
RÈGLEMENT 24-102 SUR LES OBLIGATIONS RELATIVES AUX CHAMBRES 
DE COMPENSATION 
 
 
Loi sur les valeurs mobilières 
(chapitre V-1.1, a. 331.1, par. 1º, 2º, 3º, 4.1º, 9.1º, 11º, 32.0.1º et 34º) 
 
 
CHAPITRE 1 
DÉFINITIONS, INTERPRÉTATION ET CHAMP D’APPLICATION 
 
Définitions 
 
1.1. Dans le présent règlement, on entend par : 
 
 « Cadre d’information pour les infrastructures de marchés financiers » : un 
document d’information établi pour l’essentiel conformément à l’Annexe A – Modèle de 
présentation de l’information pour les IMF – du rapport de décembre 2012 intitulé 
Principes pour les infrastructures de marché financier : Cadre d’information et 
méthodologies d’évaluation, publié par le Comité sur les systèmes de paiement et de 
règlement et le conseil de l’Organisation internationale des commissions de valeurs, 
modifié, complété ou remplacé, ou un document d’information analogue que la chambre de 
compensation doit remplir régulièrement et rendre public en conformité avec les 
obligations réglementaires qui lui incombent dans le territoire étranger où elle est située; 
 
 « chambre de compensation » : au Québec, en plus d’une chambre de compensation, 
un dépositaire central de titres et un système de règlement au sens de la Loi sur les valeurs 
mobilières et une chambre de compensation et un système de règlement au sens de la Loi 
sur les instruments dérivés; 
 
 « chambre de compensation dispensée » : une chambre de compensation à l’égard 
de laquelle l’autorité en valeurs mobilières a rendu, en vertu de la législation en valeurs 
mobilières, une décision la dispensant de l’obligation, prévue par cette législation, d’être 
reconnue comme chambre de compensation par cette autorité; 
 
 « conseil d’administration » : en plus d’un conseil d’administration, un groupe de 
personnes physiques qui joue un rôle similaire auprès d’une chambre de compensation 
reconnue qui n’a pas de conseil d’administration; 
 
 « contrepartie centrale » : une personne qui s’interpose entre les contreparties à des 
opérations sur titres ou sur dérivés négociés sur un ou plusieurs marchés financiers en 
intervenant en qualité d’acheteur vis-à-vis de tout vendeur, de vendeur vis-à-vis de tout 
acheteur ou de contrepartie vis-à-vis de toutes les parties; 
 
 « dépositaire central de titres » : une personne qui fournit un mécanisme centralisé 
de dépôt de titres, notamment la tenue de comptes de titres, des services centralisés de 
garde et des services de gestion d’actifs pouvant inclure l’administration d’opérations sur 
titres et de rachat; 
 
 « lien » : à l’égard d’une chambre de compensation, un ensemble de dispositifs 
contractuels et opérationnels qui la relient, directement ou par un intermédiaire, à un ou 
plusieurs autres systèmes ou dispositifs de compensation, de règlement ou d’enregistrement 
d’opérations sur titres ou sur dérivés; 
 
 « marge de variation » : à l’égard du système de marges utilisé par la chambre de 
compensation qui agit comme contrepartie centrale pour gérer son exposition au risque de 
crédit émanant de ses participants relativement à tous les produits qu’elle compense, les 
fonds qu’elle collecte et paye régulièrement et ponctuellement en fonction des expositions 
courantes résultant des variations effectives des cours; 
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 « marge initiale » : à l’égard du système de marges utilisé par une chambre de 
compensation pour gérer son exposition au risque de crédit émanant de ses participants, une 
sûreté que la chambre de compensation exige pour couvrir les variations potentielles de la 
valeur de la position de chaque participant, c’est-à-dire l’exposition potentielle future, sur 
une période de liquidation appropriée en cas de défaillance du participant; 
 
 « membre de la famille immédiate » : un membre de la famille immédiate au sens 
du Règlement 52-110 sur le comité d’audit; 
 
 « membre de la haute direction » : un membre de la haute direction au sens du 
Règlement 52-110 sur le comité d’audit; 
 
 « norme » : une norme prévue à l’Annexe A qui s’inspire des normes internationales 
régissant les infrastructures de marchés financiers élaborées par le Comité sur les systèmes 
de paiement et de règlement et l’Organisation internationale des commissions de valeurs; 
 
 « participant » : une personne qui a conclu une entente avec une chambre de 
compensation afin d’avoir accès à ses services et qui est liée par ses règles et procédures; 
 
 « produit » : à l’égard des services de dépôt, de compensation ou de règlement 
d’une chambre de compensation, tout titre ou dérivé, ou toute catégorie de titres ou de 
dérivés, ou, selon le contexte, toute opération portant sur celui-ci ou celle-ci, qui peut faire 
l’objet de ces services; 
 
 « simulation de crise » : sauf pour l’application de l’article 4.13, une simulation 
effectuée périodiquement par la chambre de compensation qui agit comme contrepartie 
centrale ou système de règlement de titres pour estimer son exposition aux risques de crédit 
et de liquidité qui résulterait de la réalisation de fluctuations extrêmes des prix, afin de 
déterminer le montant total des ressources financières dont elle dispose et de vérifier si elles 
seraient suffisantes en cas de défaillance ou de défaillances multiples, dans des conditions 
de marché extrêmes mais plausibles; 
 
 « système de règlement de titres » : un système qui permet de transférer et de régler 
des titres par passation d’écritures selon un ensemble de règles multilatérales prédéfinies. 
 
Interprétation – Signification de la terminologie comptable 
 
1.2.  Dans le présent règlement, les expressions « entreprise ayant une obligation 
d’information du public », « normes d’audit » et « principes comptables » s’entendent au 
sens du Règlement 52-107 sur les principes comptables et les normes d’audit acceptables. 
 
Interprétation – Entité du même groupe, entité contrôlée et filiale 
 
1.3.  1)  Dans le présent règlement, 2 personnes sont considérées comme des entités 
membres du même groupe si l’une est la filiale de l’autre, si les 2 sont filiales de la même 
personne ou si les 2 sont des entités contrôlées par la même personne. 
 
 2)  Dans le présent règlement, une personne est considérée comme contrôlée par 
une autre dans les cas suivants : 
 
  a) dans le cas d’une personne : 
 
   i) des titres comportant droit de vote de la première personne 
représentant plus de 50 % des voix nécessaires à l’élection des administrateurs sont 
détenus, autrement qu’à titre de sûreté seulement, soit par l’autre personne soit pour son 
compte; 
 
   ii)  le nombre de voix rattachées à ces titres permettent, si elles 
sont exercées, d’élire la majorité des membres du conseil d’administration de la première 
personne; 
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  b)  dans le cas d’une société de personnes qui n’a pas d’administrateurs, 
sauf une société en commandite, la deuxième personne ou la société mentionnée détient une 
participation de plus de 50 % dans la société de personnes; 
 
  c)  dans le cas d’une société en commandite, le commandité est la 
deuxième personne. 
 
 3)  Dans le présent règlement, une personne est considérée comme filiale d’une 
autre dans les cas suivants : 
 
  a)  elle est une entité contrôlée, selon le cas : 
 
   i)  par cette autre personne; 
 
   ii)  par cette autre personne et une ou plusieurs personnes qui 
sont toutes des entités contrôlées par cette autre personne; 
 
   iii)  par 2 personnes ou plus qui sont des entités contrôlées par 
cette autre personne; 
 
  b)  elle est l’entité filiale qui est elle-même l’entité filiale de cette autre 
personne. 
 
Interprétation – Sens élargi de l’expression « membre du même groupe »  
 
1.4.  Pour l’application des normes 4 à 7 prévues à l’Annexe A du présent règlement, une 
personne est également considérée comme membre du même groupe qu’un participant dans 
les cas suivants, la personne et le participant étant chacun une « partie » dans le présent 
article : 
 
 a) une partie détient, directement ou indirectement, autrement qu’à titre de 
sûreté seulement, des titres comportant droit de vote de l’autre partie représentant au moins 
20 % des voix nécessaires à l’élection des administrateurs; 
 
 b) si le sous-paragraphe a n’est pas applicable, l’un des cas suivants :  
 
  i) une partie détient, directement ou indirectement, autrement qu’à titre 
de sûreté seulement, une participation dans l’autre partie qui lui donne un droit de regard 
sur la gestion ou le fonctionnement de l’autre partie; 
 
  ii) l’information financière relative aux deux parties est consolidée aux 
fins de la communication de l’information financière. 
 
Champ d’application 
 
1.5. 1)  Le chapitre 3 s’applique à la chambre de compensation reconnue qui agit 
comme l’une quelconque des entités suivantes : 
 
  a)  une contrepartie centrale; 
 
  b) un dépositaire central de titres; 
 
  c) un système de règlement de titres. 
 
 2)  À moins que le contexte n’indique un sens différent, le chapitre 4 s’applique 
à la chambre de compensation reconnue, qu’elle agisse ou non comme contrepartie 
centrale, dépositaire central de titres ou système de règlement de titres. 
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 3)  Au Québec, les dispositions de la Loi sur les instruments dérivés relatives à 
l’autocertification prévalent sur toute disposition inconciliable de l’article 2.2 relative à la 
mise en œuvre d’un changement important. 
 
CHAPITRE 2 
RECONNAISSANCE DE LA CHAMBRE DE COMPENSATION OU DISPENSE 
DE RECONNAISSANCE 
 
Demande et premier dépôt d’information 
 
2.1.  1) Le candidat qui demande la reconnaissance à titre de chambre de 
compensation ou une dispense de l’obligation de reconnaissance à ce titre en vertu de la 
législation en valeurs mobilières inclut, dans son dossier de demande, les éléments 
suivants : 
 
  a) le cas échéant, le dernier Cadre d’information pour les infrastructures 
de marchés financiers rempli par le candidat; 
 
  b) suffisamment d’information pour démontrer qu’il respecte, selon le 
cas : 
 
   i) la législation en valeurs mobilières provinciale et territoriale; 
 
   ii) le régime réglementaire du territoire étranger où est situé son 
siège ou son établissement principal; 
 
  c)  toute information supplémentaire pertinente et suffisante pour 
démontrer qu’il est dans l’intérêt public que l’autorité en valeurs mobilières reconnaisse ou 
dispense le candidat, selon le cas. 
 
 2) Outre l’obligation prévue au paragraphe 1, le candidat dont le siège ou 
l’établissement principal est situé dans un territoire étranger a les obligations suivantes : 
 
  a) attester qu’il aidera l’autorité en valeurs mobilières à accéder à ses 
dossiers et à effectuer une inspection et un examen sur place; 
 
  b) attester qu’il fournira à l’autorité en valeurs mobilières, sur demande, 
un avis juridique indiquant que le candidat est habilité en droit à faire ce qui suit : 
 
   i) mettre ses dossiers rapidement à la disposition de l’autorité 
en valeurs mobilières; 
 
   ii) se soumettre aux inspections et examens effectués sur place 
par l’autorité en valeurs mobilières. 
 
 3) Outre les obligations prévues aux paragraphes 1 et 2, le candidat dont le 
siège ou l’établissement principal est situé dans un territoire étranger dépose le formulaire 
prévu à l’Annexe 24-102A1 dûment rempli. 
 
 4) Le candidat informe l’autorité en valeurs mobilières par écrit de tout 
changement important dans l’information fournie dans sa demande ou de tout élément de 
cette information devenant inexact de façon importante pour quelque raison que ce soit, dès 
que le changement s’est produit ou que le candidat prend connaissance de l’inexactitude. 
 
Changements importants et autres modifications de l’information 
 
2.2.  1)  Dans le présent article, à l’égard d’une chambre de compensation, on entend 
par « changement important » : 
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  a) tout changement apporté à ses documents constitutifs ou règlements 
intérieurs; 
 
  b) tout changement apporté à sa gouvernance ou à sa structure 
organisationnelle, y compris tout changement apporté à son contrôle direct ou indirect; 
 
  c) tout changement important apporté à une convention intervenue entre 
elle et ses participants relativement à ses activités et services, y compris les conventions 
auxquelles elle est partie et les conventions intervenues entre des participants auxquelles 
elle n’est pas partie, mais auxquelles il est fait expressément référence dans ses règles ou 
procédures et que les participants mettent à sa disposition; 
 
  d) tout changement important apporté à ses règles, procédures 
opérationnelles, modes d’emploi, manuels ou autres documents qui régissent ou établissent 
les droits, les obligations et les relations entre elle et les participants relativement à ses 
activités et à ses services; 
 
  e) tout changement important apporté à la conception, au 
fonctionnement ou aux fonctionnalités des activités et des services de la chambre de 
compensation; 
 
  f) l’établissement ou la suppression d’un lien, ou tout changement 
important dans un lien existant; 
 
  g) le commencement d’un nouveau type d’activité ou la cessation d’une 
de ses activités; 
 
  h) toute autre question constituant un changement important en vertu 
des conditions de reconnaissance. 
 
