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AUTOCERTIFICATION
CONTRATS A TERME SUR ACTIONS CANADIENNES

MODIFICATIONS AUX PROCEDURES RELATIVES A L’EXECUTION
D’APPLICATIONS ET A L’EXECUTION D’OPERATIONS PRE-ARRANGEES, AUX
PROCEDURES APPLICABLES A L’EXECUTION ET A LA DECLARATION
D’OPERATIONS D’ECHANGES PHYSIQUES POUR CONTRATS (EFP), D’ECHANGES
D’INSTRUMENTS DERIVES HORS BOURSE POUR CONTRATS (EFR) ET DE
SUBSTITUTIONS D’INSTRUMENTS DERIVES HORS BOURSE PAR DES CONTRATS
A TERME, AUX PROCEDURES APPLICABLES AUX PRIX DE REGLEMENT
QUOTIDIENS DES CONTRATS A TERME ET DES OPTIONS SUR CONTRATS A
TERME, AUX PROCEDURES APPLICABLES A L’ANNULATION D’OPERATIONS ET
AUX PROCEDURES RELATIVES A L’EXECUTION D’OPERATIONS DE BASE SANS
RISQUE SUR LES CONTRATS A TERME SUR INDICES S&P/TSX DE BOURSE DE
MONTREAL INC.

Le comité de regles et politiques de Bourse de Montréal inc. (la « Bourse ») a approuvé des
modifications aux procédures relatives a I’exécution d’applications et a I’exécution d’opérations
pré-arrangées, aux procédures applicables a I’exécution et a la déclaration d’opérations d’échanges
physiques pour contrats (EFP), d’échanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats (EFR)
et de substitutions d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme, aux procédures
applicables aux prix de réglement quotidiens des contrats a terme et des options sur contrats a
terme, aux procédures applicables a I’annulation d’opérations et aux procédures relatives a
I’exécution d’opérations de base sans risque sur les contrats a terme sur indices S&P/TSX (les
« procédures ») de la Bourse afin de réintroduire des contrats a terme sur actions (« contrats a
terme sur actions »). La Bourse procédera a la réintroduction des contrats a terme sur actions le 2
mars 2012. La Bourse désire aviser les participants agréés que ces modifications ont éte
autocertifiées conformément au processus d’autocertification prévu a la Loi sur les instruments
dérivés (L.R.Q., chapitre | 14.01).

Les modifications aux procédures, que vous trouverez ci-jointes, entreront en vigueur le 22 février
2012. Veuillez noter que les versions modifiées des procédures de la Bourse seront disponibles sur
le site Web de la Bourse (www.m-x.ca).

Pour plus de renseignements, veuillez communiquer avec Francgois Gilbert, vice-président, Affaires
juridiques, produits dériveés, au 514 871-3528 ou a legal@m-x.ca.

Francois Gilbert
Vice-président, Affaires juridiques, produits dérivés

Circulaire no. : 021-2012
Tour de la Bourse
C. P. 61, 800, square Victoria, Montréal (Québec) H4Z 1A9
Téléphone : 514.871.2424
Sans frais au Canada et aux Etats-Unis : 1 800.361.5353
Site Web : www.m-x.ca


http://www.m-x.ca/
mailto:legal@m-x.ca
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CONTRATS A TERME SUR ACTIONS CANADIENNES

MODIFICATIONS AUX PRO’CEDURES DE BOURSE DE
MONTREAL INC.

Modifications aux procédures relatives a I’exécution d’applications et a I’exécution
d’opérations pré-arrangées, aux procédures applicables a I’exécution et a la
déclaration d’opérations d’échanges physiques pour contrats (EFP), d’échanges
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats (EFR) et de substitutions
d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme, aux procédures
applicables aux prix de réglement quotidiens des contrats a terme et des options
sur contrats a terme, aux procédures applicables a I’'annulation d’opérations et
aux procédures relatives a I'exécution d’opérations de base sans risque sur les
contrats a terme sur indices S&P/TSX

l. Introduction

Le 31 janvier 2001, Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») a lancé des contrats a terme sur des actions
canadiennes et des actions internationales ayant respectivement un mode de réglement par livraison
physique et en espéces. Le volume des opérations sur le produit n'a jamais pris de I'ampleur et I'intérét
des investisseurs ne s’est jamais manifesté. La Bourse a donc reporté les projets visant a élargir sa
gamme de produits de contrats a terme sur actions a d'autres noms canadiens et le produit a été
essentiellement radié.

Etant donné le regain d’intérét des participants du marché pour la négociation de contrats & terme sur
actions d’entités canadiennes, la Bourse a décidé de réintroduire le produit. Pour ce faire, la Bourse doit
cependant modifier cing procédures de la Bourse afin de se conformer aux exigences réglementaires pour
réintroduire des contrats a terme sur actions canadiennes.

Les Reégles de la Bourse et de la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés (la
« CDCC ») sont déja en place puisque les Régles relatives au produit ont été rédigées et approuvées en
2000. Toutefois, lors du lancement en 2001, la Bourse n'avait pas un ensemble officiel de procédures
documentées a I'égard de ses produits. La Bourse n’a donc jamais inclus les contrats a terme sur actions
dans la rédaction des procédures a I'égard de ses produits puisqu’elle avait des doutes a savoir si ele
réintroduirait le produit.

Il. Justification

Un récent sondage auprés des banques, caisses de retraite, compagnies d’assurance et courtiers en
valeurs mobilieres canadiens a révélé de l'intérét a I'égard des contrats a terme sur actions. Le produit est
considéré comme un produit-créneau ciblant des utilisateurs institutionnels qui s’en serviraient
principalement comme solution de rechange aux préts de titres, pour des stratégies axées sur les
dividendes et ayant pour objet de réduire I'impdt, pour l'arbitrage avec des options et a des fins de
couverture. Le positionnement de la Bourse suivra un modéle de marché qui s’apparente a celui qui a été
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adopté aux Etats-Unis (One Chicago) et en Europe (Eurex et Euronext-Liffe). Ce modéle de marché
favorise I'utilisation institutionnelle par I'entremise de services de gros qui comprennent les opérations en
bloc, les applications et les échanges physiques.

lll. Modifications proposées a la réglementation

La Bourse propose de maodifier les procédures suivantes pour permettre la négociation de contrats a terme
sur actions canadiennes:

o Procédures relatives a I'exécution d’applications et a I'exécution d’opérations pré-arrangées

e Procédures applicables a I'exécution et a la déclaration d’opérations d'échanges physiques pour
contrats, d'échanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats et de substitutions
d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme

e Procédures applicables aux prix de réglement quotidiens des contrats a terme et des options sur
contrats a terme

e Procédures applicables a I'annulation d’opérations

o Procédures relatives a I'exécution d’opérations de base sans risque sur les contrats a terme sur
indices S&P/TSX

Les maodifications aux procédures de la Bourse faciliteront I'inscription et la négociation des contrats a
terme sur actions canadiennes sur la plateforme de négociation électronique de la Bourse.

IV. Sommaire des modifications proposées aux procédures de la
Bourse

Les Régles actuelles de la Bourse sont déja en place puisque les regles pour les contrats a terme sur
actions canadiennes et internationales ont été rédigées et approuvées en 2000. La Bourse doit cependant
modifier cinq procédures de la Bourse afin de se conformer aux exigences réglementaires pour
réintroduire les contrats a terme sur actions canadiennes.

