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La Présidente 

 
 
 
Paris, le 03 mai 2023 

 
 

 
Madame, Monsieur, 
              
La mise en production de CSDR (Central Securities Depositary Regulation) Settlement Discipline en février 2022 
conformément au Règlement délégué (UE) 2018/1229 de la Commission du 25 mai 2018 et précédents, a eu pour 
effet de revoir la pratique de régularisation d’une opération sur titres sur flux en espèces (« market claim »                   
/ transformation en cash) sur une instruction de règlement/livraison annulée afin d’éviter la pénalisation liée au 
« Settlement Discipline » sur la « market claim ». 
 
Vous trouverez donc ci-joint une nouvelle version qui annule et remplace les versions 1.0 du 22 mai 2018 
(communication n° 20180038) et 1.2 du 07 juillet 2021 (communication n° 20210024 du 27/07/2021).  

 
Veuillez agréer, Madame, Monsieur, l’expression de mes salutations distinguées. 

  
 
 

Marie-Anne LIVI 
 

http://www.cfonb.org/
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Régularisation de Market Claim1 et de transformations en 
cash sur Instructions T2S annulées 

 

Versioning Version 1.3 

Date  16 décembre 2022 

 

I. PRESENTATION DE LA PRATIQUE EXISTANTE & DESCRIPTION DES 
IMPACTS 
 

Description de 
la pratique 
existante 

Dans une transaction, l’acheteur bénéficie dès le jour de l’exécution de l’ordre de la 
propriété des droits financiers détachés entre le jour de la négociation et la date de 
l’inscription des titres en compte.  

 

Sur les marchés ESES, le dépositaire central, Euroclear ESES, identifie la transaction 
mère en suspens de dénouement avec le statut appareillé et génère la market claim à 
la Record date au soir et verse le produit de l’OST sur le compte de l’acheteur dès la 
date de paiement (= J+1 de la Record date). Sur les OST obligatoires avec ou sans 
options Euroclear ESES, détecte et génère des transformations sur l’option cash par 
défaut en annulant l’instruction sous-jacente et en créant une nouvelle instruction. La 
transformation est créée à la Record date au soir pour les OST obligatoires sans 
options et le matin du jour suivant la market deadline pour les OST avec options. 
L’instruction de transformation en cash se dénoue à la payment date. 

 

La régularisation de la « market claim » et/ou de la « transformation » consiste alors 
à rétrocéder le produit de l’OST de l’acheteur vers le vendeur. 

 

 
1 Il s’agit d’une régularisation d’OST sur flux, i.e. l’application de l’OST sur une position qui fait l’objet d’une transaction 
qui a été initiée avant l’ex - date et restée en statut « matched » mais non dénouée à la Record date au soir. 
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Depuis T2S, les transactions mère et les market claims (dites transaction fille) sont 
indépendantes.  

 

Ainsi, 2 cas de figures sont possibles : 

 les instructions mère bien qu’elles aient atteint le statut « matched » et malgré 
tout fait l’objet d’un paiement d’OST sur flux (Market claim) peuvent être annulées 
de manière bilatérale  
 les instructions mère « matched » peuvent être annulées et remplacées en une 
nouvelle instruction avec les mêmes caractéristiques que l’instruction d’origine qui a 
été annulée. Ce qui peut engendrer à nouveau une Market Claim si l’indicateur de R/L 
à « OPT OUT » n’a pas été renseigné (soit « NOMC » dans les messages ISO 20022). 
  

 

  

Description de 
l’impact de T2S 

L’impact se situe au niveau fiscal. L’établissement payeur qui est agent collecteur de 
taxe doit refléter ces régularisations dans sa déclaration fiscale.   

 

  

Description de 
la 
problématique 
majeure 

En effet, si les deux contreparties clients finaux régularisent en bilatéral le montant 
espèces, sans passer par leurs établissements teneurs de compte, l’établissement 
payeur ne peut pas appliquer la retenue à la source.  