 2) La chambre de compensation reconnue ne met en œuvre un changement 
important que si elle a préalablement obtenu l’approbation écrite de l’autorité en valeurs 
mobilières. 
 
 3) Si un changement important projeté peut avoir une incidence sur 
l’information fournie dans le Cadre d’information pour les infrastructures de marchés 
financiers déposé auprès de l’autorité en valeurs mobilières, la chambre de compensation 
reconnue remplit et dépose auprès de l’autorité en valeurs mobilières une modification 
appropriée de ce document. 
 
 4) La chambre de compensation reconnue qui propose de modifier un droit ou 
d’exiger un nouveau droit à payer pour ses services de compensation, de règlement ou de 
dépôt informe l’autorité en valeurs mobilières par écrit au moins 20 jours ouvrables au 
préalable. 
 
 5) La chambre de compensation dispensée avise l’autorité en valeurs 
mobilières par écrit de tout changement important apporté à l’information fournie dans le 
Cadre d’information pour les infrastructures de marchés financiers et dans tout document 
de demande connexe déposés auprès de l’autorité en valeurs mobilières ou de tout élément 
de cette information devenant inexact de façon importante pour quelque raison que ce soit, 
dès que le changement s’est produit ou que la chambre de compensation prend 
connaissance de l’inexactitude. 
 
Cessation d’activité 
 
2.3. 1) La chambre de compensation reconnue ou la chambre de compensation 
dispensée qui entend cesser son activité au Canada à ce titre dépose le rapport prévu à 
l’Annexe 24-102A2 auprès de l’autorité en valeurs mobilières dans les délais suivants : 
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  a) au moins 180 jours avant la cessation de son activité, si un motif 
important de la cessation concerne sa viabilité financière ou tout autre élément qui empêche 
ou pourrait empêcher la continuité de ses activités et de ses services; 
 
  b) au moins 90 jours avant la cessation de son activité pour tout autre 
motif. 
 
 2) La chambre de compensation reconnue ou la chambre de compensation 
dispensée qui cesse involontairement son activité au Canada à ce titre dépose le rapport 
prévu à l’Annexe 24-102A2 auprès de l’autorité en valeurs mobilières dès que possible 
après la cessation de son activité. 
 
Dépôt des premiers états financiers audités 
 
2.4. 1) Le candidat joint les états financiers audités de son dernier exercice à la 
demande déposée en vertu de l’article 2.1 auprès de l’autorité en valeurs mobilières. 
 
 2) Les états financiers visés au paragraphe 1 remplissent les conditions 
suivantes : 
 
  a) ils sont établis conformément aux PCGR canadiens applicables aux 
entreprises ayant une obligation d’information du public, aux IFRS ou aux principes 
comptables généralement reconnus dans le territoire étranger où la personne est constituée 
ou située; 
 
  b) ils indiquent dans leurs notes les principes comptables utilisés pour 
les établir; 
 
  c) ils indiquent la monnaie de présentation; 
 
  d) ils sont audités conformément aux NAGR canadiennes, aux Normes 
d’audit internationales ou aux normes d’audit généralement reconnues dans le territoire 
étranger où la personne est constituée ou située. 
 
 3) Les états financiers visés au paragraphe 1 sont accompagnés d’un rapport 
d’audit qui satisfait aux conditions suivantes : 
 
  a) il exprime une opinion non modifiée ou sans réserve; 
 
  b) il indique toutes les périodes comptables présentées auxquelles il 
s’applique; 
 
  c) il indique les normes d’audit appliquées pour l’exécution de l’audit; 
 
  d) il indique les principes comptables appliqués pour l’établissement 
des états financiers; 
 
  e) il est établi conformément aux normes d’audit appliquées; 
 
  f) il est établi et signé par une personne qui est autorisée à signer un 
rapport d’audit selon les lois d’un territoire du Canada ou d’un territoire étranger et qui 
respecte les normes professionnelles de ce territoire. 
 
Dépôt des états financiers intermédiaires et des états financiers annuels audités 
 
2.5. 1) La chambre de compensation reconnue ou la chambre de compensation 
dispensée dépose auprès de l’autorité en valeurs mobilières, au plus tard le 90e jour suivant 
la fin de son exercice, des états financiers annuels audités conformes aux paragraphes 2 et 3 
de l’article 2.4. 
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 2) La chambre de compensation reconnue ou la chambre de compensation 
dispensée dépose auprès de l’autorité en valeurs mobilières, au plus tard le 45e jour suivant 
la fin de chaque période intermédiaire, des états financiers intermédiaires conformes aux 
sous-paragraphes a et b du paragraphe 2 de l’article 2.4. 
 
CHAPITRE 3 
NORMES INTERNATIONALES APPLICABLES AUX CHAMBRES DE 
COMPENSATION RECONNUES  
 
Normes 
 
3.1. La chambre de compensation reconnue établit, met en œuvre et maintient des règles, 
des procédures, des politiques ou des activités conçues pour lui permettre de respecter ou 
de dépasser les normes prévues à l’Annexe A à l’égard de ses activités de compensation, de 
règlement et de dépôt. 
 
CHAPITRE 4 
AUTRES OBLIGATIONS DES CHAMBRES DE COMPENSATION RECONNUES  
 
Section 1 – Gouvernance 
 
Conseil d’administration 
 
4.1. 1) La chambre de compensation reconnue est dotée d’un conseil 
d’administration. 
 
 2) Le conseil d’administration comporte des personnes physiques qui 
remplissent les conditions suivantes : 
 
  a) elles sont indépendantes de la chambre de compensation; 
 
  b) elles ne sont ni salariés ni membres de la haute direction d’un 
participant ni membres de leur famille immédiate. 
 
 3) Pour l’application du sous-paragraphe a du paragraphe 2, une personne 
physique est indépendante si elle n’a pas de relation importante, directe ou indirecte, avec 
la chambre de compensation. 
 
 4) Pour l’application du paragraphe 3, une « relation importante » s’entend 
d’une relation dont on pourrait raisonnablement s’attendre, selon le conseil 
d’administration, à ce qu’elle entrave l’exercice du jugement indépendant d’un membre. 
 
 5) Malgré le paragraphe 4, les personnes physiques suivantes sont considérées 
comme ayant une relation importante avec la chambre de compensation : 
 
  a) une personne physique qui est ou a été au cours des 3 dernières 
années membre de la haute direction ou salarié de la chambre de compensation ou d’un 
membre du même groupe; 
 
  b) une personne physique dont un membre de la famille immédiate est 
ou a été au cours des 3 dernières années membre de la haute direction de la chambre de 
compensation ou d’un membre du même groupe; 
 
  c) une personne physique qui est propriétaire véritable, directement ou 
indirectement, de titres comportant plus de 10 % des droits de vote rattachés à l’ensemble 
des titres comportant droit de vote en circulation de la chambre de compensation ou d’un 
membre du même groupe; 
 
  d) une personne physique dont un membre de la famille immédiate est 
propriétaire véritable, directement ou indirectement, de titres comportant plus de 10 % des 
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droits de vote rattachés à l’ensemble des titres comportant droit de vote en circulation de la 
chambre de compensation ou d’un membre du même groupe; 
 
  e) une personne physique qui est ou a été au cours des 3 dernières 
années membre de la haute direction d’une personne qui est propriétaire véritable, 
directement ou indirectement, de titres comportant plus de 10 % des droits de vote rattachés 
à l’ensemble des titres comportant droit de vote en circulation de la chambre de 
compensation ou d’un membre du même groupe; 
 
  f) une personne physique qui accepte ou a reçu, au cours d’une période 
de 12 mois pendant les 3 dernières années, directement ou indirectement, des honoraires 
d’audit, de consultation, de conseil ou d’autres honoraires de la chambre de compensation 
ou d’un membre du même groupe, à l’exception de la rémunération reçue à titre de membre 
du conseil d’administration ou d’un comité du conseil d’administration, ou à titre de 
président ou de vice-président à temps partiel du conseil d’administration ou d’un comité 
du conseil d’administration. 
 
 6) Pour l’application du paragraphe 5, l’acceptation indirecte, par une personne 
physique, d’honoraires d’audit, de consultation, de conseil ou d’autres honoraires s’entend 
également de leur acceptation par les personnes suivantes : 
 
  a) un membre de la famille immédiate de la personne physique; 
 
  b) une entité qui fournit des services comptables, de consultation, 
juridiques, de financement ou de conseil financier à la chambre de compensation ou à un 
membre du même groupe et dont la personne physique est associé, membre, dirigeant, tel 
qu’un directeur général occupant un poste comparable, ou encore membre de la haute 
direction, ou occupe un poste analogue, à l’exception des commanditaires, des associés non 
directeurs et des personnes qui occupent des postes analogues s’ils n’ont pas de rôle actif 
dans la prestation de services à l’entité. 
 
 7) Pour l’application du paragraphe 5, les honoraires ne comprennent pas la 
réception de montants fixes à titre de rémunération dans le cadre d’un plan de retraite, y 
compris les rémunérations différées, pour des services antérieurs auprès de la chambre de 
compensation, si la rémunération n’est subordonnée d’aucune façon à la continuation des 
services. 
 
 8) Pour l’application du paragraphe 5, une personne physique nommée au 
conseil d’administration ou à un comité du conseil d’administration de la chambre de 
compensation, d’un membre du même groupe ou d’une personne visée au sous-paragraphe 
e de ce paragraphe n’est pas considérée comme ayant une relation importante avec la 
chambre de compensation du seul fait qu’elle remplit ou a rempli antérieurement les 
fonctions de président ou de vice-président du conseil d’administration ou d’un comité du 
conseil d’administration. 
 
 9) Lorsque la chambre de compensation est émetteur assujetti, les dispositions 
du Règlement 52-110 sur le comité d’audit qui s’appliquent aux membres du comité d’audit 
prévalent sur les dispositions inconciliables du présent article. 
 
Procédures documentées concernant les retombées potentielles du risque 
 
4.2.  Le conseil d’administration et la direction de la chambre de compensation reconnue 
se dotent de procédures documentées pour gérer les retombées potentielles du risque si la 
chambre de compensation fournit des services comportant un profil de risque différent de 
celui de ses services de dépôt, de compensation et de règlement. 
 
Chef de la gestion du risque et chef de la conformité 
 
4.3. 1) La chambre de compensation reconnue nomme un chef de la gestion du 
risque et un chef de la conformité qui relèvent directement du conseil d’administration ou, 
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au choix du conseil d’administration, du chef de la direction de la chambre de 
compensation. 
 
 2) Le chef de la gestion du risque a les responsabilités suivantes : 
 
  a) assumer l’entière responsabilité et le plein pouvoir de maintenir, de 
mettre en œuvre et d’appliquer le cadre de gestion des risques établi par la chambre de 
compensation; 
 
  b) faire des recommandations sur le cadre de gestion du risque de la 
chambre de compensation au conseil d’administration de celle-ci; 
 
  c) surveiller continuellement l’efficacité du cadre de gestion du risque 
de la chambre de compensation; 
 
  d) signaler rapidement au conseil d’administration de la chambre de 
compensation toute lacune significative du cadre de gestion du risque qu’il constate. 
 
 3) Le chef de la conformité a les responsabilités suivantes : 
 
  a) établir, mettre en œuvre, maintenir et appliquer des politiques et 
procédures écrites permettant de relever et de résoudre les conflits d’intérêts et d’assurer 
que la chambre de compensation se conforme à la législation en valeurs mobilières; 
 
  b) veiller constamment au respect des politiques et procédures visées au 
sous-paragraphe a;  
 
  c) signaler dès que possible au conseil d’administration de la chambre 
de compensation toute situation indiquant que celle-ci ou une personne physique agissant 
en son nom a commis un manquement à la législation en valeurs mobilières qui présente 
une ou plusieurs des caractéristiques suivantes : 
 
   i) il risque de causer un préjudice à un participant; 
 
   ii) il risque de causer un préjudice au système financier dans son 
ensemble; 
 
   iii) il s’agit d’un manquement récurrent; 
 
   iv) il peut nuire à la capacité de la chambre de compensation 
d’exercer son activité conformément à la législation en valeurs mobilières. 
 
  d) établir et attester un rapport annuel sur la conformité à la législation 
en valeurs mobilières de la chambre de compensation et des personnes physiques qui 
agissent en son nom et présenter ce rapport au conseil d’administration; 
 
  e) signaler dès que possible au conseil d’administration de la chambre 
de compensation tout conflit d’intérêts dont il a connaissance et qui pose un risque de 
préjudice pour un participant ou pour les marchés des capitaux; 
 
  f) concurremment à la présentation du rapport ou au signalement visé 
au sous-paragraphe c, d ou e, en déposer une copie auprès de l’autorité en valeurs 
mobilières. 
 
