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RÈGLEMENT DÉLÉGUÉ (UE) N 
o 528/2014 DE LA 

COMMISSION 

du 12 mars 2014 

complétant le règlement (UE) n 
o 575/2013 du Parlement européen et 

du Conseil en ce qui concerne les normes techniques de 
réglementation pour le risque non-delta lié aux options dans la 

méthode standard pour le risque de marché 

(Texte présentant de l'intérêt pour l'EEE) 

Article premier 

Détermination des exigences de fonds propres pour le risque 
non-delta lié aux options et aux warrants 

1. Les établissements calculent leurs exigences de fonds propres pour 
le risque de marché en fonction du risque non-delta lié aux options ou 
aux warrants, comme requis par l'article 329, paragraphe 3, l'article 352, 
paragraphe 6, et l'article 358, paragraphe 4, du règlement (UE) 
n 

o 575/2013, selon l'une des méthodes suivantes: 

a) la méthode simplifiée, telle que définie aux articles 2 et 3 du présent 
règlement; 

b) la méthode delta-plus, telle que définie aux articles 4, 5 et 6 du 
présent règlement; 

c) la méthode par scénarios, telle que définie aux articles 7, 8 et 9 du 
présent règlement. 

2. Pour le calcul des exigences de fonds propres sur base consolidée, 
les établissements peuvent utiliser plusieurs méthodes de manière 
combinée. Sur une base individuelle, les établissements peuvent unique­
ment combiner la méthode par scénarios à la méthode delta-plus dans 
les conditions prévues aux articles 4 à 9. 

3. Aux fins du calcul mentionné au paragraphe 1, les établissements 
prennent les mesures suivantes: 

a) ventiler les paniers d'options ou de warrants selon leurs composantes 
fondamentales; 

b) ventiler les caps et les floors ou autres options qui se rapportent aux 
taux d'intérêt à diverses dates selon une chaîne d'options indépen­
dantes relatives à différentes périodes de temps («caplets» et «floor­
lets»); 

c) traiter les options ou warrants sur contrats d'échange de taux d'intérêt 
fixe-variable dans les options ou warrants sur l'élément taux fixe du 
contrat d'échange; 

d) traiter les options ou warrants qui se rapportent à plus d'un 
sous-jacent parmi ceux décrits à l'article 5, paragraphe 3, comme 
un panier d'options ou de warrants où chaque option a un 
sous-jacent distinct unique. 

▼B
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Article 2 

Seuls les établissements qui n'achètent que des options et warrants 
peuvent utiliser la méthode simplifiée. 

▼B 

Article 3 

Détermination des exigences de fonds propres selon la méthode 
simplifiée 

1. Les établissements appliquant la méthode simplifiée calculent les 
exigences de fonds propres par rapport aux risques non-delta liés aux 
options ou warrants d'achat et de vente comme étant soit zéro, soit la 
différence entre les valeurs suivantes si cette différence est supérieure à 
zéro: 

a) le montant brut, tel que défini aux paragraphes 2 à 5; 

b) le montant de l'équivalent delta pondéré du risque, calculé comme 
étant la valeur de marché de l'instrument sous-jacent multipliée par le 
delta puis par l'une des pondérations pertinentes suivantes: 

i) pour le risque spécifique et général sur actions ou le risque de 
taux d'intérêt, conformément à la troisième partie, titre IV, 
chapitre 2, du règlement (UE) n 

o 575/2013; 

ii) pour le risque lié aux matières premières, conformément à la 
troisième partie, titre IV, chapitre 4, du règlement (UE) 
n 

o 575/2013; et 

iii) pour le risque de change, conformément à la troisième partie, 
titre IV, chapitre 3, du règlement (UE) n 

o 575/2013. 

