
 

 

Date: 30/03/2026 

 

INSTRUCTION N° CCP-IN-2026-008 
 

 
 

Modalités de calcul de la contribution au fonds de garantie 
 

 

 

 

- Vu le Dahir n o 1-14-96 du 20 rejeb 1435 (20 mai 2014) portant promulgation de la loi n°42-1 2 

relative au marché à terme d'instruments financiers, notamment l’article 43 ; 

- Vu l’arrêté de la ministre de l’Économie et des finances n°2583-22 du 27 septembre 2022 

approuvant le règlement général de la chambre de compensation, publié le 15 juin 2023, et 

notamment ses articles 24 et 46 ; 

 

Il a été décidé ce qui suit : 

  

 

Article 1 

La présente instruction a pour objet de fixer les modalités de calcul de la contribution au fonds de 

garantie sur le marché des instruments financiers à terme ferme sur indice. 

 

Article 2 

La chambre de compensation calcule les contributions au fonds de garantie sur la base des risques 

non couverts par les dépôts de garantie initiaux, tels qu’évalués à partir de stress tests réalisés dans 

des conditions de variation extrêmes du marché incluant notamment l’hypothèse de défaillance du 

plus grand membre compensateur. 

La mise à jour de la contribution est effectuée semestriellement.   

 
Le montant du fonds de garantie = La moyenne des positions ouvertes nettes du plus grand membre 

compensateur toutes échéances confondues sur le semestre x (Variable du stress test x taille du contrat à terme 

ferme sur indice - dépôt de garantie) 

 

Tel que :  
- Le plus gros membre compensateur est défini sur la base d’un classement semestriel, établi selon la 

moyenne des positions ouvertes sur la période 

- La variable du stress correspond à la variation maximale en point d’indice résultat d’un scénario de 

stress test basé sur la volatilité historique de l’instrument financier à terme ferme sur indice 

- Le dépôt de garantie correspondant en dépôt de garantie initial par contrat en MAD 

 

  

Evénement 



 

 

Article 3 

La chambre de compensation calcule la contribution de chaque membre compensateur au fonds de 

garantie proportionnellement aux transactions enregistrées par la chambre de compensation en son 

nom au cours des premiers six mois. Cette contribution est actualisée semestriellement.   

 

 
Contribution de chaque membre = (Position ouverte nette du membre toutes échéances confondues / La somme 

des positions ouvertes nettes de tous les membres) x Montant du fonds de garantie 

 

Article 4 

Les membres compensateurs sont informés par courrier du montant de leur contribution et sont tenus 

de procéder à sa couverture dans un délai ne dépassant pas un mois. 

 

Article 5 

La mise à jour de la contribution est opérée semestriellement selon les mêmes règles précitées. 

Toutefois, la chambre de compensation peut, à tout moment, réactualiser le montant de la 

contribution d’un membre compensateur en cas de changement significatif de son activité. Elle peut 

également revoir son mode de détermination. 

Tout changement du mode de calcul de la contribution est publié par instruction. 

 

Article 6 

Les dépôts constitués sont placés en actifs liquides et sans risque de capital. 

Les actifs liquides sont des actifs qui peuvent être facilement convertis en espèces, sans affecter de 

manière significative leur valeur. Ils comprennent notamment : 

- Les fonds en espèces déposés auprès des établissements de crédit agréés ; 

- Les titres de créances émis ou garantis par l’Etat ; 

- Les obligations sécurisées ; 

- Les obligations et billets de trésorerie ; 

- Les titres émis par les organismes de placement collectif en valeurs mobilières monétaires. 

Le produit issu du placement est versé par la chambre de compensation au membre compensateur 

chaque six mois. 

 

Article 7 

En cas d'une nouvelle adhésion d’un membre compensateur, son apport sera égal à la plus faible 

contribution des autres membres compensateurs. Néanmoins, la chambre de compensation se garde 

le droit de réviser à tout moment la contribution de ce membre, pendant le premier semestre de son 

activité. 

 

Article 8 

Lorsqu'un membre compensateur cesse définitivement son activité, sa contribution lui sera restituée, 

après dénouement de ses positions ouvertes. 

 

  



 

 

Article 9 

Les dispositions de la présente instruction entrent en application à partir du 06 avril 2026. 

 

 