Comités du conseil d’administration et comités consultatifs 
 
4.4. Le conseil d’administration de la chambre de compensation reconnue établit et 
maintient un ou plusieurs comités chargés de la gestion du risque, des finances, de l’audit et 
de la rémunération de la haute direction dont le mandat comporte au moins les volets 
suivants : 
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 a) fournir des conseils et faire des recommandations au conseil 
d’administration afin de l’aider à remplir ses responsabilités en matière de gestion du 
risque, notamment en examinant et en évaluant les politiques et les procédures de la 
chambre de compensation en matière de gestion du risque, l’adéquation de la mise en 
œuvre de procédures appropriées d’atténuation et de gestion de ces risques, ainsi que les 
normes de participation et les exigences de sûretés; 
 
 b) veiller à l’application de processus et de contrôles adéquats permettant de 
surveiller les modèles servant à quantifier, agréger et gérer les risques de la chambre de 
compensation; 
 
 c) surveiller la performance financière de la chambre de compensation, ainsi 
qu’encadrer et orienter sa gestion financière dans le cadre de ses activités et de ses affaires; 
 
 d) mettre en œuvre des politiques et des procédures pour relever, gérer et traiter 
les conflits d’intérêts potentiels des membres du conseil d’administration; 
 
 e) examiner régulièrement la performance du conseil d’administration et de la 
haute direction ainsi que celle de chacun de leurs membres; 
 
 f) respecter les obligations suivantes : 
 
  i) dans le cas d’un comité du conseil d’administration, être présidé par 
une personne physique suffisamment bien avisée qui est indépendante de la chambre de 
compensation; 
 
  ii) sous réserve du sous-paragraphe iii, compter une proportion adéquate 
de personnes physiques qui sont indépendantes de la chambre de compensation; 
 
  iii) dans le cas du comité d’audit ou du comité de gestion du risque, 
compter une proportion adéquate de personnes physiques qui remplissent les conditions 
suivantes : 
 
   A) elles sont indépendantes de la chambre de compensation; 
 
   B) elles ne sont ni des salariés ni des membres de la haute 
direction d’un participant ni un membre de leur famille immédiate. 
 
Section 2 – Gestion des défaillances 
 
Utilisation des fonds propres de la chambre de compensation 
 
4.5. La chambre de compensation reconnue qui agit comme contrepartie centrale affecte 
une tranche raisonnable de ses fonds propres à la couverture des pertes découlant de la 
défaillance d’un ou de plusieurs participants avant d’utiliser les sûretés ou d’autres 
ressources financières préfinancées fournies par les participants non défaillants. 
 
Section 3 – Risque opérationnel 
 
Obligations relatives aux systèmes 
 
4.6. La chambre de compensation reconnue a, pour chacun des systèmes qui assurent ses 
services de compensation, de règlement et de dépôt, les obligations suivantes : 
 
 a) élaborer et maintenir les éléments suivants : 
 
  i) un système adéquat de contrôle interne de ses systèmes servant à 
assurer ses activités et services; 
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  ii) des contrôles généraux adéquats en matière de technologie de 
l’information, notamment en ce qui concerne le fonctionnement des systèmes 
d’information, la sécurité de l’information, la gestion des changements, la gestion des 
problèmes, le soutien du réseau et le soutien du logiciel d’exploitation; 
 
 b) conformément à la pratique commerciale prudente, prendre les mesures 
suivantes à une fréquence raisonnable et au moins une fois par année : 
 
  i) effectuer des estimations raisonnables de la capacité actuelle et 
future; 
 
  ii) soumettre les systèmes à des simulations de crise pour déterminer 
leur capacité de traiter les opérations de manière exacte, rapide et efficiente; 
 
 c) aviser rapidement l’agent responsable ou, au Québec, l’autorité en valeurs 
mobilières de toute panne importante ou de tout retard ou défaut de fonctionnement 
importants touchant les systèmes ou de toute atteinte importante à la sécurité, et faire 
rapport en temps opportun sur l’état de cet incident, de la reprise du service et des résultats 
de son examen interne de l’incident. 
 
Examen des systèmes 
 
4.7. 1) La chambre de compensation reconnue engage chaque année une partie 
compétente pour effectuer un examen indépendant et une évaluation de la vulnérabilité des 
systèmes et pour établir un rapport selon les normes d’audit établies et les meilleures 
pratiques du secteur afin de garantir sa conformité au paragraphe a de l’article 4.6 et à 
l’article 4.9. 
 
 2) La chambre de compensation présente le rapport sur l’examen visé au 
paragraphe 1 aux destinataires suivants : 
 
  a) son conseil d’administration ou son comité d’audit, rapidement après 
l’établissement du rapport; 
 
  b) l’agent responsable ou, au Québec, l’autorité en valeurs mobilières, 
dans un délai de 30 jours suivant la présentation du rapport au conseil d’administration ou 
au comité d’audit ou de 60 jours suivant la fin l’année civile, selon la première de ces 
éventualités. 
 
Prescriptions techniques et installations d’essais de la chambre de compensation 
 
4.8. 1) La chambre de compensation reconnue met à la disposition du public la 
version définitive de toutes les prescriptions techniques relatives à l’interfaçage avec ses 
systèmes ou à l’accès à ceux-ci dans les délais suivants : 
 
  a) si elle n’est pas encore en activité, suffisamment de temps avant le 
début de son activité pour donner aux participants un délai raisonnable leur permettant de 
procéder à des essais et de modifier leurs systèmes; 
 
  b) si elle est déjà en activité, suffisamment de temps avant de mettre en 
œuvre un changement important de ses prescriptions techniques pour donner aux 
participants un délai raisonnable leur permettant de procéder à des essais et de modifier 
leurs systèmes. 
 
 2) Après s’être conformé au paragraphe 1, la chambre de compensation permet 
l’accès à des installations d’essais relativement à l’interfaçage avec ses systèmes et à 
l’accès à ceux-ci dans les délais suivants : 
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  a) si elle n’est pas encore en activité, suffisamment de temps avant le 
début de son activité pour donner aux participants un délai raisonnable leur permettant de 
procéder à des essais et de modifier leurs systèmes; 
 
  b) si elle est déjà en activité, suffisamment de temps avant de mettre en 
œuvre un changement important de ses prescriptions techniques pour donner aux 
participants un délai raisonnable leur permettant de procéder à des essais et de modifier 
leurs systèmes. 
 
 3) La chambre de compensation ne peut entrer en activité que si elle s’est 
conformée au sous-paragraphe a des paragraphes 1 et 2. 
 
 4) Le sous-paragraphe b des paragraphes 1 et 2 ne s’applique pas à la chambre 
de compensation lorsque les conditions suivantes sont réunies : 
 
  a) elle doit effectuer immédiatement le changement dans ses 
prescriptions techniques afin de remédier à une panne, à un défaut de fonctionnement ou à 
un retard important touchant ses systèmes ou son matériel; 
 
  b) elle avise immédiatement l’autorité en valeurs mobilières de son 
intention d’effectuer le changement; 
 
  c) elle publie sur son site Web les prescriptions techniques modifiées 
dès que possible. 
 
Mise à l’essai des plans de continuité des activités 
 
4.9. La chambre de compensation reconnue met à l’essai ses plans de continuité des 
activités, notamment ses plans de reprise après sinistre, selon des pratiques commerciale 
prudentes à une fréquence raisonnable et au moins une fois par année. 
 
Impartition 
 
4.10. La chambre de compensation reconnue fait ce qui suit lorsqu’elle impartit un 
service ou un système essentiel à un fournisseur de services, notamment à un membre du 
même groupe ou à une personne qui a des liens avec elle : 
 
 a) elle établit, met en œuvre, maintient et applique des politiques et des 
procédures écrites concernant le contrôle diligent à effectuer en vue de la sélection des 
fournisseurs à qui le service ou le système essentiel peut être imparti ainsi que l’évaluation 
et l’approbation des conventions d’impartition; 
 
 b) elle relève les conflits d’intérêts entre elle et le fournisseur de services à qui 
un service ou un système essentiel est imparti, et elle établit, met en œuvre, maintient et 
applique des politiques et des procédures écrites conçues pour les réduire et les gérer; 
 
 c) elle conclut avec le fournisseur de services à qui un service ou un système 
essentiel est imparti un contrat écrit qui remplit les conditions suivantes : 
 
  i) il est adapté à l’importance et à la nature des activités imparties; 
 
  ii) il contient des clauses sur le niveau de service;  
 
  iii) il prévoit des procédures de résiliation adéquates; 
 
 d) elle conserve l’accès aux dossiers du fournisseur de services relativement 
aux activités imparties; 
 
 e) elle veille à ce que l’autorité en valeurs mobilières puisse accéder à 
l’ensemble des données, de l’information et des systèmes maintenus par le fournisseur de 
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services pour le compte de la chambre de compensation de la même manière qu’elle le 
pourrait en l’absence de convention d’impartition; 
 
 f) elle veille à ce que toutes les personnes qui effectuent des audits ou des 
examens indépendants de la chambre de compensation conformément au présent règlement 
puissent accéder de façon adéquate à l’ensemble des données, de l’information et des 
systèmes maintenus par le fournisseur de services pour son compte de la même manière 
qu’elles le pourraient en l’absence de convention d’impartition; 
 
 g) elle prend des mesures appropriées pour s’assurer que le fournisseur de 
services à qui un service ou un système essentiel est imparti établit, maintient et met à 
l’essai périodiquement un plan de continuité des activités approprié, notamment un plan de 
reprise après sinistre; 
 
 h) elle prend des mesures appropriées pour veiller à ce que le fournisseur de 
services protège l’information exclusive de celle-ci et les renseignements confidentiels des 
participants, notamment par des mesures de protection contre la perte, le vol, les 
vulnérabilités, les menaces, l’accès non autorisé, la reproduction, l’utilisation et la 
modification, et elle ne la communique que dans le cas où la loi ou une ordonnance d’un 
tribunal compétent en exige la divulgation; 
 
 i) elle établit, met en œuvre, maintient et applique des politiques et des 
procédures écrites pour surveiller l’exécution des obligations contractuelles du fournisseur 
de services en vertu des conventions d’impartition. 
 
Section 4 – Conditions de participation 
 
Conditions d’accès et application régulière 
 
4.11. 1) La chambre de compensation reconnue ne peut faire ce qui suit : 
 
  a) interdire à une personne l’accès à ses services ou lui imposer des 
conditions d’accès ou d’autres limites à cet égard sans motif valable; 
 
  b) permettre une discrimination déraisonnable entre ses participants ou 
les clients de ses participants; 
 
  c) imposer à la concurrence un fardeau qui n’est pas raisonnablement 
nécessaire et approprié; 
 
  d) exiger de manière déraisonnable qu’une personne utilise ou acquière 
un autre service pour pouvoir utiliser ses services; 
 
  e) imposer à ses participants des droits et d’autres coûts importants qui 
ne sont pas répartis équitablement entre eux. 
 
 2) La chambre de compensation qui prend une décision ayant un effet 
défavorable sur un participant ou sur un candidat à la qualité de participant a les obligations 
suivantes : 
 
  a) donner au participant ou au candidat l’occasion d’être entendu ou de 
présenter ses observations; 
 
  b) consigner ses décisions, les motiver et en permettre la consultation, 
notamment, pour chaque candidat, les raisons pour lesquelles l’accès lui a été accordé, 
limité ou refusé, selon le cas. 
 
 3) Rien dans le paragraphe 2 ne saurait être interprété comme empêchant la 
chambre de compensation de prendre, en temps opportun, des mesures conformes à ses 
règles et procédures applicables afin de gérer la défaillance d’un ou de plusieurs 
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participants ou dans le cadre du redressement ou de la cessation ordonnée de ses activités, 
que ces mesures aient ou non une incidence défavorable sur un participant. 
 
