 
    O 2019-10-07 D 38 - Rachat ou annulation 1 000 13.7000 ON 
    O 2019-10-07 D 38 - Rachat ou annulation (1 000)   ON 
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    O 2019-10-08 D 38 - Rachat ou annulation 100 13.4500 ON 
    O 2019-10-08 D 38 - Rachat ou annulation (100)   ON 
  Uni-Sélect inc.                 
      Unités d'actions différées (UAD) / Deferred Share Unit Plan                 
        Bibby, David 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 274 11.1740 QC 
        CORMIER, MICHELLE ANN 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 6 666 11.1740 QC 
        Gonthier, Stéphane 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 651 11.1740 QC 
        Hall, Jeffrey 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 324 11.1740 QC 
        Heath, George Edmund 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 207 11.1740 QC 
        Mifflin, Frederick James 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 651 11.1740 QC 
        Molenaar, Robert 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 407 11.1740 QC 
        Raymond, Pierre 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 4 859 11.1740 QC 
        Roy, Richard G 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 593 11.1740 QC 
        Welvaert, Dennis 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 207 11.1740 QC 
        Wright, Michael David 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 770 11.1740 QC 
  United Corporations Limited                 
      Actions ordinaires                 
        E-L Financial Corporation Limited 3 O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 900 93.0000 ON 
  Urbana Corporation                 
      Actions sans droit de vote Class A                 
        Urbana Corporation 1 O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.4300 ON 
    M 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.6000 ON 
    O 2019-10-03 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.4300 ON 
    O 2019-09-03 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.4500 ON 
    O 2019-09-04 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation 2 000 2.4500 ON 
    O 2019-09-05 D 38 - Rachat ou annulation (2 000)   ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation 2 100 2.5100 ON 
    O 2019-09-06 D 38 - Rachat ou annulation (2 100)   ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation 500 2.5200 ON 
    O 2019-09-09 D 38 - Rachat ou annulation (500)   ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation 1 700 2.5200 ON 
    O 2019-09-10 D 38 - Rachat ou annulation (1 700)   ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.4900 ON 
    O 2019-09-11 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.4900 ON 
    M 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.4400 ON 
    O 2019-09-12 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation 200 2.5100 ON 
    O 2019-09-13 D 38 - Rachat ou annulation (200)   ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation 800 2.4900 ON 
    O 2019-09-16 D 38 - Rachat ou annulation (800)   ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.5000 ON 
    O 2019-09-17 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.5400 ON 
    O 2019-09-18 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.5400 ON 
    O 2019-09-19 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.5400 ON 
    O 2019-09-20 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.5800 ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation 56 000 2.5700 ON 
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    O 2019-09-23 D 38 - Rachat ou annulation (56 000)   ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.5897 ON 
    O 2019-09-24 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.6200 ON 
    O 2019-09-26 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-08-30 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.6392 ON 
    M 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.6392 ON 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.6300 ON 
    O 2019-10-01 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation 3 700 2.5900 ON 
    O 2019-10-02 D 38 - Rachat ou annulation (3 700)   ON 
  Vermilion Energy Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Glemser, Lars William 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 228 21.3209 AB 
        Hatcher, Dion 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 212 21.3209 AB 
        Hergott, Terrance Gerald 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 233 21.3209 AB 
        Jasinski, Mona Jean 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 235 21.3209 AB 
        Kaluza, Michael Sam 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 1 154 21.3209 AB 
        Knickel, Carin Shirley 4 O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription 7 187 22.4840 AB 
        Marino, Anthony William 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 730 21.3209 AB 
          RRSP PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 53 21.3209 AB 
        Preston, Kyle 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 204 21.3209 AB 
        Schut, Gerard 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 570 20.3943 AB 
        Tan, Jenson Jit-Chang 5 O 2019-09-30 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 88 21.3209 AB 
      Droits Deferred Share Units (Paid in Cash or Shares on Retirement)                 
        Donadeo, Lorenzo 4, 5 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 083 22.5767 AB 
        Knickel, Carin Shirley 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 680 17.0533USD AB 
        Larke, Stephen Phillip 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 695 22.5767 AB 
        Leiker, Loren Michael 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 870 17.0533USD AB 
        Macdonald, Larry 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 417 22.5767 AB 
        Marchant, Timothy 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 3 001 22.5767 AB 
        Michaleski, Robert B. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 446 22.5767 AB 
        Roby, William 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 2 296 17.0533USD AB 
        Williams, Catherine L. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 473 22.5767 AB 
      Droits Share Awards                 
        Knickel, Carin Shirley 4 O 2019-10-01 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 256 28.8052 AB 
    O 2019-10-01 D 57 - Exercice de droits de souscription (3 594) 22.4840 AB 
      Swap sur actions - Position acheteur                 
        Vermilion Energy Inc. 1 O 2010-09-01 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     AB 
    O 2019-09-25 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par un 

tiers 1   AB 

    O 2019-09-30 D 70 - Acquisition ou aliénation (vente initiale) d'un dérivé émis par un 
tiers 1   AB 

