
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Décision du 25 juin 2019 relative aux modifications des règles de fonctionnement de la chambre de 
compensation et du système de règlement-livraison d’instruments financiers LCH SA portant principalement 
sur la gestion opérationnelle des transactions compensées sur le segment Cash & Dérivés 
 
 
 
L’Autorité des marchés financiers, 
 
Vu le code monétaire et financier, et notamment l’article L. 440-1 ; 
 
Vu le règlement général de l’Autorité des marchés financiers, et notamment les articles 541-1 et 560-1 ; 
 
Vu la demande de LCH SA en date du 12 juin 2019 ; 
 
 

Décide : 
 
 

Article 1er 
 
Sont approuvées les modifications des règles de fonctionnement de la chambre de compensation et du système de 
règlement-livraison d’instruments financiers LCH SA telles qu’annexées à la présente décision. 
 
Elles entreront en vigueur à la date déterminée par LCH SA. 
 
 

Article 2 
 
La présente décision sera notifiée à LCH SA et publiée sur le site Internet de l’Autorité des marchés financiers. 
 
 
 
Fait à Paris, le 25 juin 2019 
 
Le Président de l’AMF 
 
 
 
 
 
 
Robert  OPHÈLE 
 



 

TITRE I - DISPOSITIONS GENERALES ET 
CADRE JURIDIQUE



 

 

CHAPITRE 1 - DEFINITIONS 
 
 
Lorsque leurs initiales sont en majuscules, et sauf indication expresse contraire, les termes suivants sont 
employés, dans les présentes Règles de la Compensation, dans le sens qui leur est donné ci-après : 
 

Date d’Enregistrement : Date à laquelle une Transaction a été enregistrée dans le Système de 

Compensation, conformément à l’article 1.3.2.1.  

 

[…] 

 

Date de Négociation : Date à laquelle une Transaction a été exécutée sur un Marché Réglementé, une 

Plateforme de Négociation et d’Appariement ou un Système Multilatéral de Négociation.  

 

[…] 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CHAPITRE 2 - DISPOSITIONS GENERALES 

 

Section 1.2.1 Généralités 

 

[…] 

 
 

Section 1.2.2 Interprétations et Références 

 
[…] 

 

 

Section 1.2.3 Modifications de la Règlementation de la Compensation 



 

 

 
[…] 

 
 
Section 1.2.4 Publication et Entrée en Vigueur 
 

[…]. 
 
 

Section 1.2.5 Commissions 

 
[…] 

 

Section 1.2.6 Devise 

 
[…] 

 

 

Section 1.2.7 Référence Horaire 

 
[…] 

 
  



 

 

 
CHAPITRE 3 - CADRE JURIDIQUE 

 

 

Section 1.3.1 Statut et Activité de LCH SA 

 
A. Statut 

  
 A1. Une Chambre de Compensation 

 

[…] 

 
 A2. Un Système de Règlement Livraison  

 
[…] 

 
B. Etendue de l’Activité 

 
[…] 

 
 
Section 1.3.2 Principes Généraux de la Compensation 
 

A. Généralités 
  
 A1. Novation et Irrévocabilité 

 
[…] 

 
 A2. Etendue des Obligations de LCH SA 

 
[…] 

 
 A3. Principes Généraux de la Compensation 

[…] 

 

 
B. Dispositions Spécifiques aux Produits Financiers Négociés sur les Marchés 

Opérés par Euronext Bruxelles 
 
[…] 

 

 
C. Dispositions Spécifiques aux Transactions sur Instruments Financiers 

Dérivés 

 

[…] 

 

 

Section 1.3.3 Responsabilité et Force Majeure 

 
A. Responsabilité des Adhérents Compensateurs 

 

[…] 

 
B. Responsabilité de LCH SA 

 
[…] 

 
C. Force Majeure 

 
[…] 

 

 

Section 1.3.4 Confidentialité 



 

 

 

[…] 

 

 

Section 1.3.5 Droit Applicable 

 
[…] 

 

Section 1.3.6 Règlement des Litiges 
 
[…] 

 
 

 
CHAPITRE 4 – DEFAILLANCE DE LCH SA 
 

[…] 

 
 

 

CHAPITRE 5 – CESSATION VOLONTAIRE D’ACTIVITE 

 

[…] 

  



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

TITRE II - ADHESION



 

 