CHAPITRE 5 
DOSSIERS ET IDENTIFIANTS POUR LES ENTITÉS JURIDIQUES 
 
Dossiers 
 
5.1. 1) La chambre de compensation reconnue ou la chambre de compensation 
dispensée tient des dossiers nécessaires pour rendre compte de la conduite de ses activités 
de compensation, de règlement et de dépôt, de ses transactions commerciales et de ses 
affaires financières, et tout autre dossier visé par la législation en valeurs mobilières. 
 
 2) La chambre de compensation conserve les dossiers visés au présent article : 
 
  a) pendant 7 ans à compter de la date à laquelle ils sont créés ou reçus, 
selon la date la plus tardive; 
 
  b) en lieu sûr et sous une forme durable; 
 
  c) sous une forme permettant de les fournir à l’autorité en valeurs 
mobilières dans les plus brefs délais sur demande. 
 
Identifiants pour les entités juridiques 
 
5.2. 1) Dans le présent article, on entend par : 
 
  « Comité de surveillance réglementaire du Système d’identifiant 
international pour les entités juridiques » : le groupe de travail international mis sur pied 
par les ministres des Finances et les gouverneurs des banques centrales du G20 et le 
Conseil de stabilité financière, en vertu de la charte du Comité de surveillance 
réglementaire du Système d’identifiant international pour les entités juridiques datée du 5 
novembre 2012; 
 
  « Système d’identifiant international pour les entités juridiques » : le 
système d’identification unique des parties aux opérations financières établi par le Comité 
de surveillance réglementaire du Système d’identifiant international pour les entités 
juridiques. 
 
 2) Pour l’application des obligations de tenue de dossiers et de communication 
d’information prévues par la législation en valeurs mobilières, la chambre de compensation 
reconnue ou la chambre de compensation dispensée s’identifie au moyen d’un identifiant 
pour les entités juridiques unique. 
 
 3) Les dispositions suivantes s’appliquent aux identifiants pour les entités 
juridiques : 
 
  a) l’identifiant pour les entités juridiques est un code d’identification 
unique attribué à la chambre de compensation conformément aux normes établies par le 
Système d’identifiant international pour les entités juridiques; 
 
  b) la chambre de compensation respecte les exigences applicables 
établies par le Système d’identifiant international pour les entités juridiques. 
 
 4) Malgré le paragraphe 3, si le Système d’identifiant international pour les 
entités juridiques n’est pas disponible pour la chambre de compensation, les dispositions 
suivantes s’appliquent : 
 
  a) la chambre de compensation obtient un identifiant pour les entités 
juridiques de remplacement qui respecte les normes établies par le Comité de surveillance 
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réglementaire du Système d’identifiant international pour les entités juridiques et relatives 
aux identifiants préalables pour les entités juridiques; 
 
  b) la chambre de compensation utilise l’identifiant de remplacement 
jusqu’à ce qu’un identifiant pour les entités juridiques lui soit attribué conformément aux 
normes établies par le Système d’identifiant international pour les entités juridiques en 
vertu du sous-paragraphe a du paragraphe 3; 
 
  c) après l’attribution, au détenteur d’un identifiant de remplacement, 
d’un identifiant pour les entités juridiques conformément aux normes établies par le 
Système d’identifiant international pour les entités juridiques en vertu du sous-paragraphe a 
du paragraphe 3, la chambre de compensation veille à n’être identifiée que par l’identifiant 
qu’on lui a attribué. 
 
CHAPITRE 6 
DISPENSES 
 
Dispense 
 
6.1. 1) L’agent responsable, sauf au Québec, ou l’autorité en valeurs mobilières 
peut accorder une dispense de l’application de tout ou partie du présent règlement, sous 
réserve des conditions ou restrictions auxquelles la dispense peut être subordonnée. 
 
 2) Malgré le paragraphe 1, en Ontario, seul l’agent responsable peut accorder 
une telle dispense. 
 
 3) Sauf en Ontario, la dispense prévue au paragraphe 1 est accordée 
conformément à la loi visée à l’Annexe B du Règlement 14-101 sur les définitions, vis-à-
vis du nom du territoire intéressé. 
 
CHAPITRE 7 
DATES D’ENTRÉE EN VIGUEUR ET DISPOSITIONS TRANSITOIRES 
 
Dates d’entrée en vigueur et dispositions transitoires 
 
7.1. 1) Sous réserve des paragraphes 2 à 4, le présent règlement entre en vigueur le 
[***] octobre. 
 
 2) L’obligation prévue à l’article 3.1 de mettre en œuvre des règles, des 
procédures ou des activités conçues pour permettre à la chambre de compensation reconnue 
de respecter ou de dépasser la norme 14 prévue à l’Annexe A entre en vigueur le [***]. 
 
 3) L’obligation prévue à l’article 3.1 de mettre en œuvre des règles, des 
procédures ou des activités conçues pour permettre à la chambre de compensation reconnue 
de respecter ou de dépasser la rubrique 3.4 de la norme 3 et la rubrique 15.3 de la norme 15 
prévues à l’Annexe A entre en vigueur le [***]. 
 
 4) L’obligation prévue à l’article 3.1 de mettre en œuvre des règles, des 
procédures ou des activités conçues pour permettre à la chambre de compensation reconnue 
de respecter ou de dépasser la norme 19 prévue à l’Annexe A du présent règlement entre en 
vigueur le [***]. 
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Annexe A 
Normes de gestion du risque applicables aux chambres de compensation reconnues 
 
 
Norme 1 : Fondement juridique – Une chambre de compensation reconnue est dotée d’un 
fondement juridique bien établi, clair, transparent et exécutoire, pour chaque aspect 
important de ses activités, dans l’ensemble des territoires concernés. 
 
 1.1. Le fondement juridique confère un degré de certitude élevé pour chaque aspect 
important des activités de la chambre de compensation, dans tous les territoires concernés. 
 
 1.2. La chambre de compensation dispose de règles, de procédures et de contrats 
clairs, compréhensibles et conformes à la législation et à la réglementation applicables. 
 
 1.3. La chambre de compensation a la capacité d’exposer de façon claire et 
compréhensible le fondement juridique de ses activités aux autorités compétentes, à ses 
participants et, le cas échéant, aux clients des participants. 
 
 1.4. La chambre de compensation dispose de règles, de procédures et de contrats 
exécutoires dans tous les territoires concernés. Il est établi avec un degré de certitude élevé 
que les mesures adoptées par la chambre de compensation en vertu de ces règles et 
procédures ne seront pas invalidées ni annulées, et que leur mise en œuvre ne sera pas 
différée. 
 
 1.5. La chambre de compensation qui exerce des activités dans plusieurs territoires 
relève et atténue les risques découlant de tout conflit de lois potentiel entre territoires. 
 
Norme 2 : Gouvernance – Une chambre de compensation reconnue est dotée de 
mécanismes de gouvernance qui sont clairs et transparents, qui favorisent sa sécurité et son 
efficience et qui soutiennent la stabilité du système financier dans son ensemble, la prise en 
compte d’autres considérations d’intérêt public pertinentes et des objectifs des parties 
prenantes concernées. 
 
 2.1. La chambre de compensation a des objectifs qui accordent une grande priorité à 
sa sécurité et son efficience et qui soutiennent explicitement la stabilité du système 
financier et la prise en compte d’autres considérations d’intérêt public pertinentes. 
 
 2.2. La chambre de compensation a des mécanismes de gouvernance qui sont 
documentés et qui définissent des chaînes de responsabilité claires et directes. Ces 
mécanismes sont communiqués aux propriétaires, aux autorités compétentes, aux 
participants et, à un niveau plus général, au public. 
 
 2.3. Les rôles et les responsabilités du conseil d’administration de la chambre de 
compensation sont clairement énoncés, et les procédures de gouvernance régissant le 
fonctionnement du conseil, notamment les procédures servant à relever, à gérer et à régler 
les conflits d’intérêts des membres, sont documentées. Le conseil examine régulièrement à 
la fois ses performances globales et les performances individuelles de ses membres. 
 
 2.4. Le conseil d’administration est composé de membres aptes, disposant des 
compétences et des incitatifs appropriées pour remplir leurs multiples rôles, ce qui nécessite 
généralement d’inclure un ou plusieurs membres ne faisant pas partie de la direction. 
 
 2.5. Les rôles et les responsabilités de la direction sont clairement énoncés. La 
direction de la chambre de compensation possède l’expérience appropriée, la combinaison 
de compétences et l’intégrité nécessaires pour exercer ses responsabilités quant au 
fonctionnement et à la gestion des risques de la chambre de compensation. 
 
 2.6. Le conseil d’administration définit un cadre de gestion des risques clair et 
documenté qui comprend la politique de tolérance aux risques de la chambre de 
compensation, qui assigne la responsabilité des décisions relatives aux risques et qui traite 
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de la prise de décisions en situation de crise ou d’urgence. Les mécanismes de gouvernance 
permettent aux fonctions de gestion des risques et de contrôle interne d’avoir suffisamment 
de pouvoirs, d’indépendance, de ressources et d’accès au conseil. 
 
 2.7. Le conseil d’administration veille à ce que la conception, les règles, la stratégie 
globale et les décisions majeures de la chambre de compensation tiennent compte, de 
manière appropriée, des intérêts légitimes de ses participants directs et indirects, ainsi que 
de ceux des autres parties prenantes concernées. Les décisions majeures sont clairement 
communiquées aux parties prenantes concernées et, en cas de répercussions sur le marché 
dans son ensemble, rendues publiques. 
 
Norme 3 : Cadre de gestion intégrale des risques – Une chambre de compensation 
reconnue est dotée d’un solide cadre de gestion des risques lui permettant de gérer 
intégralement les risques juridique, de crédit, de liquidité et opérationnel, ainsi que tout 
autre risque. 
 
 3.1. La chambre de compensation est dotée de politiques, de procédures et de 
systèmes de gestion des risques lui permettant de relever, de mesurer, de surveiller et de 
gérer l’éventail des risques qui surviennent à l’intérieur de la chambre de compensation ou 
qui sont supportés par elle. Le cadre de gestion des risques est examiné périodiquement. 
 
 3.2. La chambre de compensation propose des incitatifs aux participants et, le cas 
échéant, à leurs clients, pour qu’ils gèrent et contiennent les risques qu’ils lui font courir. 
 
 3.3. La chambre de compensation réexamine périodiquement les risques importants 
que d’autres entités lui font courir ou qu’elle fait courir à d’autres entités (telles que les 
autres chambres de compensation, les systèmes de paiement, les référentiels centraux, les 
banques de règlement, les fournisseurs de liquidités et les fournisseurs de services) en 
raison d’interdépendances, et élabore des outils appropriés pour gérer ces risques. 
 
 3.4. La chambre de compensation définit les scénarios susceptibles d’empêcher la 
continuité de ses activités et services essentiels, et évalue l’efficacité d’un éventail complet 
de solutions permettant le redressement ou la cessation ordonnée de ses activités. Elle 
s’appuie sur les résultats de cette évaluation pour établir des plans appropriés de 
redressement ou de cessation ordonnée de ses activités. Le cas échéant, elle fournit 
également aux autorités compétentes les informations nécessaires pour planifier sa 
résolution ordonnée. 
 
Norme 4 : Risque de crédit – Une chambre de compensation reconnue qui agit comme 
contrepartie centrale ou système de règlement de titres mesure, surveille et gère dûment son 
exposition au risque de crédit émanant de ses participants et celle qui découle de ses 
processus de compensation et de règlement. Elle conserve des ressources financières 
suffisantes pour couvrir intégralement, avec un grand niveau de certitude, son exposition au 
risque de crédit émanant de chaque participant. En outre, la chambre de compensation qui 
agit comme contrepartie centrale et qui prend part à des activités au profil de risque plus 
complexe ou qui est d’importance systémique dans plusieurs territoires dispose de 
ressources financières supplémentaires suffisantes pour faire face à une multitude de 
scénarios de crise possibles, notamment la défaillance des deux participants et des membres 
du même groupe qui sont susceptibles d’engendrer, dans des conditions de marché 
extrêmes mais plausibles, l’exposition au risque de crédit totale la plus importante pour la 
chambre de compensation. Toutes les autres chambres de compensation qui agissent 
comme contrepartie centrale disposent de ressources financières supplémentaires 
suffisantes pour faire face à une multitude de scénarios de crise possibles, notamment la 
défaillance du participant et des membres du même groupe qui sont susceptibles 
d’engendrer, dans des conditions de marché extrêmes mais plausibles, l’exposition au 
risque de crédit totale la plus importante pour la chambre de compensation. 
 