A- Procédures relatives a I'’exécution d’applications et a I’exécution d’opérations pré-arrangées

La Bourse propose de modifier les procédures relatives a I'exécution d’applications et a I'exécution
d’'opérations pré-arrangées (PAOPA) pour inclure les contrats a terme sur actions canadiennes. Les
PAOPA sont modifiées pour que les délais prescrits entre la saisie de deux ordres qui doivent étre
exécutés au ou a lintérieur du meilleur cours acheteur et meilleur cours vendeur disponibles dans le
systeme de négociation électronique de la Bourse et les seuils de quantité minimale pour les contrats a
termes sur actions canadiennes soient établis en fonction de l'article 6380 des Régles de la Bourse. Le
délai prescrit pour les contrats a terme sur actions canadiennes sera fixé a zéro (0) secondes pour un
seuil de quantité minimale égale ou supérieure a 100 contrats, et de cing (5) secondes pour une quantité
inférieure au seuil de quantité minimale de 100 contrats conformément aux délais prescrits pour les
contrats a terme indiciels d’actions inscrits a la cote de la Bourse et en conformité avec les pratiques des
bourses internationales qui inscrivent des contrats a terme sur actions individuelles.

Analyse comparative internationale pour les applications et opérations pré-arrangées :

Seuil de quantité minimale pour les

Délai prescrit applications et opérations pré-
arrangées
One Chicago 4 secondes 1 contrat
Eurex 5 secondes 5 contrats
NYSE-Euronext 0 seconde 1 contrat
proposé par la Bourse de Montréal . 0 seconde . Egal a ou supérieure a 100
. 5 secondes contrats

. Moins de 100 contrats
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B- Procédures applicables a I’exécution et a la déclaration d’opérations d’échange physiques pour
contrats (EFP), d’échanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats (EFR) et de
substitutions d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme

La Bourse propose de modifier les procédures applicables a I'exécution et a la déclaration d’opérations
d’échanges physiques pour contrats (EFP), d'échanges d'instruments dérivés hors bourse pour contrats
(EFR) et de substitutions d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme (procédures EFP-
EFR-SUB) de facon que les exigences relatives a ces opérations pour les contrats a terme sur actions
canadiennes soient conformes a l'article 6815 des Reégles de la Bourse.

Selon les exigences établies par I'article 6815 et par les procédures EFP-EFR-SUB, les contrats a terme
sur actions canadiennes ont été ajoutés a la liste des produits admissibles a ces types d’opérations.

De plus, pour les besoins d'une opération EFR, les contrats a terme sur actions canadiennes sont déja
inclus dans le cadre du groupe d'instruments normalisés « contrats a terme sur actions individuelles »
dans la liste des instruments dérivés hors bourse admissibles. La liste des instruments dérivés hors
bourse admissibles se trouve a I'annexe | des procédures des EFP-EFR-SUB.

C- Procédures applicables aux prix de réglement quotidien des contrats a terme et des options sur
contrats a terme

La Bourse propose de modifier les procédures applicables aux prix de réeglement quotidien des contrats a
terme et des options sur contrats a terme (PAPRQ) pour que les exigences relatives aux prix de reglement
quotidien des contrats a terme sur actions canadiennes soient établies en fonction de I'article 6390 des
Régles de la Bourse.

Selon les exigences établies par l'article 6390 et par les PAPRQ, les contrats a terme sur actions
canadiennes ont été intégrés a la section « contrats a terme sur actions canadiennes» (section 4.8 des
PAPRQ). Le prix de reglement sera donc la moyenne pondérée en fonction du volume de tous les prix
négociés au cours de la période de fermeture. La période de fermeture est définie comme étant la derniére
minute de la séance de négociation pour tous les contrats a terme sur actions canadiennes.

Analyse comparative internationale de la période de fermeture pour établir le prix de
réglement quotidien :

Période de fermeture
(moyenne pondérée en fonction du volume
des prix négociés au cours de la période de fermeture)

One Chicago Utilise les prix du marché EFP générés
pendant toute la journée de négociation
Eurex Moyenne pondérée en fonction du volume des trois derniers prix
NYSE- Euronext 2 minutes
proposé par la 1 minute

Bourse de Montréal

D- Procédures applicables a I’annulation d’opérations

Afin de protéger l'intégrité du marché et de veiller a ce que les erreurs d’entrée puissent étre corrigées
lorsqu’une opération hors de la fourchette de non-annulation est identifiée par les superviseurs du marché
de la Bourse, la politique actuelle de la Bourse relative aux erreurs doit étre adoptée pour les contrats a
terme sur actions canadiennes.

Afin de minimiser les répercussions pour tous les participants du marché, la fourchette de non-annulation
doit étre fixée a un niveau suffisamment élevé pour englober les situations exceptionnelles comme dans le
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cas ou une opération est exécutée a un prix non représentatif ou une erreur d’entrée de bonne foi est
survenue.

La Bourse propose la modification des procédures applicables a I'annulation des opérations (PAT) pour
que les exigences relatives au processus d’'annulation des opérations pour les contrats a terme sur actions
canadiennes soient modifiées en fonction des articles 6303, 6381, 6382, 6383, 6384 et 6385 des Réegles
de la Bourse.

La Bourse avait antérieurement établi la fourchette de non-annulation a 2 $. Cette fourchette reflétait le fait
gue la Bourse ne comptait qu’un seul contrat & terme sur actions inscrit a sa cote — Nortel Networks (NT).
Etant donné que la Bourse inscrira & sa cote des contrats & terme sur actions de nombreux noms
canadiens, la fourchette de non-annulation doit refléter les inscriptions de titres a prix haut et bas. La
Bourse propose donc de modifier la fourchette de non-annulation actuellement en vigueur pour les

contrats a terme sur actions canadiennes pour refléter un incrément qui est établi sur une base relative.

La Bourse propose la fourchette de non-annulation suivante pour la négociation des contrats a terme sur
actions canadiennes durant les séances réguliéres et prolongées :

1. 0 a 50 cents, pour les contrats a terme sur actions ayant un cours acceptable de moins de
25 $%;

2. 0als$, pour les contrats a terme sur actions ayant un cours acceptable égal ou supérieur
a 25 $ mais inférieur a 100 $;

3. tout prix dans les limites de 1 % de la juste valeur; pour les contrats a terme sur actions
ayant un cours acceptable égal ou supérieur a 100 $.

La fourchette de non-annulation pour les contrats & terme sur actions canadiennes refléte un incrément qui
est établi aussi bien sur une base relative que sur une base absolue.

Analyse comparative internationale des paramétres pour I’'annulation d’opérations :

Parametres pour I'annulation d’opérations
(fourchette supérieure et inférieure)

oI iR B juste valeur <25 $; fourchette de non-annulation de <0,50 $

" juste valeur égale ou supérieure a 25$ mais inférieure a 100 $; fourchette de
non-annulation de <1 $

®  juste valeur de 2100 $; la fourchette de non-annulation est n’importe quel prix
dans les limites de 1 % de la juste valeur
Eurex Une déviation de prix de transaction erronée par rapport au prix de référence est
réputée importante si le prix de la transaction erronée dévie par rapport au prix de
référence quant a plus de 20 pourcent des paramétres de marge pour le contrat a terme
correspondant.
NYSE-Euronext sur une base absolue pour chaque contrat a terme sur actions
Pour les contrats a terme sur actions américaines : la fourchette
de non-annulation varie de 0,15$ a4 $
proposé par la - i _ . a
T (O Vhr il cours acceptable de <25 $; fourchette de non-annulation de <0,50 $
cours acceptable égal ou supérieur a 25 $ mais inférieur a 100 $; fourchette de
non-annulation de <$ 1

cours acceptable de 2100 $; la fourchette de non-annulation est tout prix dans
les limites de 1 % du cours acceptable

En outre, la Bourse propose de modifier les Procédures applicables a I'annulation d’opérations (« PAAO »)
afin d'y ajouter la section 4.3 Séance initiale - Fourchette de non annulation. La section 4.3 s'appliquerait
aux opérations exécutées au cours des séances initiales. La Fourchette de non annulation serait
déterminée sur la base du dernier prix enregistré suite a I'exécution d’'une opération sur le titre sous-jacent
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sur une Bourse Reconnue ou un systeme de négociation paralléle tel que défini dans le Réglement 21-101
sur le fonctionnement du marché («<SNP Canadien).