  Viemed Healthcare, Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Moore, Michael 5 O 2019-10-02 D 47 - Acquisition ou aliénation par don (25 000)   BC 
  West Fraser Timber Co. Ltd.                 
      Deferred Share Unit                 
        Floren, John 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 396   BC 
        Kenning, Brian Graham 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 396   BC 
        Ketcham, John Kendall 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 396   BC 
        Miller, Gerald 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 396   BC 
        Phillips, Robert L. 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 396   BC 
        Winckler, Gillian 4 O 2019-09-30 D 56 - Attribution de droits de souscription 465   BC 
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  Western Forest Products Inc.                 
      Deferred Share Units (Cash Settled)                 
        Arthurs, James Douglas 4 O 2019-10-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 11 458 1.2000 BC 
        Bird, Jane Marie 4 O 2019-10-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 17 969 1.2000 BC 
        Waites, Michael T. 4 O 2019-10-07 D 56 - Attribution de droits de souscription 39 583 1.2000 BC 
  WestJet Airlines Ltd.                 
      Droits Deferred Share Units                 
        Beddoe, Clive 5 O 2019-09-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 327   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 45   AB 
        Brenneman, Ron A. 4 O 2019-09-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 469   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 65   AB 
        Burley, Christopher Michael 4 O 2019-09-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 142   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 109   AB 
        Godfrey, Brett Alan 4 O 2019-09-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 469   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 73   AB 
        Jackson, Allan William 4 O 2019-09-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 183   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 323   AB 
        Jackson, Steven Barry 4 O 2019-09-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 036   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 243   AB 
        Johnston, Colleen 4 O 2019-09-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 469   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 10   AB 
        Rennie, Janice Gaye 4 O 2019-09-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 101   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 140   AB 
        Sheriff, Karen 4 O 2019-09-27 D 56 - Attribution de droits de souscription 1 101   AB 
    O 2019-09-27 D 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 95   AB 
  Westport Fuel Systems Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Arthurs, James Douglas 5 O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (4 000) 3.5780 BC 
    O 2019-10-01 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (5 000) 3.5460 BC 
        FOLLETT, LANCE GARNER 5 O 2019-09-30 D 51 - Exercice d'options 125 000   BC 
    O 2019-09-30 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (65 389)   BC 
        JOHNSON, DAVID MITCHELHILL 5 O 2019-01-14 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-02 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 30 000   BC 
        Orazietti, Richard 5 O 2019-09-03 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2019-10-04 D 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché 30 000   BC 
      Restricted Share Units                 
        FOLLETT, LANCE GARNER 5 O 2019-09-30 D 51 - Exercice d'options (125 000)   BC 
  Westport Innovations Inc.                 
      Restricted Share Units                 
        FOLLETT, LANCE GARNER 5 O 2015-06-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    M 2015-06-29 D 00 - Solde d'ouverture-Déclaration initiale en format SEDI     BC 
    O 2015-09-11 D 57 - Exercice de droits de souscription (839)   BC 
    M 2015-09-11 D 51 - Exercice d'options (839)   BC 
  Whitecap Resources Inc.                 
      Actions ordinaires                 
        Whitecap Resources Inc. 1 O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation 1 055 100 4.6716 AB 
    O 2019-09-30 D 38 - Rachat ou annulation (1 055 100) 4.6716 AB 
      Performance Awards                 
        Armstrong, Joel Maxwell 5 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (37 500)   AB 
        Dunlop, Darin Roy 5 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (37 500)   AB 
        Fagerheim, Grant Bradley 4, 5 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (95 000)   AB 
        Fletcher, Gregory Scott 4 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (2 000)   AB 
        Gilbert, Daryl Harvey 4 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (2 000)   AB 
        Kang, Thanh Chan 5 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (45 000)   AB 
        Lebsack, Peter Gary 5 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (30 000)   AB 
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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     
        McNamara, Glenn 4 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (2 000)   AB 
        Mombourquette, David Michael 5 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (37 500)   AB 
        Nikiforuk, Stephen Curtis 4 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (2 000)   AB 
        Stickland, Kenneth 4 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (2 000)   AB 
        Zawalsky, Grant A. 4 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (2 000)   AB 
        Zdunich, Jeffery Byron 5 O 2019-10-01 D 59 - Exercice au comptant (20 000)   AB 
  Zargon Oil & Gas Ltd.                 
      Actions ordinaires                 
        Doetzel, Randolph John 5               
          R Doetzel - Registered PI O 2019-09-30 I 30 - Acquisition ou aliénation en vertu d'un régime d'actionnariat 5 263 0.3450 AB 
    O 2019-09-30 I 10 - Acquisition ou aliénation effectuée sur le marché (15 500) 0.3450 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. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1984

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



Opérations d'initiés déclarées hors délai 

Initié Émetteur Date de l'opération Date de réception 
Autorité 

principale 
Guido, Frank         
  Saputo Inc. 2019-09-13 2019-10-02 QC 
Lawrence, Bruce A.         
  Cuda Oil and Gas Inc. (formerly Junex Inc.) 2019-07-26 2019-10-03 QC 
Mittleman Investment Management, LLC         
  Aimia Inc. 2019-10-02 2019-10-09 QC 
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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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00 

7.1 AVIS ET COMMUNIQUÉS 

  

Aucune information. 
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00 

7.2 RÉGLEMENTATION DE L'AUTORITÉ 

  

Aucune information. 
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00 

7.3 RÉGLEMENTATION DES BOURSES, DES CHAMBRES DE COMPENSATION, DES OAR ET D'AUTRES 

ENTITÉS RÉGLEMENTÉES 

  

Aucune information. 
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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 

8.1 Avis et communiqués 
8.2 Réglementation 
8.3 Permis d’exploitation d’entreprises de services monétaires 
8.4 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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00 

8.3 PERMIS D’EXPLOITATION D’ENTREPRISES DE SERVICES MONÉTAIRES 

  

Aucune information. 

 

. . 10 octobre 2019 - Vol. 16, n° 40 1995

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

 

00 

8.4 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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