 4.1. La chambre de compensation se dote d’un cadre solide de gestion de son 
exposition au risque de crédit émanant de ses participants et aux risques de crédit découlant 
de ses processus de paiement, de compensation et de règlement. L’exposition au risque de 
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crédit peut résulter des expositions courantes, des expositions potentielles futures, ou des 
deux. 
 
 4.2. La chambre de compensation repère les sources de risque de crédit, mesure et 
surveille couramment son exposition au risque de crédit et utilise des outils appropriés de 
gestion du risque pour maîtriser ces risques. 
 
 4.3. La chambre de compensation qui agit comme système de règlement de titres 
couvre complètement et avec un grand niveau de certitude son exposition courante et, si 
elles existent, ses expositions potentielles futures, à chaque participant, à l’aide de sûretés et 
d’autres ressources financières équivalentes. La chambre de compensation qui agit comme 
système de paiement à règlement net différé dépourvu de toute garantie de règlement mais 
dont les participants sont exposés à un risque de crédit découlant de ses processus de 
paiement, de compensation et de règlement conserve, au minimum, des ressources 
suffisantes pour couvrir les expositions des deux participants et des membres du même 
groupe qui sont susceptibles d’engendrer la plus forte exposition au risque de crédit totale 
dans le système. 
 
 4.4. La chambre de compensation qui agit comme contrepartie centrale couvre 
complètement et avec un grand niveau de certitude ses expositions courantes et ses 
expositions potentielles futures à chaque participant à l’aide de marges et d’autres 
ressources financières préfinancées. De plus, la chambre de compensation qui agit comme 
contrepartie centrale et qui prend part à des activités au profil de risque plus complexe ou 
qui revêt une importance systémique dans plusieurs territoires dispose de ressources 
financières supplémentaires suffisantes pour faire face à une multitude de scénarios de crise 
possibles, notamment la défaillance des deux participants et des membres du même groupe 
qui sont susceptibles d’engendrer, dans des conditions de marché extrêmes mais plausibles, 
l’exposition au risque de crédit totale la plus importante pour la chambre de compensation. 
Toutes les autres chambres de compensation qui agissent comme contrepartie centrale 
disposent de ressources financières supplémentaires suffisantes pour faire face à une 
multitude de scénarios de crise possibles, notamment la défaillance du participant et des 
membres du même groupe qui sont susceptibles d’engendrer, dans des conditions de 
marché extrêmes mais plausibles, l’exposition au risque de crédit totale la plus importante 
pour la chambre de compensation. Dans tous les cas, la chambre de compensation qui agit 
comme contrepartie centrale établit une documentation justifiant le niveau de ressources 
financières totales qu’elle conserve et établit les mécanismes de gouvernance nécessaires 
pour ce faire. 
 
 4.5. La chambre de compensation qui agit comme contrepartie centrale détermine le 
niveau des ressources financières totales dont elle dispose et procède régulièrement à des 
simulations de crise rigoureuses de manière à vérifier si ces ressources seraient suffisantes 
en cas de défaillance, unique ou multiple, dans des conditions de marché extrêmes mais 
plausibles. La chambre de compensation se dote de procédures claires pour la 
communication des résultats de ses simulations de crise aux décideurs concernés en son 
sein, et utilise ces résultats pour juger du caractère adéquat de ses ressources financières 
totales et pour les ajuster. Les simulations de crise sont effectuées quotidiennement, sur la 
base de paramètres et d’hypothèses standard et prédéterminés. Au moins une fois par mois, 
la chambre de compensation soumet à une analyse exhaustive et minutieuse les scénarios, 
les modèles, les paramètres et les hypothèses utilisés dans les simulations de crise afin de 
vérifier qu’ils lui permettent de déterminer le niveau de protection requis contre les 
défaillances, compte tenu des conditions de marché courantes et de leur évolution. Cette 
analyse des conditions des simulations de crise a lieu plus fréquemment lorsque les produits 
compensés ou les marchés servis affichent une forte volatilité ou deviennent moins liquides 
ou lorsque la taille ou la concentration des positions détenues par ses participants 
augmentent de manière significative. Le modèle de gestion du risque de la chambre de 
compensation est validé dans son exhaustivité au moins une fois par an. 
 
 4.6. Lors de la réalisation des simulations de crise, la chambre de compensation qui 
agit comme contrepartie centrale tient compte des effets d’une multitude de scénarios 
pertinents concernant tant les positions des parties défaillantes que les variations possibles 
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des prix pendant les périodes de liquidation. Les scénarios intègrent les pics historiques 
pertinents de volatilité des prix, les évolutions d’autres facteurs tels que les déterminants 
des prix et les courbes de rendement, les défaillances multiples sur divers horizons 
temporels, les tensions simultanées sur le marché du financement et celui des actifs, ainsi 
qu’un grand nombre de scénarios de crise prospectifs dans diverses conditions de marché 
extrêmes mais plausibles. 
 
 4.7. La chambre de compensation se dote de règles et de procédures explicites 
permettant de faire face à toute perte de crédit qu’elle pourrait subir par suite de tout 
manquement individuel ou combiné de ses participants à l’une de leurs obligations envers 
elle. Ces règles et procédures définissent le mode de répartition des pertes de crédit 
potentiellement non couvertes, y compris le remboursement des fonds que la chambre de 
compensation pourrait emprunter auprès de fournisseurs de liquidités. Ces règles et 
procédures indiquent également le processus de reconstitution des ressources financières 
que la chambre de compensation pourrait utiliser pendant une crise de manière à poursuivre 
ses activités de façon sûre et solide. 
 
Norme 5 : Sûretés – Une chambre de compensation reconnue qui agit comme contrepartie 
centrale ou système de règlement de titres et qui exige des sûretés pour gérer son exposition 
au risque de crédit ou celle de ses participants accepte des sûretés assorties de faibles 
risques de crédit, de liquidité et de marché. Elle fixe et applique également des décotes et 
des limites de concentration suffisamment prudentes. 
 
 5.1. La chambre de compensation n’accepte de manière générale à titre de sûretés 
(de façon courante) que des actifs présentant de faibles risques de crédit, de marché et de 
liquidité. 
 
 5.2. La chambre de compensation se dote de pratiques de valorisation prudentes et 
instaure des décotes qui sont testées régulièrement et prennent en compte des situations de 
crise sur le marché. 
 
 5.3. Afin de réduire la nécessité de procéder à des ajustements procycliques, la 
chambre de compensation instaure des décotes stables et modérées qui sont calibrées de 
manière à inclure les périodes de crise sur les marchés dans la mesure où il est possible et 
prudent de le faire. 
 
 5.4. La chambre de compensation évite de détenir des actifs de manière concentrée 
lorsque cela porte significativement atteinte à sa capacité de liquider rapidement ces actifs 
sans produire d’effets négatifs significatifs sur leurs prix. 
 
 5.5. La chambre de compensation qui accepte des sûretés transfrontières atténue les 
risques associés à leur utilisation et veille à ce que ces sûretés puissent être utilisées en 
temps utile. 
 
 5.6. La chambre de compensation utilise un système de gestion des sûretés bien 
conçu et souple de fonctionnement. 
 
Norme 6 : Marges – Une chambre de compensation reconnue qui agit comme contrepartie 
centrale couvre son exposition au risque de crédit émanant de ses participants, pour 
l’ensemble des produits, au moyen d’un système de marges efficace qui prend en compte le 
degré de risque et qui est régulièrement réexaminé. 
 
 6.1. La chambre de compensation met en place un système de marges instaurant des 
niveaux de marge proportionnels aux risques et aux attributs de chaque produit, portefeuille 
et marché qu’elle sert. 
 
 6.2. La chambre de compensation s’appuie sur une source fiable de données 
actualisées sur les prix pour son système de marges. Elle dispose également de procédures 
et de modèles de valorisation solides pour les cas où les données sur les prix ne sont pas 
facilement disponibles ou fiables. 
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 6.3. La chambre de compensation adopte des modèles et paramètres de marge 
initiale qui sont fondés sur le risque et génèrent des exigences de marge suffisantes pour 
couvrir son exposition potentielle future aux participants dans l’intervalle compris entre la 
dernière collecte de marge et la liquidation des positions à la suite de la défaillance d’un 
participant. La marge initiale répond à un intervalle de confiance unilatéral d’au moins 
99 % de la distribution estimée de l’exposition future. Pour une chambre de compensation 
qui calcule les marges au niveau des portefeuilles, cette exigence s’applique à la 
distribution des expositions futures de chaque portefeuille. Pour une chambre de 
compensation qui calcule les marges à des niveaux plus détaillés, par exemple au niveau 
des sous-portefeuilles ou des produits, cette règle est appliquée pour les distributions 
correspondantes des expositions futures. Le modèle a) utilise une estimation prudente des 
horizons temporels pour la couverture ou la liquidation effectives des types particuliers de 
produits compensés par la chambre de compensation (y compris en situation de crise sur le 
marché), b) s’appuie sur une méthode appropriée de mesure de l’exposition au risque de 
crédit qui tient compte des facteurs de risque pertinents pour les produits et les effets de 
portefeuille d’un produit à l’autre, et c) dans la mesure où cela est possible et prudent, 
limite la nécessité de procéder à des ajustements procycliques déstabilisants. 
 
 6.4. La chambre de compensation évalue les positions des participants à la valeur de 
marché et collecte des marges de variation au moins quotidiennement pour limiter 
l’accumulation d’expositions courantes. Elle dispose du pouvoir et des capacités 
opérationnelles nécessaires pour faire des appels et des paiements de marge intrajournaliers, 
tant planifiés que non planifiés, aux participants. 
 
 6.5. Lors du calcul des exigences de marge, la chambre de compensation peut 
autoriser la compensation ou la réduction des marges requises entre les produits qu’elle 
compense ou entre les produits qu’elle et une autre contrepartie centrale compensent, s’il 
existe une corrélation significative et fiable entre les risques présentés par les deux 
produits. Lorsque la chambre de compensation est autorisée à accorder une compensation 
des marges à une ou plusieurs autres contreparties centrales, elle-même et les autres 
contreparties centrales mettent en place des mesures de protection adéquates et des 
systèmes harmonisés de gestion du risque global. 
 
 6.6. La chambre de compensation analyse et surveille les performances de ses 
modèles et la couverture globale procurée par les marges en effectuant des contrôles ex post 
rigoureux quotidiennement et une analyse de sensibilité au moins une fois par mois, ou plus 
fréquemment si nécessaire. Elle évalue à intervalles réguliers les propriétés théoriques et 
empiriques de son modèle de marge pour tous les produits qu’elle compense. Lors de 
l’analyse de sensibilité de la couverture du modèle, la chambre de compensation tient 
compte d’une multitude de paramètres et d’hypothèses reflétant les conditions possibles du 
marché, y compris les périodes les plus volatiles qui ont été observées sur les marchés 
qu’elle sert et les variations extrêmes des corrélations entre les prix. 
 
 6.7. La chambre de compensation examine et valide son système de marges à 
intervalles réguliers.  
 
Norme 7 : Risque de liquidité – Une chambre de compensation reconnue qui agit comme 
contrepartie centrale ou système de règlement de titres mesure, surveille et gère dûment son 
risque de liquidité. Elle dispose à tout moment de liquidités suffisantes dans toutes les 
monnaies concernées pour procéder au règlement le jour même et, le cas échéant, au 
règlement intrajournalier et à plus de 24 heures des obligations de paiement avec un grand 
niveau de certitude dans le cadre d’une multitude de scénarios de crise possibles, 
notamment la défaillance du participant et des membres du même groupe qui 
engendreraient, dans des conditions de marché extrêmes mais plausibles, l’obligation de 
liquidité totale la plus importante pour la chambre de compensation. 
 
 7.1. La chambre de compensation dispose d’un cadre solide pour gérer le risque de 
liquidité émanant de ses participants, des banques de règlement, des agents nostro, des 
banques dépositaires, des fournisseurs de liquidités et d’autres entités. 
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 7.2. La chambre de compensation dispose d’outils analytiques et opérationnels 
efficaces afin de relever, de mesurer et de surveiller ses flux de règlement et de 
financement, y compris son utilisation de la liquidité intrajournalière, en continu et en 
temps requis. 
 