2. Pour les options ou warrants qui relèvent de l'une des deux caté­
gories suivantes, le montant brut visé au paragraphe 1 est déterminé 
conformément aux paragraphes 3 et 4: 

a) lorsque l'acheteur a le droit inconditionnel d'acheter l'actif sous-jacent 
à un prix prédéterminé à la date d'expiration ou à tout moment avant 
la date d'expiration, et lorsque le vendeur a l'obligation de satisfaire à 
la demande de l'acheteur («options ou warrants d'achat simple»); 

b) lorsque l'acheteur a le droit inconditionnel de vendre l'actif 
sous-jacent de la même manière que décrit au point a) («options 
ou warrants de vente simple») 

3. Le montant brut visé au paragraphe 1 est calculé comme étant soit 
zéro, soit la valeur de marché du titre sous-jacent multipliée par la 
somme des exigences de fonds propres pour le risque de marché spéci­
fique et général pour le sous-jacent moins le montant du bénéfice éven­
tuel résultant de l'exécution instantanée de l'option («dans le cours»), 
lorsque l'une des conditions suivantes est remplie: 

▼M1
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a) l'option ou le warrant intègre le droit de vendre l'actif sous-jacent 
(«achat d'une option de vente») et est combiné avec des détentions 
de l'actif sous-jacent («position longue sur l'instrument sous-jacent»); 

b) l'option ou le warrant intègre le droit d'acheter l'actif sous-jacent 
(«achat d'une option d'achat») et est combiné avec la promesse de 
vendre des détentions de l'instrument sous-jacent («position courte 
sur l'actif sous-jacent»). 

4. Lorsque l'option ou le warrant intègre le droit d'acheter l'actif 
sous-jacent («achat d'une option d'achat») ou le droit de vendre l'actif 
sous-jacent («achat d'une option de vente»), le montant brut visé au 
paragraphe 1 est le moins élevé des deux montants suivants: 

a) la valeur de marché du titre sous-jacent multipliée par la somme des 
exigences de risque de marché spécifiques et générales pour l'actif 
sous-jacent; 

b) la valeur de la position déterminée par la méthode d'évaluation à la 
valeur de marché ou de la méthode d'évaluation à la valeur de 
modèle comme prévu à l'article 104, paragraphe 2, points b) et c) 
du règlement (UE) n 

o 575/2013 («valeur de marché de l'option ou du 
warrant»). 

5. Pour tous les types d'options ou de warrants qui n'ont pas les 
caractéristiques visées au paragraphe 2, le montant brut visé au para­
graphe 1 est la valeur de marché de l'option ou du warrant. 

Article 4 

Vue d'ensemble de la détermination des exigences de fonds propres 
selon la méthode delta-plus 

1. Lorsque les établissements choisissent d'appliquer la méthode 
delta-plus, pour les options et les warrants dont le gamma est une 
fonction continue dans le prix du sous-jacent et dont le vega est une 
fonction continue dans la volatilité implicite («options et warrants en 
continu»), les exigences de fonds propres pour les risques non-delta liés 
aux options ou aux warrants sont calculées comme étant la somme des 
exigences suivantes: 

a) les exigences de fonds propres relatives à la dérivée partielle de delta 
en se référant au prix du sous-jacent, qui, pour les options sur 
obligations ou obligations avec warrant, est la dérivée partielle de 
delta en se référant au taux de rendement actuariel de l'obligation 
sous-jacente, et pour les options sur swap est la dérivée partielle du 
delta en se référant au taux d'échange; 

b) l'exigence relative à la première dérivée partielle de la valeur d'une 
option ou d'un warrant, en se référant à la volatilité implicite. 

▼B
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2. La volatilité implicite est la valeur de la volatilité dans la formule 
d'évaluation des options ou warrants pour laquelle, compte tenu d'un 
certain modèle d'évaluation et étant donné le niveau de tous les autres 
paramètres d'évaluation observables, le prix théorique de l'option ou du 
warrant est égal à sa valeur de marché, «valeur de marché» s'entendant 
au sens de l'article 3, paragraphe 4. 