CHAPITRE 1 - DISPOSITIONS GENERALES 

 

 

Section 2.1.1 Participants 

 

[…] 

 
A. Adhérents Compensateurs 

 

[…] 

 
 

B. Chambres de Compensation Associées 
[…] 

 

Section 2.1.2 Procédure de Demande d’Adhésion 

 

[…] 

 
 
CHAPITRE 2 - OBLIGATIONS JURIDIQUES 

 

 

Section 2.2.1 Cadre Réglementaire 

 
[…] 

 
 

Section 2.2.2 Aspects Organisationnels 
 

A. Localisation des Activités 
 
[…] 

 
B. Opérateurs Habilités de la Compensation 

 
[…] 

 

 

Section 2.2.3 Obligations Contractuelles avec les Tiers 

 
A. Relations avec les Participants de Règlement et les Participants de Livraison 
  
 A1. Dispositions Communes 

 
[…] 

 
 A2. Dispositions Relatives aux Participants de Règlement 

[…] 

 
 A3. Dispositions Relatives aux Participants de Livraison 

 
[…] 

 
 

B. Relations avec les Clients 
 
[…] 

 
 C. Commissionnaires Ducroire 

 
[…] 

 

C1. Pouvoir d’Annuler les Instructions de Règlement et de Livraison  



 

 

 
[…] 

 

 

Section 2.2.4 Conservation des Données 

 
[…] 

 
 

Section 2.2.5 Tests 

 
[…] 

 

CHAPITRE 3 - EXIGENCES CAPITALISTIQUES 
 
 

Section 2.3.1 Dispositions Générales Communes 

 
[…] 

 
 

Section 2.3.2 Dispositions Relatives aux Catégories d’Instruments Financiers Titres et Dérivés 

 
[…] 

 
 

Section 2.3.3 Dispositions Relatives aux Plateformes de Négociation et Appariement et MTS 

Italie 
 

 

[…] 

 
 
CHAPITRE 4 - OBLIGATIONS D’INFORMATION ET AUDIT 
 
 

Section 2.4.1 Informations 

 
[…] 

 
A. Informations communiquées à la Demande 

 
[…] 

 
B. Informations Obligatoires 

 
[…] 

 
 

Section 2.4.2 Audit et inspections 

 
[…] 

 

 

CHAPITRE 5 - SUSPENSION ET RESILIATION D’ADHESION 

 

 

Section 2.5.1 Dispositions Communes et Générales 

 

[…] 

 

 

Section 2.5.2 Suspension 

 



 

 

[…] 

 

 

Section 2.5.3 Résiliation 

 
[…] 

 
 
  



 

 

TITRE III - OPERATIONS DE COMPENSATION
 



 

 

CHAPITRE 1 - ENREGISTREMENT 
 
 

Section 3.1.1 Enregistrement des Transactions 

 

[…] 

 
A. Enregistrement des Transactions dans le Système de Compensation Cash & 

Dérivés  
 
[…] 

 
B. Enregistrement des Transactions dans le Système de Compensation des 

Produits de Taux 
 

[…] 

 
 

Section 3.1.2 Enregistrement des Lignes de Négociation dans le Système de Compensation 

Cash & Dérivés 

 
Article 3.1.2.1 
Sur la base des Transactions enregistrées, LCH SA calcule une Position Ouverte par Adhérent 
Compensateur, par Compte de Livraison, par Instrument Financier, et par Date de Dénouement. 
 
Article 3.1.2.2  
LCH SA peut procéder à des ajustements sur les Positions Ouvertes afin de refléter les opérations sur 
titres sur flux à la date d’arrêté des soldes conformément aux pratiques de marché et/ou aux informations 
communiquées par l’Entreprise de Marché ou par le Dépositaire Central d’Instruments Financiers de 
Référence ou par le système de règlement et de livraison d’Instruments Financiers concerné. Ces 
ajustements ne peuvent être effectués que lorsque l’opération sur titre porte sur une des devises listées 
dans un Avis.Toutes les opérations sur titres sont gérées par le système de règlement et de livraison 
d’Instruments Financiers concerné. Toutefois, LCH SA prend en charge les opérations sur titres 
intervenant sur des Instruments Financiers faisant l’objet d’un Suspens, dans les conditions mentionnées 
dans une Instruction. En outre, de manière très exceptionnelle, LCH SA peut procéder à des ajustements 
sur les Positions Ouvertes afin de refléter les opérations sur titres sur flux conformément aux pratiques 
de marché et/ou aux informations communiquées par l’Entreprise de Marché ou par le Dépositaire Central 
d’Instruments Financiers de Référence ou par le système de règlement et de livraison d’Instruments 
Financiers concerné. 
 