 7.3. La chambre de compensation qui offre des services de système de règlement de 
titres, y compris si elle recourt à un mécanisme de règlement net différé, dispose de 
liquidités suffisantes dans toutes les monnaies concernées pour procéder au règlement le 
jour même et, si nécessaire, au règlement intrajournalier ou à plus de 24 heures des 
obligations de paiement avec un grand niveau de certitude dans le cadre d’une multitude de 
scénarios de crise possibles, notamment la défaillance du participant et des membres du 
même groupe qui engendreraient, dans des conditions de marché extrêmes mais plausibles, 
l’obligation de paiement totale la plus importante pour la chambre de compensation. 
 
 7.4. La chambre de compensation qui agit comme contrepartie centrale dispose de 
liquidités suffisantes dans toutes les monnaies concernées pour procéder au règlement de 
paiements liés à des titres, effectuer les paiements de marges de variation nécessaires et 
honorer dans les délais ses autres obligations de paiement avec un grand niveau de certitude 
dans le cadre d’une multitude de scénarios de crise possibles, notamment la défaillance du 
participant et des membres du même groupe qui engendreraient, dans des conditions de 
marché extrêmes mais plausibles, l’obligation de paiement totale la plus importante pour la 
chambre de compensation. De plus, la chambre de compensation qui agit comme 
contrepartie centrale et qui prend part à des activités au profil de risque plus complexe ou 
qui revêt une importance systémique dans plusieurs territoires dispose de liquidités 
supplémentaires suffisantes pour faire face à un nombre plus élevé de scénarios de crise 
possibles, notamment la défaillance des deux participants et des membres du même groupe 
qui engendreraient, dans des conditions de marché extrêmes mais plausibles, l’obligation de 
paiement totale la plus importante pour la chambre de compensation. 
 
 7.5. Aux fins du respect de l’obligation de liquidités minimales, les liquidités de la 
chambre de compensation admissibles dans chaque monnaie sont les espèces détenues à la 
banque centrale d’émission ou dans les banques commerciales solvables, les lignes de 
crédit à première demande, les swaps de change à première demande et les opérations de 
pension à première demande, ainsi que les sûretés très facilement négociables sur le marché 
détenues sur un compte de garde et les investissements qui sont facilement disponibles et 
convertibles en espèces avec des mécanismes de financement préétablis et extrêmement 
fiables, même dans des conditions de marché extrêmes mais plausibles. Si la chambre de 
compensation a accès de manière ordinaire au crédit auprès de la banque centrale 
d’émission, elle peut prendre en compte cet accès aux fins du respect de son obligation de 
liquidités minimales dans la mesure où elle dispose de sûretés que la banque centrale 
concernée est susceptible d’accepter en nantissement (ou aux fins d’autres formes 
d’opérations appropriées). La chambre de compensation dispose de toutes ces ressources 
lorsqu’elle en a besoin. 
 
 7.6. La chambre de compensation peut compléter ses liquidités admissibles par 
d’autres formes de ressources liquides. Si tel est le cas, ces ressources liquides revêtent la 
forme d’actifs qui sont susceptibles d’être vendables ou admissibles à titre de sûretés pour 
les lignes de crédit, les swaps ou les opérations de pension sur une base ad hoc à la suite 
d’une défaillance, même si cette possibilité ne peut pas être préétablie ou garantie avec 
fiabilité dans des conditions de marché extrêmes. Même si la chambre de compensation n’a 
pas accès de manière ordinaire au crédit de la banque centrale, elle tient néanmoins compte 
des sûretés qui sont normalement acceptées par la banque centrale concernée, car ces actifs 
seront plus probablement liquides en situation de crise. Dans le cadre de son plan de 
liquidité, la chambre de compensation ne tient pas pour acquis qu’elle a accès au crédit 
d’urgence de la banque centrale. 
 
 7.7. La chambre de compensation s’assure avec un grand niveau de certitude, en 
exerçant une diligence raisonnable rigoureuse, que chaque fournisseur de liquidités 
admissibles aux fins de son obligation de liquidités minimales, qu’il s’agisse de l’un de ses 
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participants ou d’un tiers extérieur, est suffisamment informé pour comprendre et pour 
gérer les risques de liquidité en découlant, et qu’il a la capacité d’agir conformément à ses 
engagements. Lorsque l’évaluation de la fiabilité d’un fournisseur de liquidités donné dans 
une monnaie donnée le demande, il est possible de prendre en compte l’accès potentiel 
dudit fournisseur au crédit de la banque centrale d’émission. La chambre de compensation 
teste à intervalles réguliers ses procédures d’accès aux ressources liquides procurées par un 
fournisseur de liquidités. 
 
 7.8. La chambre de compensation ayant accès aux services de comptes, de paiement 
ou de titres d’une banque centrale les utilise, dans la mesure du possible, pour améliorer sa 
gestion du risque de liquidité. 
 
 7.9. La chambre de compensation détermine le montant de ses liquidités et vérifie à 
intervalles réguliers si leur niveau est suffisant en procédant à des simulations de crise 
rigoureuses. Elle se dote de procédures claires pour la communication des résultats de ses 
simulations de crise aux décideurs concernés en son sein ainsi que pour l’utilisation de ces 
résultats afin d’évaluer l’adéquation de son cadre de gestion du risque de liquidité et de le 
corriger si nécessaire. Lors de l’exécution des simulations de crise, la chambre de 
compensation envisage une multitude de scénarios pertinents. Les scénarios intègrent les 
pics historiques pertinents de volatilité des prix, les variations d’autres facteurs sur le 
marché tels que les déterminants des prix et les courbes de rendement, les défaillances 
multiples sur divers horizons temporels, les tensions simultanées sur les marchés du 
financement et des actifs, et un ensemble de scénarios de crise prospectifs dans diverses 
conditions de marché extrêmes mais plausibles. Ces scénarios tiennent également compte 
de la configuration et du fonctionnement de la chambre de compensation, englobent toutes 
les entités susceptibles d’induire un risque de liquidité important pour la chambre de 
compensation (comme les banques de règlement, les agents nostro, les banques 
dépositaires, les fournisseurs de liquidités et les chambres de compensation, référentiels 
centraux et systèmes de paiement liés) et, si nécessaire, couvrent une période supérieure à 
24 heures. Dans tous les cas, la chambre de compensation établit une documentation 
justifiant le niveau et la forme des liquidités totales qu’elle conserve et se dote des 
mécanismes de gouvernance appropriés. 
 
 7.10. La chambre de compensation instaure des règles et procédures explicites lui 
permettant de procéder dans les délais au règlement le jour même et, si nécessaire, au 
règlement intrajournalier ou à plus de 24 heures des obligations de paiement à la suite de 
toute défaillance d’un ou de plusieurs de ses participants. Ces règles et procédures traitent 
les pénuries de liquidités imprévues et potentiellement non couvertes pour éviter 
l’annulation, la révocation ou le retard du règlement des obligations de paiement le jour 
même. Ces règles et procédures décrivent également le processus prévu par la chambre de 
compensation pour reconstituer ses liquidités en cas de crise, de manière à pouvoir 
poursuivre ses activités de façon solide et sûre. 
 
Norme 8 : Caractère définitif du règlement – Une chambre de compensation reconnue qui 
agit comme contrepartie centrale ou système de règlement de titres fournit un règlement 
définitif clair et certain au plus tard à la fin de la date de valeur. Si nécessaire ou préférable, 
elle fournit un règlement définitif intrajournalier ou en temps réel. 
 
 8.1. Les règles et procédures de la chambre de compensation définissent clairement 
à quel moment le règlement est définitif. 
 
 8.2. La chambre de compensation procède au règlement définitif au plus tard à la fin 
de la date de valeur; il s’agira de préférence d’un règlement intrajournalier ou en temps 
réel, de façon à réduire le risque de règlement. La chambre de compensation qui agit 
comme système de règlement de titres envisage de manière générale d’adopter le règlement 
brut en temps réel ou le traitement par lots multiples durant le jour de règlement. 
 
 8.3. La chambre de compensation définit clairement le moment à partir duquel les 
paiements non réglés, instructions de transfert et autres obligations ne peuvent plus être 
révoqués par un participant. 
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Norme 9 : Règlements en espèces – Une chambre de compensation reconnue qui agit 
comme contrepartie centrale ou système de règlement de titres effectue ses règlements en 
espèces en monnaie de banque centrale si possible. Si la monnaie de banque centrale n’est 
pas utilisée, la chambre de compensation réduit au minimum les risques de crédit et de 
liquidité découlant de l’utilisation de la monnaie de banque commerciale et les contrôle 
strictement. 
 
 9.1. La chambre de compensation procède à ses règlements en espèces en monnaie 
de banque centrale si possible, de façon à éviter les risques de crédit et de liquidité. 
 
 9.2. Si la monnaie de banque centrale n’est pas utilisée, la chambre de compensation 
procède à ses règlements en espèces au moyen d’actifs de règlement présentant des risques 
de crédit ou de liquidité faibles ou inexistants. 
 
 9.3. Si la chambre de compensation procède à un règlement en monnaie de banque 
commerciale, elle contrôle, gère et limite ses risques de crédit et de liquidité découlant des 
banques commerciales de règlement. En particulier, la chambre de compensation instaure et 
contrôle, pour ses banques de règlement, le respect de critères stricts qui tiennent compte, 
entre autres choses, de leur réglementation et de leur supervision, de leur solvabilité, de leur 
niveau de fonds propres, de leur accès à la liquidité et de leur fiabilité opérationnelle. La 
chambre de compensation contrôle et gère également la concentration des risques de crédit 
et de liquidité auxquels l’exposent ses banques de règlement commerciales. 
 
 9.4. Si la chambre de compensation procède à des règlements en espèces sur ses 
propres livres de comptes, elle réduit au minimum et contrôle strictement ses risques de 
crédit et de liquidité. 
 
 9.5. Les accords juridiques passés par la chambre de compensation avec toute 
banque de règlement indiquent clairement à quel moment il est attendu qu’interviennent les 
transferts sur les livres de comptes des différentes banques de règlement, que les transferts 
sont définitifs lorsqu’ils sont effectués et que les fonds reçus sont transférables dès que 
possible, au minimum à la fin de la journée et idéalement au cours de la journée, de sorte 
que la chambre de compensation et ses participants puissent gérer les risques de crédit et de 
liquidité. 
 
Norme 10 : Livraisons physiques – Une chambre de compensation reconnue indique 
clairement ses obligations concernant la livraison physique des instruments ou des 
marchandises et relève, surveille et gère les risques liés à ces livraisons. 
 
 10.1. Les règles de la chambre de compensation indiquent clairement ses 
obligations concernant la livraison physique des instruments ou des marchandises. 
 
 10.2. La chambre de compensation relève, surveille et gère les risques et coûts 
associés au stockage et à la livraison physique des instruments et des marchandises. 
 
Norme 11 : Dépositaires centraux de titres – Une chambre de compensation reconnue qui 
agit comme dépositaire central de titres a des règles et procédures appropriées pour pouvoir 
assurer l’intégrité des émissions de titres et réduire au minimum et gérer les risques 
associés à la garde et au transfert des titres. Elle conserve les titres sous une forme 
immobilisée ou dématérialisée pour permettre leur transfert par passation d’écritures. 
 
 11.1. La chambre de compensation a des règles, procédures et contrôles appropriés, 
notamment de solides pratiques comptables, de façon à préserver les droits des émetteurs et 
détenteurs de titres, à empêcher la création ou la suppression non autorisées de titres et à 
effectuer des rapprochements périodiques (au moins journaliers) des titres qu’elle conserve. 
 
 11.2. La chambre de compensation interdit les découverts et soldes débiteurs sur les 
comptes de titres. 
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 11.3. La chambre de compensation conserve les titres sous une forme immobilisée 
ou dématérialisée pour permettre leur transfert par passation d’écritures. Lorsque c’est 
approprié, elle propose des incitatifs à immobiliser ou à dématérialiser les titres. 
 
 11.4. La chambre de compensation protège les actifs contre les risques de garde au 
moyen de règles et procédures appropriées, respectueuses de son cadre juridique. 
 
 11.5. La chambre de compensation emploie un système robuste qui assure la 
séparation de ses actifs par rapport aux titres de ses participants, ainsi qu’entre les titres des 
différents participants. Lorsque le cadre juridique le permet, la chambre de compensation 
soutient également opérationnellement la séparation des titres appartenant aux clients d’un 
participant dans les livres de comptes du participant et facilite le transfert des avoirs 
détenus par les clients. 
 
 11.6. La chambre de compensation relève, mesure, surveille et gère ses risques 
découlant d’autres activités qu’elle peut effectuer; des outils supplémentaires peuvent se 
révéler nécessaires face à ces risques. 
 