3. Les exigences de fonds propres pour les risques non-delta liés aux 
options ou warrants non continus sont déterminées comme suit: 

a) lorsque les options ou warrants ont été achetés, ces exigences sont 
soit zéro, soit la différence entre les valeurs suivantes si cette diffé­
rence est supérieure à zéro: 

i) la valeur de marché de l'option ou du warrant, telle que définie à 
l'article 3, paragraphe 4; 

ii) le montant de l'équivalent delta pondéré du risque, tel que défini 
à l'article 3, paragraphe 1, point b); 

b) lorsque les options ou warrants ont été vendus, ces exigences sont 
soit zéro, soit la différence entre les valeurs suivantes si cette diffé­
rence est supérieure à zéro: 

i) la valeur de marché pertinent de l'actif sous-jacent, qui doit être 
soit le paiement maximum possible à la date d'expiration, s'il est 
fixé contractuellement, soit la valeur de marché de l'actif 
sous-jacent ou la valeur notionnelle effective si aucun paiement 
maximum possible n'est fixé contractuellement; 

ii) le montant de l'équivalent delta pondéré du risque, tel que défini 
à l'article 3, paragraphe 1, point b). 

4. Les valeurs de gamma et de vega utilisées dans le calcul des 
exigences de fonds propres sont calculées en utilisant un modèle d'éva­
luation approprié comme visé à l'article 329, paragraphe 1, à l'ar­
ticle 352, paragraphe 1 et à l'article 358, paragraphe 3, du règle­
ment (UE) n 

o 575/2013. Lorsque le gamma ou le vega ne peut être 
calculé conformément au présent paragraphe, l'exigence de capital pour 
les risques non-delta est calculée conformément au paragraphe 3. 

Article 5 

Détermination des exigences de fonds propres pour le risque gamma 
selon la méthode delta-plus 

1. Aux fins de l'article 4, paragraphe 1, point a), les exigences de 
fonds propres pour le risque gamma sont calculées par un processus 
constitué de la séquence d'étapes suivante: 

a) pour chaque option ou warrant, l'impact du gamma est calculé; 

▼B
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b) les impacts du gamma d'options et de warrants individuels qui se 
réfèrent au même type de sous-jacent distinct sont additionnés; 

c) la valeur absolue de la somme de toutes les valeurs négatives résul­
tant de l'étape b) fournit les exigences de fonds propres pour le 
risque gamma. Les valeurs positives résultant de l'étape b) sont 
ignorées. 

2. Aux fins de l'étape du paragraphe 1, point a), les impacts du 
gamma sont calculés conformément à la formule décrite à l'annexe I. 

3. Aux fins de l'étape du paragraphe 1, point b), un type de 
sous-jacent distinct est: 

a) pour les taux d'intérêt dans la même devise: chaque fourchette 
d'échéances de maturité telle que définie au tableau 2 de l'article 339 
du règlement (UE) n 

o 575/2013; 

b) pour les actions et indices boursiers: chaque marché tel que défini 
dans les règles à développer conformément à l'article 341, para­
graphe 3, du règlement (UE) n 

o 575/2013; 

c) pour les devises et l'or: chaque paire de devises et l'or; 

d) pour les matières premières: les matières premières considérés 
comme identiques au sens de l'article 357, paragraphe 4, du règle­
ment (UE) n 

o 575/2013. 

Article 6 

Détermination des exigences de fonds propres pour le risque vega 
selon la méthode delta-plus 

Aux fins de l'article 4, paragraphe 1, point b), les exigences de fonds 
propres pour le risque vega sont calculées par un processus constitué de 
la séquence d'étapes suivante: 

a) pour chaque option, la valeur vega est déterminée; 

b) pour chaque option, un décalage supposé plus/moins 25 % dans la 
volatilité implicite est calculé, la volatilité implicite s'entendant au 
sens de l'article 4, paragraphe 2; 

c) pour chaque option, la valeur vega résultant de l'étape au point a) est 
multipliée par le décalage supposé de la volatilité implicite obtenu à 
l'étape au point b); 

d) pour chaque type de sous-jacent distinct, tel que défini à l'article 5, 
paragraphe 3, les valeurs résultant de l'étape au point c) sont addi­
tionnées; 

e) la somme des valeurs absolues résultant de l'étape au point d) fournit 
l'exigence de fonds propres totale pour le risque vega. 