  
 

 
  



 

 

CHAPITRE 2 - STRUCTURE DE COMPTE 
 

[…] 

 
 

Section 3.2.1 Enregistrement des Lignes de Négociation  

 
A. Enregistrement de Lignes de Négociation dans le Système de Compensation 

Cash & Dérivés 
   
 A1. Comptes de Positions  

 
[…] 

 
 

 A2. Compte de Positions Teneur de Marché 
 

[…] 

 
B. Enregistrement des Lignes de Négociation dans le Système de Compensation 

des Produits de Taux  
 
[…] 

 
 

Section 3.2.2 Gestion des risques  

 
 

A.  Pour les Transactions Enregistrées dans le Système de Compensation Cash 
et Dérivés  

 
 A1.  Comptes de Couverture 

 
[…] 

 
A.2 Compte de Couverture des Teneurs de Marché 

 
[…] 

 
B.  Pour les Transactions Enregistrées dans le Système de Compensation des 

Produits de Taux  
 

 B.1 Compte de Couverture 
 
[…] 

 
B2. Compte de Collatéral 

 

[…] 

 

Section 3.2.3 Dénouement des Transactions  

 
A.  Pour les Transactions Enregistrées dans le Système de Compensation Cash 

et Dérivés 
 
[…] 

 
B. Pour les Transactions Enregistrées dans le Système de Compensation des 

Produits de Taux  
[…] 

 
 
 
Section 3.2.4 Structure de Compte des Clients Indirects 
 



 

 

[…] 

 
 

CHAPITRE 3 - GESTION DES OPERATIONS 
 

Section 3.3.1 Dispositions Communes aux Transactions Enregistrées dans le Système de 

Compensation Cash & Dérivés 

 
A. Allocation 

 
[…] 

 
B. Annulation de Transactions 

 
[…] 

 
C. Correction 

 
[…] 
 

D. Transfert de Positions Ouvertes 
 
[…] 

 

E. Exercice et Assignations 
 
[…] 

 

Section 3.3.2 Fonctionnalités disponibles dans le Système de Compensation des Produits de 

Taux  
 
[…] 

 
  



 

 

CHAPITRE 4 - DENOUEMENT ET LIVRAISON 
 
 

Section 3.4.1 Dénouement et Livraison des Transactions Enregistrées dans le Système de 

Compensation Cash & Dérivés. 

 
A. Dispositions Relatives aux Titres Dispositions Communes 

 
 A1. Généralités 

Article 3.4.1.1 
Pour les Transactions enregistrées dans le Système de Compensation Cash & Dérivés et donnant lieu à 
livraison d’Instruments Financiers, le règlement des capitaux et la livraison des Instruments Financiers 
s'effectuent, sauf exception définie par une Instruction, par l’intermédiaire du système dit "settlement 
connect" géré par LCH SA.  

 
Article 3.4.1.2 
Sans préjudice de l'Article 1.3.2.5, qui définit l'opposabilité légale de la compensation, le Jour de 
Compensation précédant la Date de Dénouement, après avoir traité les opérations sur titres, LCH SA 
agrège toutes les Positions Ouvertes ayant la même Date de Dénouement et enregistrées dans le même 
Compte de Livraison et envoie l'instruction de règlement et de livraison correspondante à l'Adresse de 
Dénouement. la compensation des Positions Ouvertes ayant la même Date de Dénouement théorique, 
le même code ISIN, la même devise et la même Date de Négociation, enregistrées dans le même Compte 
de Livraison, est réalisée à la Date d’Enregistrement.  
 
Les instructions de règlement et de livraison peuvent donner lieu à un règlement et/ou une livraison 
partielle. 
 
 
Article 3.4.1.3 
Après avoir agrégé les Positions Ouvertes, dans le Compte de Livraison,. LCH SA calcule les Suspens 
du jour selon les procédés définis dans une Instruction. 
 
Article 3.4.1.4 
Après avoir calculé le net à dénouer, si Lorsqu’une Position Ouverte n’est pas dénouée à sa Date de 
Dénouement théorique, un ajustement peut être effectué une procédure de régularisation des Suspens 
s’appliquera dans les conditions déterminées dans une Instruction. 
 