Par ailleurs, en conformité avec l'article 4 des PAAQO, la Bourse propose d'inclure dans les caractéristiques
des contrats a terme sur actions canadiennes que durant la session initiale (6h00 a 9h15) la Bourse
propose d'utiliser le dernier prix enregistré suite a I'exécution d’une opération sur I'action sous-jacente au
cours la méme session initiale sur une Bourse Reconnue ou un SNP Canadien pour déterminer la
Fourchette de non annulation pour les contrats a terme sur actions canadiennes. Dans le cas d'un dernier
prix enregistré suite a I'exécution d’une opération sur une Bourse Reconnue a I'extérieur du Canada, le
taux de change pertinent publié par Bloomberg sera utilisé pour convertir le prix en dollars CAN et en
cents.

Cependant, s'il n'y a pas d’opération d’exécutée sur une action sous-jacente sur une Bourse Reconnue ou
un SNP Canadien durant la session initiale, la Bourse propose d'établir une limite de prix supérieure et
inférieure (fourchette de prix) pour les contrats & terme sur actions canadiennes a l'intérieure de laquelle
les opérations peuvent étre exécutées pendant la session initiale en conformité avec l'article 6393A des
Régles de la Bourse. Plus précisément, la Bourse propose qu'une fourchette de négociation de la variation
des prix de 5% (limite de prix supérieure et inférieure) a partir du prix de réglement du jour précédent soit
appliquée aux opérations sur contrats a terme sur actions canadiennes durant la session initiale. La
fourchette de prix de 5% proposée pour les contrats a terme sur actions canadiennes est conforme a la
fourchette de prix actuellement applicable aux contrats a terme indiciels d'actions, inscrits a la cote de la
Bourse, pour les opérations exécutées durant la session initiale.

E- Procédures relatives a I’exécution d’opérations de base sans risque sur les contrats a terme sur
indices S&P/TSX

La Bourse propose la modification des procédures relatives a I'exécution d’opérations de base sans risque
sur les contrats a terme (PREOBSR) afin que les exigences relatives a ces opérations pour les contrats a
terme sur actions canadiennes soient établies en conformité avec l'article 6005 et I'article 6380 des Régles
de la Bourse.

Selon les exigences établies par I'article 6005 et I'article 6380 et par les PREOBSR, les contrats a terme
sur actions canadiennes ont été ajoutés a la liste des produits admissibles a ces types d'opérations.

V. Objectifs des modifications proposées aux Régles et procédures de
la Bourse

L'objectif des modifications proposées est d'inclure les contrats a terme sur actions canadiennes dans les
procédures de la Bourse.

En incluant les contrats a terme sur actions canadiennes dans les procédures de la Bourse, la Bourse sera
en mesure de réintroduire le produit et de I'offrir aux participants du marché.

VL. Intérét du public

Les modifications aux Régles et procédures de la Bourse permettront a la Bourse d’offrir des contrats a
terme sur actions canadiennes aux participants du marché qui ont exprimé leur soutien pour de tels
contrats.

VIl. Processus

Les modifications proposées aux Régles et procédures de la Bourse sont soumises pour approbation au
Comité regles et politiques de la Bourse et seront soumises a I'Autorité des marchés financiers (AMF)
conformément au processus d’auto-certification ainsi qu'a la Commission des valeurs mobiliéres de
I'Ontario (CVMO) pour information.
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VIIl. Références

One Chicago

Prearranged and Cross Transactions: Notice to Members #2010-13 dated August 19, 2010
http://www.onechicago.com/wp-content/uploads/content2010/rev-ntm-2010-13-onechicago-policies-re-

blocks1.pdf

Daily Settlement Prices Futures Contracts: Notice to Members #2006-02 dated August 28, 2006
http://www.onechicago.com/wp-content/uploads/content2008/onechicagorulebook082906-2006-02.pdf

No Cancel Range: One Chicago Policy for Error Trades and Mistrades dated June 21, 2010
http://www.onechicago.com/wp-content/uploads/content2010/error-trade-policy-efp-revision-
06 _2010cftc finalpost.pdf

Eurex

Prearranged and Cross Transactions: Section 2.3 Eurex Trading Conditions
http://www.eurexchange.com/download/documents/regulations/trading conditions/trading conditions

en.pdf

Daily Settlement Prices Futures Contracts: T.P. 2.2.2 of the NYSE LIFFE Trading Procedure dated
October 18, 2010
http://www.euronext.com/fic/000/059/181/591811.pdf

No Cancel Range:
http://www.eurexchange.com/trading/products/EQU/FUT/country/CA/BMOF _en.html?mode=mistrade

ranges

NYSE-EURONEXT

Prearranged and Cross Transactions: T.P. 3.4.4 of the NYSE LIFFE Trading Procedure dated
October 18, 2010
http://www.euronext.com/fic/000/059/181/591811 .pdf

Daily Settlement Prices Futures Contracts: T.P. 2.2.2 of the NYSE LIFFE Trading Procedure dated
October 18, 2010
http://www.euronext.com/fic/000/059/181/591811.pdf

No Cancel Range: Trade Invalidations — Value Ranges Attachment dated December 8, 2010
http://www.euronext.com/fic/000/050/251/50251 1 .pdf

IX. Documents en annexe

Spécifications pour les contrats a terme sur actions canadiennes

Procédures relatives a I'exécution d’applications et a I'exécution d’opérations pré-arrangées
Procédures applicables a I'exécution et a la déclaration d’opérations d’échanges physiques pour
contrats, d'échanges d'instruments dérivés hors bourse pour contrats et de substitutions d’instruments
dérivés hors bourse par des contrats a terme

Procédures applicables aux prix de reglement quotidiens des contrats a terme et des options sur
contrats a terme

Procédures applicables a I'annulation d’opérations

Procédures relatives a I'exécution d’opérations de base sans risque sur les contrats a terme sur
indices S&P/TSX.


http://www.onechicago.com/wp-content/uploads/content2010/rev-ntm-2010-13-onechicago-policies-re-blocks1.pdf
http://www.onechicago.com/wp-content/uploads/content2010/rev-ntm-2010-13-onechicago-policies-re-blocks1.pdf
http://www.onechicago.com/wp-content/uploads/content2010/error-trade-policy-efp-revision-06_2010cftc_finalpost.pdf
http://www.onechicago.com/wp-content/uploads/content2010/error-trade-policy-efp-revision-06_2010cftc_finalpost.pdf
http://www.eurexchange.com/download/documents/regulations/trading_conditions/trading_conditions_en.pdf
http://www.eurexchange.com/download/documents/regulations/trading_conditions/trading_conditions_en.pdf
http://www.euronext.com/fic/000/059/181/591811.pdf
http://www.eurexchange.com/trading/products/EQU/FUT/country/CA/BMOF_en.html?mode=mistrade_ranges
http://www.eurexchange.com/trading/products/EQU/FUT/country/CA/BMOF_en.html?mode=mistrade_ranges
http://www.euronext.com/fic/000/059/181/591811.pdf
http://www.euronext.com/fic/000/059/181/591811.pdf
http://www.euronext.com/fic/000/050/251/502511.pdf

Caractéristiques

CONTRAT A TERME SUR ACTIONS
INDIVIDUELLES CANADIENNES*

Sous-jacent

Unité de négociation

Mois d'échéance

Cotation des prix

Unité de fluctuation des prix

Dernier jour de négociation

Prix de réglement final

Type de contrat

Seuil de déclaration

Limites de position

Echanges physiques pour contrats et
échanges d’instruments dérivés hors
bourse pour contrats

Limite quotidienne de variation des cours

* Aussi nommés contrats a terme sur actions
2012.02.22

Actions individuelles canadiennes.