▼B
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Article 7 

Conditions d'application de la méthode par scénarios 

Les établissements peuvent utiliser la méthode par scénarios lorsqu'ils 
remplissent toutes les conditions suivantes: 

a) ils ont établi une unité de contrôle des risques qui surveille le risque 
du portefeuille d'options des établissements et présente les résultats à 
la direction; 

b) ils ont notifié aux autorités compétentes une gamme prédéfinie d'ex­
positions qui seront couvertes par cette méthode d'une manière cohé­
rente dans le temps; 

c) ils intègrent les résultats de la méthode par scénarios dans les 
rapports internes adressés à la direction de l'établissement. 

►C1 Aux fins du point b), ◄ les établissements définissent les posi­
tions précises qui sont soumises à la méthode par scénarios, y compris 
le type de produit ou la salle des marchés et le portefeuille identifiés, la 
méthode de gestion des risques spécifique qui s'applique à ces positions, 
l'application informatique dédiée qui s'applique à ces positions, et la 
justification de l'attribution de ces positions à la méthode par scénarios, 
par rapport à celles affectées à d'autres méthodes. 

Article 8 

Définition de la matrice de scénarios conformément à la méthode 
par scénarios 

1. Pour chaque type de sous-jacent distinct, visé à l'article 5, para­
graphe 3, un établissement définit une matrice de scénarios qui contient 
un ensemble de scénarios. 

2. La première dimension de la matrice de scénarios correspond aux 
variations de prix du sous-jacent au-dessus et en dessous de sa valeur 
actuelle. Cette plage de variations est composée des éléments suivants: 

a) pour les options ou warrants sur taux d'intérêt, plus/moins la varia­
tion du taux d'intérêt présumée fixée à la colonne 5 du tableau 2 de 
l'article 339 du règlement (UE) n 

o 575/2013; 

b) pour les options ou warrants sur actions ou indices boursiers, plus/ 
moins la pondération prévue à l'article 343 du règlement (UE) 
n 

o 575/2013; 

c) pour les options ou warrants sur devises et or, plus/moins la pondé­
ration prévue à l'article 351 du règlement (UE) n 

o 575/2013 ou, le 
cas échéant, plus/moins la pondération prévue à l'article 354 du 
règlement (UE) n 

o 575/2013; 

d) pour les options (warrants) sur matières premières, plus/moins la 
pondération indiquée à l'article 360, paragraphe 1, point a), du règle­
ment (UE) n 

o 575/2013. 

3. Les scénarios de changement de prix du sous-jacent sont définis 
par une grille d'au moins sept points qui inclut l'observation courante et 
divise la plage indiquée au paragraphe 2 en intervalles égaux. 

▼B
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4. La seconde dimension de la matrice de scénarios est définie par 
des changements de volatilité. La plage des changements de volatilité 
est comprise entre plus/moins 25 % de la volatilité implicite, la volatilité 
implicite s'entendant au sens de l'article 4, paragraphe 2. Cette plage est 
divisée en une grille d'au moins trois points qui incluent un changement 
de 0 %, la plage étant divisée en intervalles égaux. 

5. La matrice de scénarios est déterminée par toutes les combinaisons 
possibles de points, tel que mentionné aux paragraphes 3 et 4. Chaque 
combinaison constitue un seul scénario. 