Norme 12 : Systèmes d’échange de valeur – Une chambre de compensation reconnue qui 
agit comme contrepartie centrale ou système de règlement de titres et qui règle des 
opérations qui supposent le règlement de deux obligations liées (opérations sur titres ou 
opérations de change, par exemple) élimine le risque en principal en subordonnant le 
règlement définitif d’une obligation au règlement définitif de l’autre. 
 
 12.1. La chambre de compensation qui est un système d’échange de valeur élimine 
le risque en principal en s’assurant que le règlement définitif d’une obligation intervient si 
et seulement si celui de l’obligation liée intervient lui aussi, indépendamment du fait que la 
chambre de compensation procède au règlement sur une base brute ou nette et du moment 
où le règlement devient définitif. 
 
Norme 13 : Règles et procédures applicables en cas de défaillance d’un participant – Une 
chambre de compensation reconnue a des règles et procédures efficaces et clairement 
définies pour gérer la défaillance d’un participant. Ces règles et procédures sont conçues de 
sorte que la chambre de compensation puisse prendre des mesures en temps voulu pour 
limiter les pertes et les problèmes de liquidités et continuer à remplir ses obligations. 
 
 13.1. La chambre de compensation a des règles et procédures qui lui permettent de 
continuer à remplir ses obligations en cas de défaillance d’un participant et qui traitent de la 
reconstitution des ressources à la suite d’une défaillance. 
 
 13.2. La chambre de compensation est bien préparée à appliquer ses règles et 
procédures en cas de défaillance, avec notamment une procédure discrétionnaire appropriée 
prévue dans ses règles. 
 
 13.3. La chambre de compensation rend publics les aspects cruciaux de ses règles et 
procédures en cas de défaillance. 
 
 13.4. La chambre de compensation fait intervenir ses participants et autres parties 
prenantes dans les tests et la révision de ses procédures en cas de défaillance d’un 
participant, y compris des procédures de liquidation des positions. Ces tests et ces révisions 
sont menés au moins une fois par an ou à la suite de modifications substantielles apportées 
à ses règles et procédures, afin de vérifier qu’elles sont réalisables et efficaces. 
 
Norme 14 : Séparation et transférabilité – Une chambre de compensation reconnue qui 
agit comme contrepartie centrale a des règles et procédures qui permettent la séparation et 
la transférabilité des positions de la clientèle d’un participant et des sûretés qui lui sont 
fournies au titre de ces positions. 
 
 14.1. La chambre de compensation a, au minimum, des dispositifs de séparation et 
de transférabilité qui protègent efficacement de la défaillance ou de l’insolvabilité d’un 
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participant les positions des clients d’un participant, et les sûretés associées. Si la chambre 
de compensation protège en outre les positions des clients, et les sûretés associées, contre la 
défaillance simultanée du participant et d’un autre client de ce participant, elle prend des 
mesures pour s’assurer que cette protection est efficace. 
 
 14.2. La chambre de compensation utilise une structure de comptes qui lui permet 
de déterminer rapidement les positions des clients d’un participant et d’opérer une 
séparation des sûretés associées. Elle détient les positions et les sûretés des clients dans des 
comptes clients individuels ou collectifs. 
 
 14.3. La chambre de compensation structure ses dispositifs de transférabilité de telle 
sorte qu’il soit hautement probable que les positions et les sûretés des clients d’un 
participant défaillant soient transférées à un ou plusieurs autres participants. 
 
 14.4. La chambre de compensation communique ses règles, politiques et procédures 
ayant trait à la séparation et à la transférabilité des positions des clients d’un participant et 
sûretés associées. En particulier, elle fait savoir si les sûretés d’un client sont protégées sur 
une base individuelle ou collective. En outre, elle communique toute contrainte, par 
exemple les contraintes juridiques ou opérationnelles, susceptibles de nuire à sa capacité à 
opérer une séparation ou à transférer les positions des clients d’un participant et les sûretés 
associées. 
 
Norme 15 : Risque d’activité – Une chambre de compensation reconnue relève, surveille et 
gère son risque d’activité et détient suffisamment d’actifs nets liquides financés par 
capitaux propres pour couvrir les pertes d’activité potentielles de façon à pouvoir assurer la 
continuité de ses activités et de ses services si ces pertes se matérialisaient. En outre, les 
actifs nets liquides sont en toutes circonstances suffisants pour assurer le redressement ou la 
cessation ordonnée des activités et services essentiels. 
 
 15.1. La chambre de compensation dispose de systèmes de gestion et de contrôle 
solides afin de relever, de surveiller et de gérer les risques d’activité, y compris les pertes 
dues à une mauvaise exécution de la stratégie commerciale, à des flux de trésorerie négatifs 
ou à des charges d’exploitation inattendues et excessivement importantes. 
 
 15.2. La chambre de compensation détient des actifs nets liquides financés par 
capitaux propres (actions ordinaires, réserves officielles ou autres bénéfices non distribués, 
par exemple) de façon à pouvoir assurer la continuité de ses activités et de ses services si 
ces pertes se matérialisaient. Le volume d’actifs nets liquides financés par capitaux propres 
que la chambre de compensation détient est déterminé en fonction de son profil de risque 
d’activité et du délai nécessaire pour assurer le redressement ou la cessation ordonnée de 
ses activités et services essentiels, selon le cas, si une telle action est engagée. 
 
 15.3. La chambre de compensation se dote d’un plan viable de redressement ou de 
cessation ordonnée de ses activités et détient suffisamment d’actifs nets liquides financés 
par capitaux propres pour mettre en œuvre ce plan. La chambre de compensation détient 
des actifs nets liquides financés par capitaux propres correspondant au moins à six mois de 
charges d’exploitation courantes. Ces actifs viennent s’ajouter aux ressources détenues pour 
couvrir les défaillances de participants et d’autres risques à couvrir en vertu des normes 
relatives aux ressources financières. Cependant, il est possible d’y inclure les capitaux 
propres détenus conformément aux normes internationales de fonds propres fondées sur les 
risques, lorsque c’est pertinent et approprié, pour éviter des chevauchements au niveau des 
obligations de fonds propres. 
 
 15.4. Les actifs détenus pour couvrir le risque d’activité présentent un niveau de 
qualité élevé et sont suffisamment liquides pour permettre à la chambre de compensation de 
satisfaire à ses charges d’exploitation courantes et à venir selon divers scénarios, y compris 
en présence de conditions de marché défavorables. 
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 15.5. La chambre de compensation se dote d’un plan viable de recapitalisation si ses 
capitaux propres tombaient à proximité ou en deçà du montant nécessaire. Ce plan est 
approuvé par le conseil d’administration et régulièrement actualisé. 
 
Norme 16 : Risques de garde et d’investissement – Une chambre de compensation 
reconnue protège ses propres actifs et ceux de ses participants et réduit au minimum le 
risque de perte desdits actifs et de retard à y accéder. Ses investissements consistent en des 
instruments présentant des risques minimes de crédit, de marché et de liquidité. 
 
 16.1. La chambre de compensation détient ses propres actifs et ceux de ses 
participants dans des entités supervisées et réglementées appliquant des pratiques 
comptables, des procédures de garde et des contrôles internes solides et qui protègent 
intégralement ces actifs. 
 
 16.2. La chambre de compensation peut accéder rapidement à ses actifs et aux actifs 
fournis par les participants, si nécessaire. 
 
 16.3. La chambre de compensation évalue et comprend ses expositions à ses 
banques dépositaires, en tenant compte de toute l’étendue de ses relations avec chacune. 
 
 16.4. La stratégie de placement de la chambre de compensation est compatible avec 
sa stratégie globale de gestion du risque et communiquée dans son intégralité à ses 
participants, et les placements sont garantis par des débiteurs de qualité ou sont des 
créances sur ces débiteurs. Ces placements permettent une liquidation rapide dont les effets 
négatifs sur les prix sont minimes, le cas échéant. 
 
Norme 17 : Risque opérationnel – Une chambre de compensation reconnue relève les 
sources plausibles de risque opérationnel, tant internes qu’externes, et atténue leur impact 
grâce au recours à des systèmes, politiques, procédures et contrôles appropriés. Les 
systèmes sont conçus de manière à garantir un haut niveau de sécurité et de fiabilité 
opérationnelle et disposent d’une capacité d’évolution adéquate. La gestion de la continuité 
des activités vise à permettre à la chambre de compensation de reprendre rapidement ses 
activités et de s’acquitter de ses obligations, y compris en cas de perturbation généralisée 
ou majeure. 
 
 17.1. La chambre de compensation met en place un cadre solide de gestion du 
risque opérationnel, doté des systèmes, politiques, procédures et contrôles appropriés pour 
relever, surveiller et gérer les risques opérationnels. 
 
 17.2. Le conseil d’administration de la chambre de compensation définit clairement 
les rôles et responsabilités en matière de gestion du risque opérationnel et approuve le cadre 
de gestion du risque opérationnel de la chambre de compensation. Les systèmes, politiques, 
procédures et contrôles opérationnels sont examinés, audités et testés périodiquement et 
après tout changement significatif. 
 
 17.3. La chambre de compensation établit des objectifs de fiabilité opérationnelle 
clairement définis et dispose de politiques conçues pour atteindre ces objectifs. 
 
 17.4. La chambre de compensation veille à disposer d’une capacité d’évolution 
adéquate pour gérer des volumes croissants en période de tension et pour atteindre ses 
objectifs de niveau de service. 
 
 17.5. La chambre de compensation dispose de politiques détaillées en termes de 
sécurité physique et de sécurité de l’information qui couvrent toutes les vulnérabilités et 
menaces potentielles. 
 
 17.6. La chambre de compensation dispose d’un plan de continuité des activités qui 
remédie aux événements qui risquent de perturber significativement ses activités, y compris 
les événements susceptibles de provoquer une perturbation généralisée ou majeure. Ce plan 
prévoit le recours à un site secondaire et est conçu pour faire en sorte que les systèmes 
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essentiels de technologie de l’information (TI) puissent reprendre leur fonctionnement dans 
les deux heures qui suivent une perturbation. Ce plan est conçu pour permettre à la chambre 
de compensation d’effectuer ses règlements avant la fin de la journée où a eu lieu la 
perturbation, même en cas de conditions extrêmes. La chambre de compensation teste 
régulièrement ces dispositifs. 
 
 17.7. La chambre de compensation relève, surveille et gère les risques auxquels les 
principaux participants, les autres chambres de compensation, les référentiels centraux, les 
systèmes de paiement et les fournisseurs de services et de services publics pourraient 
exposer ses activités. En outre, la chambre de compensation relève, surveille et gère les 
risques auxquels ses activités pourraient exposer d’autres chambres de compensation, 
référentiels centraux et systèmes de paiement. 
 
Norme 18 : Conditions d’accès et de participation – Une chambre de compensation 
reconnue a des critères de participation qui sont objectifs, fondés sur une analyse des 
risques et rendus publics, et qui permettent un accès équitable et ouvert à ses services. 
 
 18.1. La chambre de compensation permet un accès équitable et ouvert à ses 
services, en fonction de conditions de participation raisonnables fondées sur une analyse 
des risques, y compris pour les participants directs et, le cas échéant, les participants 
indirects et les autres chambres de compensation, systèmes de paiement et référentiels 
centraux. 
 
 18.2. Les conditions de participation à la chambre de compensation sont justifiées 
quant à la sécurité et à l’efficience de la chambre de compensation et des marchés qu’elle 
sert, adaptées aux risques spécifiques de la chambre de compensation et proportionnelles à 
ces derniers, et rendues publiques. Sous réserve qu’elle maintienne des normes acceptables 
de contrôle des risques, la chambre de compensation s’efforce de définir des conditions qui 
exercent sur l’accès l’impact le moins restrictif possible, en fonction des circonstances. 
 
 18.3. La chambre de compensation surveille en permanence le respect de ses 
conditions de participation et dispose de procédures clairement définies et rendues 
publiques afin de faciliter la suspension et la sortie ordonnée d’un participant qui enfreint 
les conditions de participation ou n’y satisfait plus. 
 
Norme 19 : Dispositifs à plusieurs niveaux de participation – Une chambre de 
compensation reconnue relève, surveille et gère les risques importants découlant des 
dispositifs à plusieurs niveaux de participation. 
 
 19.1. La chambre de compensation veille à ce que ses règles, procédures et accords 
lui permettent de collecter des informations de base sur les participants indirects afin d’être 
en mesure de relever, de surveiller et de gérer les risques importants découlant de ces 
dispositifs à plusieurs niveaux de participation. 
 