L'unité de négociation sera déterminée pour chaque
contrat a terme sur action.

Echéances trimestrielles et mensuelles.
Cotés en cents et en dollars canadiens par action.
0,01 $CAN par action.

La négociation se termine a 16 h (HNE) le troisieme
vendredi du mois d'échéance ou, ¢s'il ne s'agit pas d'un
jour ouvrable, le premier jour ouvrable précédent.

L'unité de négociation du contrat a terme sur action
multiplié par le prix de la derniére transaction de I'action
sous-jacente au dernier jour de négociation.

Livraison des actions sous-jacentes par I’entremise de la
Caisse canadienne de dép6ts de valeurs limitée (CCDV),
le troisieme jour ouvrable suivant le dernier jour de
négociation.

Le nombre de contrats équivalant a 25 000 actions pour
toute position brute acheteur ou vendeur, pour tous les
mois d’échéance combinés.

Varie entre le nombre de contrats équivalant a 1 350 000
actions et 7 500 000 actions pour toute position nette
acheteur ou vendeur, pour tous les mois d’échéance
combinés. Les renseignements sur les limites de position
sont disponibles a la Bourse de Montréal Inc., étant donné
gu'elles sont sujettes a des changements périodiques.

Les participants agrées pourront échanger une position
physique (EFP) ou un instrument dérivé hors bourse
(EFR) pour une quantité égale en soumettant un avis a la
Bourse. Les EFP et EFR peuvent étre utilisés pour initier
ou liquider une position a terme.

Un arrét de négociation d'un contrat a terme sur action
sera coordonné en conjonction avec l'arrét de négociation
de l'action sous-jacente



Heures de négociation

2012.02.22

= Séance initiale:  6:00 A.M. to 9:15 A.M. (HE)**
= Séance réguliere: 9:30 A.M. to 4:00 P.M. (HE)
= Séance prolongée: 4:05 P.M. to 4:30 P.M. (HE)

** |_ors de la séance initiale lorsque l'action sous-jacente
n'est pas ouverte a la négociation sur une Bourse
Reconnue au Canada, le dernier prix enregistré suite a
I’exécution d’une opération durant cette méme session sur
le titre sous-jacent sur une Bourse Reconnue ou un
systéme de négociation paralléle tel que défini dans le
Reglement 21-101 sur le fonctionnement du marché
(«'SNP Canadien») doit étre utilisé pour déterminer la
Fourchette de non annulation pour les contrats a terme sur
actions canadiennes. Dans le cas d'un dernier prix
enregistré suite a I’exécution d’une opération sur une
Bourse Reconnue a I’extérieur du Canada, le taux de
change pertinent publié par Bloomberg sera utilisé pour
convertir le prix en dollars CAN et en cents.

Cependant, s'il n'y a pas d’opération d’exécutée sur une
action sous-jacente sur une Bourse Reconnue ou un SNP
Canadien durant la session initiale, une limite de prix
supérieure et inférieure (fourchette de négociation) de 5
% basée sur le prix de réglement de la journée précédente
sera appliquée aux opérations sur les contrats a terme sur
actions canadiennes pendant la session initiale en
conformité avec l'article 6393A des Régles de la Bourse.



T M A Y Bourse de
Montréal

PROCEDURES RELATIVES A L’EXECUTION D’'APPLICATIONS
ET A L’EXECUTION D'OPERATIONS PRE-ARRANGEES

Conformément aux dispositions de I'article 6380 des Régles de Bourse de Montréal Inc. (la
Bourse) concernant les applications et opérations pré-arrangées, les produits admissibles, les
délais prescrits entre la saisie de deux ordres et les seuils de quantité minimale sont les
suivants.

DELAI SEUIL DE QUANTITE
PRODUITS ADMISSIBLES PRESCRIT MINIMALE
Contrats a terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois (BAX) :
Quatre premiers mois d’échéance du cycle

trimestriel, sans compter les mois d’échéance

rapprochés 5 secondes Aucun seuil
Autres mois d’échéance et stratégies 15 secondes Aucun seuil

Contrats a terme 30 jours sur le taux « repo » a un jour (ONX) :
Mois initial 5 secondes Aucun seuil
Autres mois d’échéance et stratégies 15 secondes Aucun seuil

Contrats a terme sur swap indexé a un jour (OIS) :
Mois initial 5 secondes Aucun seuil
Autres mois d’échéance et stratégies 15 secondes Aucun seuil

Contrats a terme sur obligations du gouvernement du Canada :
Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes Aucun seuil

Contrats a terme sur indices S&P/TSX :
Tous mois d’échéance 0 seconde = 100 contrats
Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes <100 contrats

Contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO,e) du Canada :
Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes Aucun seuil

Contrats a terme sur pétrole brut canadien :
Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes Aucun seuil

Options sur contrats a terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois :
Tous mois d’échéance et stratégies 0 seconde = 250 contrats
Tous mois d'échéance et stratégies 5 secondes < 250 contrats

Options sur contrats a terme sur obligations du gouvernement du Canada de dix ans

(OGB) :
Tous mois d’échéance et stratégies 0 seconde = 250 contrats
Tous mois d'échéance et stratégies 5 secondes < 250 contrats

Options sur actions et devises :
Tous mois d’échéance 0 seconde = 100 contrats
Tous mois d’échéance 5 secondes < 100 contrats
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Options sur indices boursiers :
Tous mois d’échéance 0 seconde 2 50 contrats
Tous mois d’échéance 5 secondes < 50 contrats

Contrats a terme sur actions canadiennes :
Tous mois d'échéance et stratégies 0 seconde = 100 contrats
Tous mois d'échéance et stratégies 5 secondes <100 contrats

La priorité chronologique des ordres doit étre respectée en ce qui a trait a la saisie de l'ordre
initial en premier lors de I'exécution d’une application ou d’'une opération pré-arrangée.

Le participant au marché doit s’assurer que tous les ordres au registre central des ordres,
quelque soit leur type, qui sont a des prix limites meilleurs ou égaux au prix de I'application ou
de I'opération pré-arrangée soient exécutés avant de conclure ladite opération.

CONTRATS D’OPTIONS SUR ACTIONS, D'OPTIONS SUR INDICES BOURSIERS ET
D’OPTIONS SUR DEVISES

Les applications et les opérations pré-arrangées ne peuvent étre exécutées que selon 'une des
procédures ci-dessous:

Procédure avec délai prescrit pour les quantités inférieures au seuil de quantité minimale

Un participant au marché qui désire effectuer une application ou une opération pré-arrangée
doit saisir I'ordre dans le systéme de négociation pour la quantité totale de I'opération
envisagée. Par la suite, le participant doit respecter un délai égal au délai prescrit avant
d’exécuter une opération de sens inverse pour la quantité résiduelle.

