MODIFICATION DE L’INSTRUCTION GENERALE RELATIVE AU ,REGI,_EMENT
94-101 SUR LA COMPENSATION OBLIGATOIRE DES DERIVES PAR
CONTREPARTIE CENTRALE

1. L’article 3 de I’Instruction générale relative au Reéglement 94-101 sur la
compensation obligatoire des dérivés par contrepartie centrale est modifié par le
remplacement du paragraphe 1 par le suivant :

« Paragraphe 1 de I’article 3 — Obligation de soumettre les opérations pour
compensation

L’obligation de soumettre pour compensation un dérivé obligatoirement
compensable & une chambre de compensation réglementée ne s’applique qu’au moment
de I’exécution de I’opération. S’il est établi qu’un dérivé ou une catégorie de dérivés est
obligatoirement compensable aprés la date d’exécution de I’opération, nous ne nous
attendrons pas a ce que la contrepartie locale le soumette pour compensation. Par
conséquent, nous ne nous attendons pas a ce qu’une contrepartie locale compense un
dérivé obligatoirement compensable conclu par suite de I’exercice par une contrepartie
d’une swaption conclue avant la date d’entrée en vigueur du réglement ou la date a
laquelle le dérive est devenu obligatoirement compensable. Nous ne nous attendons pas
non plus a ce qu’une contrepartie locale compense un swap prolongeable conclu avant la
date d’entrée en vigueur ou celle a laquelle le dérivé est devenu obligatoirement
compensable et prolongé conformément aux modalités du contrat aprés cette date.

En revanche, si une autre opération est exécutée sur un dérive ou une catégorie de
dérivés, notamment une modification importante d’une opération antérieure (comme il en
est question a I’article 1, ci-dessus), aprés que I’on ait établi qu’il est obligatoirement
compensable, le dérivé sera assujetti a I’obligation de compensation par contrepartie
centrale.

Lorsqu’un dérivé n’y est pas assujetti, mais qu’il est compensable par I’entremise
d’une chambre de compensation réglementée, les contreparties peuvent le soumettre pour
compensation en tout temps. Dans le cas d’un swap complexe aux modalités inhabituelles
que les chambres de compensation réglementées ne peuvent accepter pour compensation,
I’adhésion au réglement n’obligerait pas les participants au marché a structurer ce dérivé
d’une facon particuliere ou a le déméler afin de compenser la composante qui constitue
un dérivé obligatoirement compensable s’il remplit des objectifs commerciaux Iégitimes.
Cependant, s’il n’a pas a étre démélé, nous nous attendons a ce que la composante d’un
paquet d’opérations qui constitue un dérivé obligatoirement compensable soit compensée.

Nous avons utilisé I’expression « fait soumettre » pour viser I’obligation d’une
contrepartie locale qui n’est pas un participant d’une chambre de compensation
réglementée. Pour se conformer au paragraphe 1, la contrepartie locale devrait prendre
des dispositions avec un participant pour I’obtention de services de compensation avant
de conclure un dérivé obligatoirement compensable.

Une opération sur un dérivé obligatoirement compensable doit étre compensée
lorsqu’au moins I’une des contreparties est une contrepartie locale et qu’au moins I’un
des sous-paragraphes a, b et ¢ s’applique aux 2 contreparties. Par exemple, la contrepartie
locale visée par le sous-paragraphe a, b ou ¢ doit compenser un dérivé obligatoirement
compensable conclu avec une autre contrepartie locale visée a I’un de ces paragraphes.
Elle doit aussi compenser un dérivé obligatoirement compensable conclu avec une
contrepartie étrangére visée par le sous-paragraphe a ou b. Ainsi, la contrepartie locale
qui est une entité du méme groupe qu’un participant étranger serait assujettie a la
compensation obligatoire par contrepartie centrale d’un dérivé obligatoirement
compensable conclu avec une contrepartie étrangere qui est une entité du méme groupe
gu’un autre participant étranger parce qu’il y a une contrepartie locale a I’opération et que
les 2 contreparties respectent le critére énoncé au sous-paragraphe b.