 
Article 3.4.1.5 
Tout Adhérent Compensateur peut choisir d’avoir ses Titres livrés ou débités soit chez le dépositaire 
central d’Instruments Financiers concerné soit dans un système de règlement et de livraison 
d’Instruments Financiers, dans les conditions définies dans une Instruction. 
 

 A2. Dispositions Relatives aux Dérivés (Hors Marchandises) 
 
[…] 

 
A3.    Dispositions Relatives aux Marchandises 

 
[…] 

 
 

Section 3.4.2 Dénouement et Livraison des Transactions Enregistrées dans le Système de 

Compensation des Produits de Taux. 
 
[…] 

 

 

Section 3.4.3 Défaut de Dénouement 
 

A - Suspens 
 
[…] 

 



 

 

 
B- Gestion d’un Défaut de Dénouement pour les Contrats à Terme de Marchandises 

 
[…] 

 
 
 
  
 
CHAPITRE 5 – ENREGISTREMENT AUPRES D’UN REFERENTIEL CENTRAL 
 
[…] 



 

 

TITRE IV - GESTION DES RISQUES



 

 

 

CHAPITRE 1 - DISPOSITIONS GENERALES 
 
[…] 

 

 

 

CHAPITRE 2 - EXIGENCES DE COUVERTURE 
 
[…] 

 
 
CHAPITRE 3 - FONDS DE GESTION DE LA DEFAILLANCE 
 
[…] 

 
 

Section 4.3.1 Contribution aux Fonds de Gestion de la Défaillance 

 
[…] 

 

Section 4.3.2 Mobilisation des Fonds de Gestion de la Défaillance 

 
[…] 

 
 

Section 4.3.3 Rechargement des Fonds de Gestion de la Défaillance et continuité du service 

 
 

A. Contributions de Rechargement des Fonds de Gestion de la Défaillance  
 

 
[…] 

 
B. Continuation du Service  

 
[…] 

 
C. Fermeture des Services de Compensation 

 
[…] 

 
D. Effet sur la Résiliation de l’Adhésion des Adhérents Compensateurs  

 
[…] 

 
 
Section 4.3.4  Autres Dispositions 
 
[…] 

  



 

 

CHAPITRE 4 - COLLATERAL 
 
[…] 

 
A. Principes 

[…] 

 
B. Spécificité 

 
 

B1. Dispositions Relatives aux Plateformes de Négociation et Appariement 

 
[…] 

 
 



 

 

CHAPITRE 5 - CAS DE DEFAILLANCE 
 
 

Section 4.5.1 Notification du Cas de Défaillance 

 
[…] 

 
 

Section 4.5.2   Mesures en Cas de Défaillance 
 
[…] 

 
 

Section 4.5.3  Dispositions Applicables aux Produits Financiers Négociés sur les Marchés 

Opérés par Euronext Paris 

 
[…] 

 
 

Section 4.5.4 Cas de Défaillance affectant une Chambre de Compensation Associée et 

Conséquences sur les Adhérents Compensateurs  
 
[…] 

 
Article 4.5.4.4 
 
A. Calcul du Solde de Défaillance de la Chambre de Compensation Associée 

 

[…] 

 

B. Allocation des pertes 

 
[…] 
 
 
C. Paiement des Montants Adhérents Compensateurs Positifs 

 
[…] 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
TITRE V –  SERVICE DE COMPENSATION DES 

PENSIONS LIVREES TRIPARTITES 
 

 
  



 

 

 
[…] 
 
 
CHAPITRE 1 – DISPOSITIONS GENERALES ET CADRE JURIDIQUE 
 
 
[…] 
 
CHAPITRE 2 – OPERATIONS DE COMPENSATION 
 
 
Section 5.2.1 Enregistrement 
 
[…] 
 
 
Section 5.2.2 Structure de Compte 
 
[…] 
 
 
Section 5.2.3 Règlement et Livraison 
 
[…] 
 
 
Section 5.2.4 Opération sur Titres 
 
[…] 
  



 

 

 
CHAPITRE 3 – GESTION DU RISQUE 
 
 
Section 5.3.1 Exigence de Couverture 
 
[…] 
 
 
Section 5.3.2 Cas de Défaillance 
 
[…] 
 