La quantité résiduelle est la portion de la quantité originale qui reste une fois que les ordres
entrés au registre des ordres avec un prix limite plus avantageux ou égal au prix de I'opération
envisageée ont été exécutés. S’il n'y a aucun ordre exécute, la quantité résiduelle est égale a la
quantité originale de I'opération envisagée.

Procédure sans délai prescrit pour les quantités égales ou supérieures au seuil de
guantité minimale

Si le participant au marché désire exécuter une application ou une opération pré-arrangée a
I'intérieur des cours acheteur et vendeur :

e e participant peut utiliser une fonction systéme particuliere pour entrer I'application ou
I'opération pré-arrangée sans délai d’affichage; ou

o le participant peut saisir un cété de I'ordre et négocier immédiatement contre ce dernier s’il
désire qu’il soit exécuté directement dans le marché (avec la possibilité de risque
d’exécution).

Note : Il n'est pas permis de cumuler des ordres pour atteindre le seuil de quantité minimale
admissible.

Opération avec garantie d’exécution d’au moins 50 %

Si un participant au marché désire exécuter une application ou une opération pré-arrangee sur
une stratégie, il doit communiquer avec un officiel du marché et donner les détails de I'opération
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envisagée soit : la quantité totale, le prix et le ou les c6tés de I'opération sur le(s)quel(s) le
participant au marché est tenu d’accorder une priorité.

Les mainteneurs de marché pourront participer a I'opération jusqu’a concurrence de 50 % de la
quantité visée par ladite opération.

Le participant au marché pourra exécuter I'opération sur la quantité qui reste (au moins 50 % de
la quantité plus toute quantité non prise sur le 50 % qui avait été offert aux mainteneurs de
marché).

DIVERS

Les produits admissibles, leur seuil de quantité minimale et délais respectifs seront modifiés de
temps a autre pour tenir compte de I'évolution de I'environnement de négociation et des
pratiques opérationnelles de la Bourse. Une circulaire sera diffusée par la Bourse chaque fois
gu’une modification ou une révision est apportée a I'un ou l'autre de ces deux critéres.
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T M A Y Bourse de
Montréal

PROCEDURES APPLICABLES A L’EXECUTION ET A LA DECLARATION D'’OPERATIONS
D’ECHANGES PHYSIQUES POUR CONTRATS, D’ECHANGES D'INSTRUMENTS DERIVES
HORS BOURSE POUR CONTRATS ET DE SUBSTITUTIONS D’'INSTRUMENTS DERIVES
HORS BOURSE PAR DES CONTRATS A TERME

Les procédures qui suivent visent a expliquer de fagcon aussi compléte que possible : a) les
exigences de l'article 6815 des Régles de Bourse de Montréal Inc. (la Bourse) en ce qui a trait a
'exécution d’opérations impliquant I'échange de contrats a terme pour une position
correspondante sur le marché au comptant (échanges physiques pour contrats) et d’'opérations
impliquant I'échange de contrats a terme pour une position correspondante dinstruments
dérivés hors bourse (échanges dinstruments dérivés hors bourse pour contrats); et b) de
larticle 6815A des Régles de la Bourse relatives a I'exécution d’opérations impliquant la
substitution d’instruments dérivés hors bourse par des contrats a terme (substitutions
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats). Les participants agréés doivent s’assurer que
tout leur personnel impliqué dans I'exécution de ce type d’opérations est bien informé des
présentes procédures. Toute violation des exigences décrites dans les articles 6815 et 6815A
des Reégles de la Bourse et dans les présentes procédures pourrait entrainer I'imposition de
mesures disciplinaires de la part de la Bourse.

Echanges physiques pour contrats

Un échange physique pour contrat est une opération ou deux parties conviennent que I'une des
parties achéte une position au comptant et vend simultanément une position en contrats a
terme correspondante alors que l'autre partie vend cette méme position au comptant et achéte
simultanément la position en contrats a terme correspondante.

La Bourse permet les opérations d’échange physique pour les instruments suivants :

Contrats a terme sur taux d’'intérét

Contrats a terme sur indices S&P/TSX

Contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.e) (MCX)
Contrats a terme sur pétrole brut canadien

Contrats a terme sur actions canadiennes

Echanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats

Un échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat est une opération ou deux parties
conviennent que l'une des parties achéte un instrument dérivé hors bourse et vend
simultanément le contrat a terme correspondant alors que l'autre partie vend I'instrument dérivé
hors bourse et achéte simultanément le contrat a terme correspondant.

La Bourse permet les opérations d’échanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats
pour les instruments suivants :
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Contrats a terme sur taux d’intérét

Contrats a terme sur indices S&P/TSX

Contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO,e) (MCX)
Contrats a terme sur pétrole brut canadien

Contrats a terme sur actions canadiennes

Substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats

Une substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats est une opération ou deux
parties conviennent de substituer une position constituée d’un instrument dérivé hors bourse
pour une position constituée d’'un contrat a terme correspondant. L’acheteur de I'instrument
dérivé hors bourse substitue cette position et achéte un contrat a terme correspondant alors
que le vendeur de l'instrument dérivé hors bourse substitue cette position et vend le contrat a
terme correspondant.

La Bourse permet actuellement les opérations de substitution d’instruments dérivés hors bourse
pour contrats pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.e).

Etablissement du prix de la composante au comptant d'un échange physique pour
contrat ou du prix de la composante risque d'un échange ou d’une substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

La composante au comptant d’'un échange physique pour contrat ou la composante risque d’'un
échange ou d’une substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est évaluée a un
prix convenu entre les deux parties a cet échange.

La jambe contrat a terme d’un échange physique pour contrat ou d’'un échange ou substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doit étre évaluée a un niveau de prix juste et
raisonnable eu égard, sans s'y limiter, a des facteurs tels que la taille de I'opération d’échange
physique pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de
substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat, les prix négociés et les cours acheteur
et vendeur du méme contrat au moment de l'opération, la volatilité et la liquidité du marché
concerné et les conditions générales du marché au moment ou I'opération d’échange physique
pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est exécutée.

La composante au comptant d’'un échange physique pour contrat ou la composante risque d’un
échange ou d’'une substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doit étre la valeur
sous-jacente au contrat a terme, un sous-produit de cette valeur sous-jacente ou un produit
similaire dont la corrélation avec le contrat a terme échangé est raisonnable.

De plus, le nombre de contrats a terme échangés doit étre approximativement équivalent a la
quantité ou a la valeur de la position au comptant faisant I'objet d’'un échange physique pour
contrat, de la composante risque faisant I'objet d’'un échange ou d’'une substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat. Les participants agréés impliqués dans une opération
d’échange physique pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de
substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat peuvent étre appelés a démontrer
cette équivalence.
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Echanges physiques pour contrats, échanges d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats ou substitutions d’instruments dérivés hors bourse pour contrats acceptables

Un échange physique pour contrat, un échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou
une substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doit satisfaire les conditions
suivantes afin d’étre accepté par la Bourse :

L’opération au comptant (dans le cas d’'un échange physique pour contrat) ou la
composante risque (dans le cas d'un échange ou d’'une substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat) et I'opération a terme doivent étre distinctes, mais
étre intégralement liées.

L’'opération d’échange ou de substitution doit étre effectuée entre deux comptes

distincts satisfaisant au moins un des critéres suivants :

- les comptes ont des propriétaires réels différents;

- les comptes ont le méme propriétaire réel, mais sont sous contrdle distinct; ou

- les comptes sont sous contrble commun, mais concernent des personnes
morales distinctes pouvant ou non avoir le méme propriétaire réel.