Le fonds d’investissement ou la fiducie ne serait assujetti au reglement que s’il ou
elle est un participant visé au sous-paragraphe a.



La contrepartie locale dont le montant notionnel brut de I’ensemble de ses dérives
en cours a la fin du mois n’a pas excéde le seuil de 1 milliard de dollars prévu a la
disposition iii du sous-paragraphe b ou a la disposition iv du sous-paragraphe ¢ pour tout
mois suivant I’entrée en vigueur du réglement ne serait pas assujetti a ce dernier.

Conformément au sous-paragraphe c, la contrepartie locale qui n’est ni un fonds
d’investissement ni une fiducie et dont le montant notionnel brut de I’ensemble de ses
dérivés en cours a la fin du mois excede le seuil de 500 milliards de dollars prévu a la
disposition iii doit compenser tout dérivé obligatoirement compensable conclu avec une
autre contrepartie qui respecte le critére énoncé au sous-paragraphe a, b ou c. Pour établir
si le seuil de 500 milliards de dollars prévu a la disposition iii est dépasseé, la contrepartie
locale doit ajouter au montant notionnel brut de tous ses dérivés en cours celui des entités
du méme groupe qui sont aussi des contreparties locales. En revanche, les fonds
d’investissement et les fiducies qui sont des entités du méme groupe que la contrepartie
locale ne sont pas inclus dans le calcul.

La contrepartie locale qui est membre d’un groupe d’entités qui dépasse le seuil
de 500 milliards de dollars mais qui n’excéde pas, a elle seule, le seuil de 1 milliard de
dollars prévu a la disposition iv du sous-paragraphe ¢ n’est pas soumise a I’obligation de
compensation.

Le calcul du montant notionnel brut prévu aux sous-paragraphes b et ¢ exclut les
dérivés conclus avec des entités du méme groupe dont les états financiers sont établis sur
une base consolidée.

La contrepartie locale qui est un participant d’une chambre de compensation
réglementée mais qui n’est pas abonnée aux services de compensation pour la catégorie
de dérives a laquelle appartient le dérivé obligatoirement compensable serait toujours
tenue de le compenser si elle est visée par le sous-paragraphe c.

La contrepartie locale assujettie a I’obligation de compensation par contrepartie
centrale qui conclut un dérivé obligatoirement compensable doit établir si I’autre
contrepartie est aussi assujettie a cette obligation. Pour ce faire, elle peut se fonder sur les
déclarations factuelles de I’autre contrepartie, a condition de ne pas avoir de motifs
raisonnables de penser qu’elles sont fausses.

Nous ne nous attendons pas a ce que toutes les contreparties d’une contrepartie
locale donnent leur statut puisque la plupart ne seraient pas visées par le réglement. La
contrepartie locale ne peut cependant pas se fonder sur I’absence de déclaration d’une
contrepartie pour éviter I’obligation de compensation. Lorsqu’une contrepartie ne fournit
aucune information, la contrepartie locale peut évaluer a I’aide de déclarations factuelles
ou de I’information disponible si le dérivé obligatoirement compensable doit étre
compense conformément au réglement.

Nous nous attendons a ce que les contreparties visées par le réglement exercent
leur jugement de maniere raisonnable lorsqu’elles établissent si une personne s’approche
des seuils prévus aux sous-paragraphes b et ¢ ou les dépasse. Une contrepartie visée par
le reglement devrait demander une confirmation de sa contrepartie lorsqu’il est
raisonnable de croire qu’elle s’en approche ou les dépasse.

Le statut d’une contrepartie en vertu de ce paragraphe devrait étre établi avant la
conclusion d’un dérivé obligatoirement compensable. Nous ne nous attendons pas a ce
qu’une contrepartie locale compense le dérivé s’il est conclu apres I’entrée en vigueur du
reglement mais avant que I’une des contreparties soit visée par le sous-paragraphe a, b ou
c, sauf si le dérivé fait I’objet d’une modification importante. ».