Article 9 

Détermination des exigences de fonds propres selon la méthode par 
scénarios 

Selon la méthode par scénarios, l'exigence de fonds propres sur les 
risques non-delta liés aux options ou warrants est calculée au moyen 
d'un processus constitué de la séquence d'étapes suivante: 

a) pour chaque option ou warrant, tous les scénarios visés à l'article 8 
sont appliqués pour calculer la perte ou le gain net simulé corres­
pondant à chaque scénario. Cette simulation est effectuée en utilisant 
des méthodes de réévaluation complètes, en simulant les change­
ments de prix par l'utilisation de modèles d'évaluation et sans 
avoir recours à des approximations locales de ces modèles; 

b) pour chaque type de sous-jacent distinct, tel que défini à l'article 5, 
paragraphe 3, les valeurs obtenues comme résultat du calcul au 
point a) et en se référant aux scénarios individuels sont agrégées; 

c) pour chaque type de sous-jacent distinct, tel que défini à l'article 5, 
paragraphe 3, le «scénario pertinent» est calculé comme étant le 
scénario pour lequel les valeurs déterminées à l'étape b) donnent 
lieu à la plus grande perte, ou au plus faible gain en l'absence de 
pertes; 

d) pour chaque type sous-jacent distinct, tel que défini à l'article 5, 
paragraphe 3, les exigences de fonds propres sont calculées confor­
mément à la formule décrite à l'annexe II; 

e) l'exigence de fonds propres totale dans le cas d'un risque non-delta 
lié aux options ou warrants est la somme des exigences de fonds 
propres obtenues en résultat du calcul visé à l'étape d) pour tous les 
types de sous-jacent distincts tels que définis à l'article 5, para­
graphe 3. 

Article 10 

Entrée en vigueur 

Le présent règlement entre en vigueur le vingtième jour suivant celui de 
sa publication au Journal officiel de l'Union européenne. 

Le présent règlement est obligatoire dans tous ses éléments et directe­
ment applicable dans tout État membre. 

▼B
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ANNEXE I 

Formule à utiliser aux fins de l'article 5, paragraphe 2 

Formule à utiliser aux fins de l'article 5, paragraphe 2 

▼C1 
Impact du gamma = 1 

2 × Gamma × VU 
2 

▼B 
sachant que VU est égal: 

a) pour les options ou warrants sur taux d'intérêts ou obligations, à la variation 
présumée du rendement indiquée dans la colonne 5 du tableau 2 de l'ar­
ticle 339 du règlement (UE) n 

o 575/2013; 

b) pour les options ou warrants sur actions et les indices d'actions, à la valeur de 
marché du sous-jacent multipliée par la pondération indiquée à l'article 343 du 
règlement (UE) n 

o 575/2013; 

c) pour les options ou warrants sur devises et or, à la valeur de marché du 
sous-jacent, calculée dans la monnaie des rapports et multipliée par la pondé­
ration indiquée à l article 351du règlement (UE) n 

o 575/2013 ou, le cas 
échéant, par la pondération indiquée à l'article 354du règlement (UE) 
n 

o 575/2013; 

d) pour les options ou warrants sur matières premières, à la valeur de marché du 
sous-jacent multipliée par la pondération indiquée à l'article 360, paragraphe 
1, point a), du règlement (UE) n 

o 575/2013. 

▼B
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ANNEXE II 

Formule à utiliser aux fins de l'article 9, point d) 

Formule à utiliser aux fins de l'article 9, point d) 

Exigence de fonds propres = – min (0,PC-DE) 

sachant que: 

a) PC (Price Change) est la somme des variations de prix des options ayant le 
même type de sous-jacent distinct au sens de l'article 5, paragraphe 3, (signe 
négatif pour les pertes et positif pour les gains) et correspondant au 
►C1 scénario pertinent déterminé à l'étape c) de l'article 9; ◄ 

b) DE (Delta Effect) est l'effet delta calculé de la manière suivante: 

DE = ADEV × PPCU 

sachant que: 

i) ADEV (aggregated delta equivalent value) est la somme des deltas négatifs 
ou positifs, multipliée par la valeur de marché du sous-jacent du contrat, des 
options ayant le même type de sous-jacent distinct au sens de l'article 5, 
paragraphe 3; 

ii) PPCU (percentage price change of the underlying) est la variation de prix en 
pourcentage du sous-jacent au sens de l'article 5, paragraphe 3, correspondant 
au ►C1 scénario pertinent déterminé à l'étape c) de l'article 9. ◄ 

▼B
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