Si les parties a une opération d'échange physique pour contrat, d’échange
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ou de substitution d’instrument dérivé
hors bourse pour contrat impliquent la méme personne morale, le méme propriétaire
réel ou des personnes morales distinctes sous contréle commun, le participant agréé
(ou les parties elles-mémes) doit étre en mesure de démontrer que I'opération
d’échange physique pour contrat, d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée
aux mémes conditions que s’il n’existait aucun lien de dépendance entre les parties.

La portion au comptant d’'une opération d’échange physique pour contrat ou la jambe
de la composante risque d’une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse
pour contrat doit prévoir le transfert de propriété de l'instrument au comptant d’'un
échange physique pour contrat ou de l'instrument dérivé hors bourse d’une opération
d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat a 'acheteur de cet instrument
et la livraison de cet instrument doit étre effectuée dans un délai raisonnable (selon
les normes du marché au comptant ou du marché hors bourse).

La relation entre les prix du contrat a terme et de la jambe au comptant d’'une
opération d’échange physique pour contrat ou de la jambe de la composante risque
d’'une opération d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat et les prix correspondants dans chaque marché doit étre établie.

S'’il n’est pas en possession réelle de l'instrument au comptant avant I'exécution de
'opération d’échange physique pour contrat ou de linstrument dérivé hors bourse
avant I'exécution d’'une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour
contrat, le vendeur de cet instrument au comptant ou de cet instrument dérivé hors
bourse doit étre en mesure de démontrer sa capacité de s’acquitter de son obligation
de livraison.

Les participants agréés impliqués dans une opération d’échange physique pour
contrat, une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse ou opération de
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substitution d’instrument dérivé hors bourse peuvent étre appelés a démontrer que la
position a terme et la position au comptant sont raisonnablement corrélées.

Composantes au comptant acceptables aux fins d'une opération d’échange physique
pour contrats

La composante au comptant d’'une opération d’échange physique pour contrat doit satisfaire les
conditions suivantes afin que I'opération soit acceptée par la Bourse :

Pour les contrats a terme sur taux d’intérét : instruments a revenu fixe ayant une
corrélation de prix raisonnable, des échéances ainsi que des caractéristiques de
risque qui répliquent l'instrument sous-jacent du contrat a terme faisant I'objet de
'échange. De tels instruments incluraient mais ne seraient pas limités aux
instruments financiers suivants: titres du marché monétaire incluant le papier
commercial adossé a des actifs, instruments a revenu fixe du Gouvernement du
Canada et d’'une Société d’Etat fédérale, instruments a revenu fixe provinciaux, titres
corporatifs de type investissement incluant les obligations Feuille d’érable, titres
adossés a des instruments hypothécaires incluant les obligations adossés a des
créances immobilieres. De plus, des instruments a revenu fixe, libellés dans la
monnaie d'un pays membre du G7 qui sont raisonnablement corrélés aux contrats a
terme échangés, seraient également acceptables.

Pour les contrats a terme sur indices S&P/TSX : Les paniers d’actions doivent étre
raisonnablement corrélés avec I'indice sous-jacent avec un coefficient de corrélation
(R) de 0,90 ou plus. De plus, ces paniers d’actions doivent représenter au moins
50 % du poids de l'indice ou doivent inclure au moins 50 % des titres composant
I'indice. La valeur notionnelle du panier doit étre a peu prés égale a la partie a terme
de l'opération d’échange. Les fonds négociés en bourse (iShares™) sont également
acceptables pourvu qu’ils refletent le contrat a terme sur indice contre lequel
I'échange physique est effectué.

Pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone
(COze) : Les unités canadiennes de CO,e admissibles sont les crédits d’émetteurs
réglementés et/ou les crédits compensatoires.

Pour les contrats a terme sur pétrole brut canadien :

- Pour les pétroles bruts lourds canadiens: types spécifiques de pétrole bruts
canadiens avec une teneur en soufre variant d’'un minimum de 2,5 % a un maximum
de 3,5 % et une densité API variant d’'un minimum de 19° a un maximum de 22°.
Les types de pétrole brut canadien incluent, sans s’y limiter : Western Canadian
Select, Western Canadian Blend, Lloyd Blend, Bow River, Cold Lake Blend, et
Wabasca.

Pour les contrats a terme sur actions canadiennes: Le titre sous-jacent du
contrat a terme qui est échangé.
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Instruments dérivés hors bourse admissibles aux fins d'une opération d'échange
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

L’annexe 1 fournit une liste des instruments dérivés hors bourse qui sont admissibles pour les
fins d’une opération d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat.

Instruments dérivés hors bourse admissibles aux fins d’'une opération de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

e Pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone
(COe) : Les instruments dérivés hors bourse sur unités d’équivalent en dioxyde de
carbone qui sont raisonnablement corrélés (avec un coefficient de corrélation (R) de
0,80 ou plus) avec le contrat a terme faisant I'objet de la substitution.

A titre d’indication, le calcul de la corrélation doit s’effectuer & partir de données quotidiennes
couvrant une période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont utilisées,
a partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.

Déclaration a la Bourse d'une opération d'échange physique pour contrat d’'une
opération d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat

Les opérations d’échanges physiques pour contrats ou les opérations d’échanges ou de
substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrats doivent étre déclarées au service
des Opérations de marchés de la Bourse pour étre approuvées puis saisies dans le Systéme
Automatisé de Montréal (SAM). Tant le participant agréé représentant I'acheteur que celui
représentant le vendeur doivent compléter et soumettre le formulaire de rapport d’échange
physique pour contrat / d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat / de substitution
d’instruments dérivés hors bourse pour contrats prescrit par la Bourse au service des
Opérations  de marchés. Ce formulaire est  disponible sur les sites
Web de la Bourse a l'adresse http://www.m-x.ca/efp formulaire fr.php ou a [l'adresse
http://www.mcex.ca/trading_transactionReportForm dans le cas des contrats a terme sur unités
d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.e). Si I'opération d’échange physique pour contrat ou
d’échange ou de substitution d’'instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée avant
la fermeture de la séance de négociation du contrat a terme visé par I'opération, le formulaire
de rapport d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat doit étre soumis immédiatement aprés I'exécution de
I'opération. Si I'opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée aprés la fermeture de la séance de
négociation, le formulaire de rapport d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de
substitution d’'instrument dérivé hors bourse pour contrat doit étre soumis au plus tard a 10h00
(heure de Montréal) le jour de négociation suivant.

Si le formulaire de rapport d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat ne contient pas toutes les informations pertinentes
exigées par le service des Opérations de marchés de la Bourse, I'opération ne sera ni
approuvée ni saisie dans SAM et le participant agréé devra soumettre a nouveau un formulaire
de rapport d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat correctement complété.

Dés que les formulaires de rapport d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de
substitution d’'instrument dérivé hors bourse pour contrat correctement complétés sont regus, le
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service des Opérations de marchés validera I'opération. La Bourse a la discrétion de refuser
une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat si elle juge que I'opération n’est pas conforme aux exigences,
selon le cas, des articles 6815 ou 6815A des Reégles de la Bourse ou des présentes
procédures. En cas de refus, le service des Opérations de marchés s’assurera que le(s)
participant(s) agréé(s) impliqué(s) dans l'opération d’échange physique pour contrat ou
d’échange ou de substitution dinstrument dérivé hors bourse pour contrat soit (soient)
rapidement informé(s) d’un tel refus et des raisons le justifiant.