 

Une pratique commune de marché est ainsi nécessaire afin :  
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 de sensibiliser les clients finaux ainsi que leurs teneurs ce compte sur le besoin 
de passer par leurs établissements collecteurs de taxe pour effectuer les 
régularisations et ce, en respect des délais.  
 
 de recommander aux teneurs de compte de suivre des modalités précises pour 
effectuer le reversement du montant de la market claim perçue à tort et procéder à 
la rectification de la déclaration fiscale faite en amont 

  

Description des 
rôles de toutes 
les parties 
prenantes  

(FACULTATIF) 

Ce processus de régularisation implique plusieurs intervenants :  

 les clients finaux des teneurs de compte (acheteur/vendeur),  
 les services de Règlement/livraison,  d’OST et de Taxe des teneurs de comptes 
de ces clients finaux,  
 les établissements collecteurs de taxe (s’ils ne sont pas les teneurs de comptes 
concernés) 
 

  

Schéma des flux 

(FACULTATIF) 

 

  

Lien avec 
d’autres 
pratiques 

N/A 
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II. PROPOSITION DE PRATIQUE DE MARCHE 
 
Recommandation 

Solution 
recommandée 

 

Il est préconisé : 

 

- d’éviter de changer le statut de la transaction fille de « Hold » à « Release » tant que le 
statut de la transaction d’origine (transaction « mère ») reste en statut « Hold ».  

 

- de ne pas passer en statut « Hold » la transaction mère si à l’origine elle n’était pas dans 
ce statut et si elle a généré une market claim. 

 

- Aux clients finaux de passer par leurs établissements teneurs de compte afin que les 
écritures de reversement soient accompagnées des rectifications au niveau de la 
déclaration fiscale. 
 

- de surveiller l’évolution du statut des transactions mères « matched » qui ne se dénouent 
pas au-delà d’une semaine après paiement de la market claim. 

 

-d’utiliser les mêmes caractéristiques que la market claim d’origine en cas de restitution du 
montant trop perçu. 

 

-  Mettre en œuvre une détection des market claims générées alors que les transactions 
mères ont été annulées à postériori afin de procéder aux régularisations.  
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-Sensibiliser leurs clients à adopter une bonne pratique afin d’éviter toutes annulations ou 
modifications (du statut « Hold » à « Release ») des transactions mère à postériori du statut 
« matched ». 

 

 

1- MESURE POSSIBLE POUR EVITER LA MARKET CLAIM EN CAS D’ANNULATION/REPRISE 

 

Dans le cas où les parties et contreparties procèdent à la reprise d’une transaction mère 
ayant générée une market claim qui n’a pas encore été régularisée ni par les clients finaux 
ni par leurs de teneurs de compte, il est nécessaire que la condition R/L soit renseignée à 
« NOMC ».  

Cet indicateur correspond au « OPT OUT » qui bloque la génération de Market Claim sur la 
reprise de l’instruction T2S qui aura les mêmes caractéristiques que l’instruction d’origine. 

Cet indicateur est un critère de matching, si l’une des parties le stipule l’autre doit 
l’indiquer afin que la transaction passe en statut « matched ».   

 

POINT D’ATTENTION : Dans le cas où la reprise est faite sur une quantité partielle, il 
convient de régulariser tout de même la market claim d’origine sur la quantité partielle. 

 

2-REGULARISATION DE LA MARKET CLAIM OU DE LA TRANSFORMATION EN CASH 

 

Afin de régulariser la market claim ou la transformation d’une instruction d’origine qui est 
dénouée alors que la transaction mère est annulée, les deux contreparties teneurs de 
compte (TCC) sur instruction de leurs clients ou bien directement les acheteurs et vendeurs 
clients finaux devront se mettre d’accord sur les modalités d’extourne de la market 
claim/transformation d’origine (Code ISIN, Montant, quantité, dates). 
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Important : La Settlement Date de l’extourne doit être identique ou supérieure à la date de 
régularisation pour éviter toutes pénalités CSDR Settlement discipline. La trade date quant 
à elle pourra garder la même date d’origine que la ligne mère sans que des frais de 
pénalités CSDR soient appliqués. 

 

 La contrepartie initiatrice de la demande de régularisation reporte alors les données 
convenues préalablement dans un fichier. Ci-dessous le modèle commun à échanger entre 
les contreparties pour régularisation, qui comporte l’information du TCC de la contrepartie 
vendeur qu’il doit fiscaliser au nom de son client la market claim/transformation extournée 
: 

Le reversement sera restitué via l’instruction T2S de R/L Espèce PFOD (Payment Free of 
Delivery) à matcher. 

 

Dans le cas où l’instruction d’origine a été annulée et que la market claim en hold a généré 
des pénalités CSDR Settlement discipline avant d’être annulée ou dénouée, les 
contreparties pourront convenir entre eux de la restitution de la pénalité en vue de sa 
neutralisation. 