 19.2. La chambre de compensation relève les rapports de dépendance importants 
entre les participants directs et indirects susceptibles de l’affecter. 
 
 19.3. Afin de gérer les risques qui découlent des opérations qu’elle traite, la 
chambre de compensation relève les participants indirects qui effectuent une proportion 
significative de ces opérations et les participants indirects effectuant des opérations d’un 
volume ou d’une valeur élevés par rapport à la capacité des participants directs par lesquels 
ils accèdent à la chambre de compensation. 
 
 19.4. La chambre de compensation examine régulièrement les risques qui émanent 
des dispositifs à plusieurs niveaux de participation et, si nécessaire, prend des mesures 
d’atténuation. 
 
Norme 20 : Liens entre infrastructures de marchés financiers – Une chambre de 
compensation reconnue qui établit un lien avec une ou plusieurs autres chambres de 
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compensation ou un ou plusieurs référentiels centraux relève, surveille et gère les risques 
associés à ce lien. 
 
 20.1. Avant d’établir un lien et sur une base continue une fois que le lien est établi, 
la chambre de compensation relève, surveille et gère toutes les sources de risque 
potentielles qui résultent de ce lien. Les liens sont conçus de manière à ce que la chambre 
de compensation soit en mesure de respecter les autres normes. 
 
 20.2. Un lien a un fondement juridique bien établi, dans tous les territoires 
concernés, qui étaye sa configuration et procure une protection adéquate aux chambres de 
compensation et aux référentiels centraux parties à ce lien. 
 
 20.3. Les dépositaires centraux de titres ayant établi un lien entre eux mesurent, 
surveillent et gèrent le risque de crédit et le risque de liquidité induit par chacune des 
parties. Tout crédit consenti entre dépositaires centraux de titres est intégralement couvert 
par des sûretés de grande qualité et soumis à des limites. 
 
 20.4. Les transferts provisoires de titres entre dépositaires centraux de titres liés sont 
interdits ou, au minimum, les titres transférés à titre provisoire ne peuvent pas être 
retransférés avant que le transfert initial ne devienne définitif. 
 
 20.5. Un dépositaire central de titres investisseur ne peut établir de lien avec un 
dépositaire central de titres émetteur que si le lien procure un niveau de protection élevé des 
droits des participants du dépositaire central de titres investisseur. 
 
 20.6. Un dépositaire central de titres investisseur qui recourt à un intermédiaire pour 
exploiter un lien avec un dépositaire central de titres émetteur mesure, surveille et gère les 
risques supplémentaires (y compris les risques de garde, de crédit, juridique et 
opérationnel) induits par le recourt à l’intermédiaire. 
  
 20.7. Avant d’établir un lien avec une autre contrepartie centrale, une contrepartie 
centrale relève et gère les retombées potentielles d’une défaillance de la contrepartie 
centrale liée. Si un lien compte trois contreparties centrales ou plus, chaque contrepartie 
centrale relève, évalue et gère les risques du lien collectif. 
 
 20.8. Chaque contrepartie centrale partie à un lien entre contreparties centrales est 
en mesure de couvrir, intégralement et avec un grand niveau de certitude, au moins 
quotidiennement, ses expositions courantes et potentielles futures à la contrepartie centrale 
liée et à ses participants, le cas échéant, sans jamais amoindrir sa capacité à honorer ses 
obligations vis-à-vis de ses propres participants. 
 
Norme 21 : Efficience et efficacité – Une chambre de compensation reconnue est efficiente 
et efficace dans la satisfaction des exigences de ses participants et des marchés qu’elle sert. 
 
 21.1. La chambre de compensation est conçue de telle sorte qu’elle réponde aux 
besoins de ses participants et des marchés qu’elle sert, en particulier s’agissant du choix 
d’un mécanisme de compensation et de règlement, de la structure opérationnelle, du 
périmètre des produits compensés, réglés ou enregistrés et de l’utilisation de la technologie 
et des procédures. 
 
 21.2. La chambre de compensation a des buts et objectifs clairement définis, qui 
sont mesurables et atteignables, par exemple en ce qui concerne les niveaux de service 
minimum, les attentes vis-à-vis de la gestion des risques et les priorités en termes d’activité. 
 
 21.3. La chambre de compensation est dotée de mécanismes bien établis permettant 
un examen régulier de son efficience et de son efficacité. 
 
Norme 22 : Procédures et normes de communication – Une chambre de compensation 
reconnue utilise des procédures et normes de communication internationalement acceptées, 
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ou au minimum s’y adapte, afin de rationaliser les activités de paiement, de compensation, 
de règlement, de dépôt et d’enregistrement. 
 
 22.1. La chambre de compensation utilise des procédures et normes de 
communication internationalement acceptées, ou au minimum s’y adapte. 
 
Norme 23 : Communication des règles, procédures clés et données de marché – Une 
chambre de compensation reconnue a des règles et procédures claires et exhaustives et 
fournit aux participants des informations suffisantes pour leur permettre de bien 
comprendre les risques, frais et autres coûts importants liés à leur participation. Toutes les 
règles et procédures clés applicables sont rendues publiques. 
 
 23.1. La chambre de compensation adopte des règles et procédures claires et 
exhaustives qui sont communiquées dans leur intégralité aux participants. Les règles et 
procédures clés applicables sont également rendues publiques. 
 
 23.2. La chambre de compensation communique des descriptions claires de la 
configuration et du fonctionnement de ses systèmes, ainsi que de ses droits et obligations et 
de ceux des participants, afin que ces derniers puissent évaluer les risques liés à leur 
participation à la chambre de compensation. 
 
 23.3. La chambre de compensation fournit toute la documentation et la formation 
nécessaires et appropriées pour permettre aux participants de comprendre facilement ses 
règles et procédures, ainsi que les risques auxquels ils sont confrontés du fait de leur 
participation à la chambre de compensation. 
 
 23.4. La chambre de compensation rend publics les frais qu’elle perçoit pour chaque 
service qu’elle propose, ainsi que la politique qu’elle s’est fixée pour l’octroi de rabais. Elle 
fournit des descriptions claires des services facturés, à des fins de comparaison. 
 
 23.5. La chambre de compensation consigne régulièrement les renseignements 
demandés dans le Cadre d’information pour les infrastructures de marchés financiers et les 
rend publics. Elle communique également, au minimum, des données de base sur le volume 
et la valeur des opérations. 
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ANNEXE 24-102A1 
ACTE D’ACCEPTATION DE COMPÉTENCE ET DE DÉSIGNATION D’UN 
MANDATAIRE AUX FINS DE SIGNIFICATION PAR LA CHAMBRE DE 
COMPENSATION 
 
1. Nom de la chambre de compensation (la « chambre de compensation ») : 
 
__________________________________________________________________ 
 
2. Territoire de constitution, ou équivalent, de la chambre de compensation : 
 
__________________________________________________________________ 
 
3. Adresse de l’établissement principal de la chambre de compensation : 
 
__________________________________________________________________ 
 
4. Nom du mandataire aux fins de signification de la chambre de compensation (le 
« mandataire ») : 
 
__________________________________________________________________ 
 
5. Adresse du mandataire aux fins de signification [au/en/à] ___________________ 
[territoire intéressé] : 
 
__________________________________________________________________ 
 
6. [Le/La/L’] __________________ [nom de l’autorité en valeurs mobilières] 
(l’« autorité en valeurs mobilières ») a rendu une décision reconnaissant la chambre de 
compensation à ce titre en vertu de la législation en valeurs mobilières ou la dispensant de 
l’obligation de reconnaissance prévue par la législation le ________________. 
 
7. La chambre de compensation désigne et nomme le mandataire comme mandataire à 
qui signifier tout avis, acte de procédure, citation à comparaître, sommation ou autre acte 
dans toute action, enquête ou instance administrative, criminelle, quasi criminelle ou autre 
découlant de ses activités [au/en/à] ______________ [territoire intéressé]. Elle renonce 
irrévocablement à tout droit de contester la signification à son mandataire au motif qu’elle 
ne le lie pas. 
 
8. La chambre de compensation accepte sans conditions la compétence non exclusive 
i) des tribunaux judiciaires et administratifs [de/du] _____________ [territoire intéressé] et 
ii) de toute instance intentée dans une province ou un territoire et découlant de la 
réglementation et de la supervision des activités de la chambre de compensation [au/en/à] 
______________ [territoire intéressé] ou s’y rattachant. 
 
9. La chambre de compensation s’engage à déposer, au moins 30 jours avant de cesser 
d’être reconnue ou dispensée par l’autorité en valeurs mobilières, un nouvel acte 
d’acceptation de compétence et de désignation d’un mandataire aux fins de signification 
établi conformément à la présente annexe qui restera en vigueur pendant 6 ans après qu’elle 
aura cessé d’être reconnue ou dispensée, sauf modification conforme à l’article 10. 
 
10. La chambre de compensation s’engage à déposer une version modifiée du présent 
acte d’acceptation de compétence et de désignation d’un mandataire aux fins de 
signification au moins 30 jours avant tout changement de nom ou d’adresse du mandataire, 
pendant 6 ans après qu’elle aura cessé d’être reconnue ou dispensée par l’autorité en 
valeurs mobilières. 
 
11. Le présent acte d’acceptation de compétence et de désignation d’un mandataire aux 
fins de signification est régi par les lois [de/du] _____________ [territoire intéressé] et 
s’interprète conformément à ces lois. 
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Date : _________________________________ 
 
_________________________________ 
Signature de la chambre de compensation 
 
 
 
_________________________________ 
Nom et titre du signataire autorisé de la chambre de compensation  
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MANDATAIRE 
 
CONSENTEMENT À AGIR COMME MANDATAIRE AUX FINS DE 
SIGNIFICATION 
 
Je, ____ (nom complet du mandataire), résidant au ____ (adresse), accepte la 
reconnaissance comme mandataire aux fins de signification de ____ (insérer le nom de la 
chambre de compensation) et consens à agir en cette qualité selon les modalités de l’acte de 
reconnaissance signé par ____ (insérer le nom de la chambre de compensation) le ____ 
(date). 
 
Date : ________________________________        

 
    ______________________________ 
             Signature du mandataire 

 
______________________________ 

       Écrire en lettres moulées le nom  
du signataire autorisé et, si le mandataire  

n’est pas une personne physique, son titre  
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ANNEXE 24-102A2 
RAPPORT DE CESSATION D’ACTIVITÉ DE LA CHAMBRE DE 
COMPENSATION 
  
1.  Identification : 
 
 A. Nom complet de la chambre de compensation reconnue ou dispensée : 
 
 B. Nom sous lequel l’activité est exercée, s’il est différent du nom indiqué au 
point 1A : 
 
2.  Date probable de cessation d’activité de la chambre de compensation :  
 
3.  Si la cessation d’activité a été involontaire, date à laquelle la chambre de 
compensation a cessé son activité :  
 
Annexes 
 
Déposer toutes les annexes avec le rapport de cessation d’activité. Sur chacune des 
annexes, inscrire le nom de la chambre de compensation, la date du dépôt de l’annexe ainsi 
que la date à laquelle l’information est arrêtée (si cette date est différente de la date du 
dépôt). Si une annexe ne s’applique pas, elle doit être remplacée par une déclaration à cet 
égard.  
 
Annexe A 
 
Les raisons de la cessation d’activité de la chambre de compensation.  
 
Annexe B 
 
La liste de tous les participants au Canada au cours des 30 jours précédant la cessation 
d’activité de la chambre de compensation.  
 
Annexe C 
 
Une description des dispositifs de remplacement mis à la disposition des participants 
relativement aux services offerts par la chambre de compensation immédiatement avant la 
cessation d’activité à titre de chambre de compensation.  
 
Annexe D 
 
La description de tous les liens existant entre la chambre de compensation et d’autres 
chambres de compensation ou référentiels centraux, immédiatement avant la cessation 
d’activité à titre de chambre de compensation. 
 
ATTESTATION DE LA CHAMBRE DE COMPENSATION 
 
Le soussigné atteste que les renseignements fournis dans le présent rapport sont exacts.  
 
FAIT à ____ le ____ 20 _____. 
 
_________________________ 
(Nom de la chambre de compensation) 
 
_________________________ 
(Nom de l’administrateur, du dirigeant ou de l’associé – en caractères d’imprimerie) 
 
_________________________ 
(Signature de l’administrateur, du dirigeant ou de l’associé) 
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_________________________ 
(Titre officiel – en caractères d’imprimerie) 
 