Dés qu’une opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution
d’instrument dérivé hors bourse pour contrat a été validée et saisie dans SAM par le service
des Opérations de marchés, l'information suivante concernant cette opération sera disséminée
par la Bourse sur ses sites Web a la page http://www.m-x.ca/dailycrosses_fr.php ou a I'adresse
http://www.mcex.ca/trading_transactionReport dans le cas des contrats a terme sur unités
d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.e) :

date et heure de I'opération;
description du produit (code);
mois d’échéance;

volume de I'opération; et

prix de I'opération

La validation et la dissémination au marché par la Bourse d’'une opération d’échange physique
pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat
n‘empéchera pas la Bourse douvrir une enquéte et, selon le cas, d’entreprendre des
procédures disciplinaires dans I'éventualité ou I'opération est trouvée par la suite non conforme
aux exigences des articles 6815 et 6815A des Reégles de la Bourse ou des présentes
procédures.

Exigences relatives a la piste de vérification pour les opérations d’échange physique
pour contrat, d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour contrat ou de
substitution d’instruments dérivés hors bourse pour contrat

Les participants agréés qui effectuent une opération d’échange physique pour contrat ou
d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat doivent conserver
tous les documents pertinents relativement aux opérations a terme, au comptant et sur
instruments dérivés hors bourse et, sur demande, doivent étre en mesure de fournir rapidement
copie de ces documents a la Division de la réglementation de la Bourse. Sans s’y limiter, les
documents qui peuvent étre demandés comprennent :

- les billets d’ordre des contrats a terme;

- les relevés des comptes de contrats a terme;

- la documentation habituellement produite selon les normes en vigueur sur le marché au
comptant, le marché hors bourse ou autre marché pertinent tel que relevés de compte
au comptant, confirmations d’opérations, conventions ISDA® ou tous autres titres de
propriété;

- la documentation provenant d’un tiers corroborant toute preuve de paiement ou
permettant de vérifier que le titre de propriété de la position au comptant ou, le cas
échéant, de la position dans l'instrument dérivé hors bourse a été transféré a I'acheteur.
Ceci inclut, entre autres, les chéques annulés, les relevés de banque, les relevés de

2012.02.22 Page 6 de 9


http://www.m-x.ca/dailycrosses_fr.php?changeLang=yes&
http://www.mcex.ca/trading_transactionReport

compte au comptant et les documents provenant d’'une corporation de compensation de
titres au comptant (p. ex., Services de dépbt et de compensation CDS inc.).

Tous les billets d’ordre de contrats a terme doivent clairement indiquer I’heure d’exécution des
opérations d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de substitution d’instrument
dérivé hors bourse pour contrat.
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) ANNEXE 1
Echange d’instruments dérivés hors bourse pour contrats
Liste des instruments financiers du marché hors bourse admissibles

CAT sur CAT sur taux CAT sur CAT sur
obligations  d’intérét acourt indices/CAT marchandise
terme sur actions s
Swaps sur taux d’intérét classiques N v
Swaps sur actions et indices N
Swaps ou forwards sur \
marchandises
Contrats de garantie de taux v
d'intérét (FRASs)
Contrats d’options et stratégies sur N v N

options du marché hors bourse

Vous trouverez ci-dessous les caractéristiques des instruments dérivés du marcheé hors bourse
admissibles pour les fins d’opérations d’échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats.

Swaps :
Taux d’intérét
» Swap classique du marché hors bourse;
> Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);

» Prévoyant des paiements réguliers a un taux fixe contre des paiements réguliers a un
taux variable;

» Tous les paiements effectués en vertu d’'un swap doivent étre libellés dans une devise
d’'un pays membre du G7;

> Le swap hors bourse de taux d’intérét doit étre raisonnablement corrélé avec un R =
0,90 ou plus, de sorte que le contrat a terme soit un instrument de couverture adéquat
pour les opérations d’instruments dérivés sur le marché hors bourse. A titre d’indication,
le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données quotidiennes couvrant une
période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont utilisées, a
partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.

Actions et indices
» Swap classique du marché hors bourse;
> Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);

» Prévoyant des paiements réguliers a un un taux fixe ou a un taux variable contre le
rendement positif ou négatif d’'un panier de titres ou d’un indice boursier;

» Tous les paiements d’un swap doivent étre libellés dans une devise d’un pays membre
du G7;

> Le swap hors bourse d’action ou d’indice doit étre raisonnablement corrélé avec un R =
0,90 ou plus, de sorte que le contrat a terme soit un instrument de couverture adéquat
pour les opérations d’instruments dérivés sur le marché hors bourse. A titre d’indication,
le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données quotidiennes couvrant une
période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont utilisées, a
partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.
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Swaps ou forwards sur marchandises :

>

>

Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);

Le swap ou forward hors bourse sur marchandise doit étre raisonnablement corrélé avec
un R = 0,80 ou plus, de sorte que le contrat a terme soit un instrument de couverture
adéquat pour les opérations d’instruments dérivés sur le marché hors bourse. A titre
d’indication, le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données quotidiennes
couvrant une période d’au moins six (6) mois ou, si des données hebdomadaires sont
utilisées, a partir de données couvrant une période d’au moins une (1) année.

Contrats de garantie de taux d'intérét (FRAS) :

>

>

>

>

>

FRA classique;

Régi par une entente ISDA (ISDA® Master Agreement);
Taux d’intérét prédéterming;

Dates de début et de fin convenues;

Le taux d’intérét (taux repo) doit étre défini.

Contrats d’options et stratégies sur options du marché hors bourse :

>

Toute position simple ou combinaison de contrats d’options hors bourse sur actions ou
sur indices peut représenter la portion a risque d’un échange d’instruments dérivés hors
bourse pour tout contrat a terme sur indices ou sur actions individuelles inscrit a la
Bourse;

Toute position simple ou combinaison de contrat d’options hors bourse sur obligations,
swaps de taux d’intérét ou FRAs peut représenter la portion a risque d’'un échange
d’instruments dérivés hors bourse pour tout contrat a terme sur taux d’intérét inscrit a la
Bourse.

Les paniers de titres utilisés lors d’un échange d’'instruments dérivés hors bourse pour
contrats doivent comporter les caractéristiques suivantes :

>

lls doivent étre raisonnablement corrélés a l'indice sous-jacent au contrat a terme avec
un R = 0,90 ou plus, et le calcul de la corrélation doit s’effectuer a partir de données
quotidiennes couvrant une période d’au moins six (6) mois ou, si des données
hebdomadaires sont utilisées, a partir de données couvrant une période d’au moins une
(1) année;

lIs doivent représenter au moins 50 % de la pondération de lindice sous-jacent au
contrat a terme ou étre composés d’au moins 50 % des titres composant I'indice sous-
jacent au contrat a terme;

lls doivent avoir une valeur notionnelle équivalente a la valeur de la jambe contrat a
terme de I'opération d’échange;

Les fonds négociés en bourse (FNB) sont des instruments admissibles pour autant qu’ils
représentent une image fidéle de I'instrument dérivé sur indice négocié a la Bourse.
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TMXK | Sousede

PROCEDURES APPLICABLES AUX PRIX DE REGLEMENT QUOTIDIEN DES
CONTRATS A TERME ET DES OPTIONS SUR CONTRATS A TERME

1. REGLE
L'article 6390 des Régles de Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») se lit comme suit :

« Le prix de reglement ou la cotation de fermeture sont déterminés selon les procédures
établies par la Bourse pour chaque instrument dérivé. »

2. SOMMAIRE

PRIX DE REGLEMENT QUOTIDIEN DES CONTRATS A TERME ET DES OPTIONS
SUR CONTRATS A TERME

* Ces marchés utilisent le prix moyen négocié au cours des derniéres minutes de
négociation en vue d’établir un prix de reglement unique. Ces calculs sont effectués
manuellement par des officiels de marché ou, selon le cas, par un algorithme
automatisé en utilisant des lignes directrices préétablies pour chaque produit.