Les références « T2S Matching reference « devront être renseignées par le TCC émetteur 
de la demande.  Ces références représentent des références communes de la transaction 
d’origine et celle de la market claim/transformation. Ou à défaut de la T2S Matching 
référence le TCC pourra renseigner la référence utilisateur (User Reference) de la 
contrepartie. 

Elles sont disponibles dans les messages sese (ISO 20022) de R/L en provenance de T2S : 

 

T2S Matching référence  

<SctiesSttlmSD1> 
<RltdTxId>0118176702396000</RltdTxId> 
</SctiesSttlmSD1>  
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Ou sur l’écran d’Euroclear Connect For Screen : 

 

 

 

 

Référence utilisateur de la contrepartie 

<DlvrgSttlmPties> <Pty1> <PrcgId> ou <RcvgSttlmPties> <Pty1> <PrcgId>  

 

Le cas échéant où ce sont les clients finaux des TCC eux-mêmes qui instruisent l’extourne 
auprès de leurs TCC, il est recommandé qu’ils utilisent leur propre référence client de 
l’opération d’origine (référence de la transaction sous-jacente) permettant au TCC 
d’identifier l’instruction de régularisation ainsi que la market claim/transformation associée 
(ex : 123A de la ligne sous-jacente et 123A REV sur l’extourne. 

 

Important : 

Dans certains cas, les TCC détiennent des DCA distincts par activité (ex. un DCA pour 
l’activité de Settlement, un DCA pour l’activité de Custody). Ainsi, lors de la création de 
l’instruction PFOD de régularisation les contreparties doivent veiller à mentionner le DCA 
qui convient.   
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Description 
des rôles de 
toutes les 
parties 
prenantes  

 

Régularisation fiscale (Département Taxe) 

Dès lors que les mouvements de régularisation sont dénoués en T2S et sur le compte des 
contreparties concerné, les établissements payeurs seront tenus de dûment remplir et 
d’adresser à l’administration fiscale française la déclaration fiscale adéquate (i.e., déclaration 
n°2777, n°2778 ou n°2779) en fonction de leur pays d’établissement et de la résidence fiscale 
de la contrepartie concernée. 

 

Cette régularisation ne pourra intervenir que dans le délai de réclamation ouvert à ce TCC 
(31 décembre de la deuxième année suivant celle du paiement initial de la market claim : 
une market claim initialement payée en 2021 ne pourra être régularisée que jusqu’au 31 
décembre 2023).  

 

Le TCC de la contrepartie acheteur doit conserver la justification des imputations d’impôt 
opérées sur sa déclaration à savoir :  

- Le message SWIFT reçu de son client l’informant de l’annulation de la transaction 
mère 
- Le fichier transmis au TCC de la contrepartie vendeur, informant ce TCC qu’il doit 
procéder à la fiscalisation au nom du vendeur de la market claim extournée. 
  

 

  

Schéma des 
flux 

(FACULTATIF) 
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III. MISE EN OEUVRE 
 

Horizon de mise en 
oeuvre 

Avant la migration 
vers T2S 

Lors du démarrage en 
production sur T2S 

Après la migration 
vers T2S 

 

Date: ________ 

 

Date:   

Date:   
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ANNEXE 
 
Sens « Espèce à perçevoir » 
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Dès que les renversements sont dénoués dans T2S et sur les comptes clients du teneur de Compte 
Conservateur, le département Taxe du teneur de compte de l’acheteur va faire une demande de réclamation 
aux Autorités Fiscales Françaises du montant de(s) la/les taxe(s) payée(s) sur le dividende indûment perçu par 
l’acheteur. 

Le teneur de compte conservateur peut faire cette demande de réclamation par voie d’imputation sur le 
déclaration fiscale 2777,2778, ou 2779 en fonction du cas. En parallèle, le teneur de compte du vendeur est 
informé et en conséquence doit appliquer la taxe due au compte de son propre client (en fonction du statut 
fiscal, de la résidence, et de la documentation fiscale en place pour ce client) sur le montant du dividende reçu. 
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Sens « espèce à verser  » 

 

As long as the reversals are settled in T2S and on the client's account at the custodian' s level, the Tax department  

of the buyer's custodian will have to adjust the tax. 
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Dès lors que les mouvements de régularisation sont dénoués en T2S et sur le compte des clients chez son Teneur de 
Compte Conservateur, le département Tax de la contrepartie acheteur devra procéder aux ajustements fiscaux.  
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Demande initiée par Citi 
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Equivalent SGSS 
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