» Les prix auxquels sont conclues les opérations en bloc, d’échange physique pour
contrats (EFP), d’échange d’'instruments dérivés hors bourse pour contrats (EFR) ou
de substitution ne seront pas utilisés pour établir le prix d’ouverture, le haut, le bas ou
le prix de réglement quotidien.

3. OBJECTIFS
L'établissement de prix de réglement quotidien vise les objectifs suivants :

o S’assurer que la fermeture du marché et I'établissement des prix se font de fagon
équitable et ordonnée pour les participants agréés de sorte que ceux-cCi soient en
mesure d’évaluer correctement leurs positions sur le marché aux fins des calculs de
marge et de traitement par le « back office », incluant la compensation et le
réglement de leurs opérations;

o S’assurer que la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés (la
« CDCC ») et tous les participants au marché sont informés des prix de réglement
quotidien.
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4. DESCRIPTION

4.1 CONTRATS A TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES DE
TROIS MOIS (BAX)

La procédure applicable au reglement quotidien du contrat a terme sur acceptations
bancaires canadiennes de trois mois (BAX) est exécutée par un algorithme
d’évaluation automatisé qui utilise les parametres décrits aux sections 4.1.1, 4.1.2 et
4.1.3 afin de garantir I'exactitude du processus.

DEFINITIONS :

« Ordres réguliers » : Ordres acheminés par les participants agréés au systeme de

négociation de la Bourse.

« Ordres implicites » : Ordres générés par l'algorithme d'établissement de prix

41.1

4.1.2

implicites (en utilisant des ordres réguliers) et enregistrés
dans le registre des ordres par I'engin de négociation.

IDENTIFICATION DU MOIS D'ECHEANCE TRIMESTRIELLE LE PLUS
RAPPROCHE

L'algorithme d’évaluation automatisé du prix de réglement quotidien identifie le
mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché parmi les deux premiers mois
d’échéance trimestrielle. Le mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché est
celui des deux mois d’échéance trimestrielle les plus rapprochés ayant l'intérét
en cours le plus élevé et des informations de marché nécessaires. En
'absence d'une combinaison de ces deux criteres, le mois d'échéance
trimestrielle le plus rapproché sera déterminé par les officiels de marché en
fonction des informations de marché dont ils disposent.

ALGORITHME UTILISE POUR LA DETERMINATION DU PRIX DE
REGLEMENT QUOTIDIEN DU MOIS D’ECHEANCE TRIMESTRIELLE LE
PLUS RAPPROCHE

Une fois le mois d'échéance trimestrielle le plus rapproché identifié,
'algorithme d'évaluation automatisé du prix de réglement quotidien
déterminera le prix de réglement de ce mois selon les priorités suivantes :
d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des opérations cumulées pour un
total d’au moins 50 contrats exécutées sur ce mois d’échéance au cours des
trois derniéres minutes; si un tel prix moyen n’est pas disponible, il utilisera
alors le prix moyen pondéré des opérations cumulées pour un total d’au moins
50 contrats sur ce mois d’échéance exécutées au cours des 30 dernieres
minutes. Les opérations résultant des ordres réguliers et implicites seront
considérées lors de ce processus Si un tel prix moyen n’'est toujours pas
disponible, le cours qui, entre le cours acheteur et le cours vendeur qui ne
découle pas d’ordres implicites, montre le plus petit écart par rapport au prix de
réglement du jour précédent sera utilisé.
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4.1.3

41.4

Dés que le prix de réglement quotidien pour le mois d’échéance trimestrielle le
plus rapproché est établi, il sera comparé aux ordres enregistrés et s'il existe
un meilleur cours acheteur ou vendeur qui ne découle pas d’'ordres implicites,
ce dernier aura préséance sur le prix de réglement quotidien calculé selon le
paragraphe ci-dessus.

PROCEDURE APPLICABLE POUR DETERMINER LE PRIX DE
REGLEMENT QUOTIDIEN DES MOIS D ECHEANCE RESTANTS DU
CONTRAT BAX

Des que les étapes susmentionnées sont complétées, I'algorithme d’évaluation
automatisé du prix de reglement quotidien établira de facon séquentielle les
prix de réglement pour tous les mois d’échéance restants du contrat BAX. Les
prix de reglement quotidiens pour les mois d’échéance restants du contrat BAX
seront d’abord déterminés a partir d'une moyenne pondérée des opérations
(résultantes des ordres réguliers et implicites) négociées et stratégies
négociées au cours des trois derniéres minutes de négociation ou, si aucun
prix moyen pondéré ne peut étre déterminé de cette facon, a partir du plus petit
écart par rapport au cours acheteur ou au cours vendeur pour les ordres
enregistrés.

PROCEDURE CONNEXE

En l'absence des éléments requis pour appliquer la procédure ci haut
mentionnée, les officiels de marché établiront le prix de réglement en fonction
des informations de marché dont ils disposent. De plus, ils pourront ne pas
tenir compte de tout événement (une transaction, un cours acheteur ou un
cours vendeur) qui se présente vers la fin de la séance de négociation
réguliére et qui peut étre incompatible avec un prix de réglement donné.

Dans ce cas, les officiels de marché maintiendront les données des critéres
utilisés pour établir le prix de réglement quotidien.

4.2 CONTRATS A TERME SUR INDICES S&P/TSX

Le prix de réglement sera la moyenne pondérée de tous les prix négociés au cours de
la période de fermeture. La période de fermeture est définie comme étant la derniére
minute de la séance de négociation pour tous les mois d’échéance. Dans le cas des
contrats a terme mini sur indices S&P/TSX, le prix de reglement sera le méme que
celui des contrats a terme standard sur indices S&P/TSX lorsque de tels contrats a
terme standard existent.

4.2.1 PROCEDURE PRINCIPALE

e Ordres enregistrés

Si un ordre a un cours acheteur supérieur ou a un cours vendeur inférieur
au prix de réglement n'est pas exécuté pour un mois donné, ce cours
acheteur ou ce cours vendeur sera retenu en priorité sur le prix de
reglement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L'ordre doit avoir
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été affiché pendant un délai d'au moins 20 secondes avant la fermeture et il
doit porter sur au moins 10 contrats.

e Derniere transaction
S’il n'y a pas de transaction au cours de la derniere minute de négociation,

la derniére transaction sera alors prise en compte tout en respectant les
cours acheteurs et les cours vendeurs affichés sur le marché.

4.2.2 PREMIERE PROCEDURE CONNEXE

Lorsque deux mois d’échéance et I'instrument mixte (spread) sont négociés en
méme temps (roulement trimestriel), la procédure connexe prévue au présent
alinéa s’appliquera.

e Le mois le plus rapproché doit étre réglé en premier (le mois le plus
rapproché est déterminé en fonction du mois comportant I'intérét en cours
le plus élevé).

¢ L’instrument mixte (spread) doit ensuite étre réglé en tenant compte du prix
moyen au cours de la derniére minute de négociation et en examinant les
transactions exécutées au cours des 10 minutes précédentes.

e Le prix de réglement du dernier mois, soit le mois le plus éloigné,
correspond a la différence entre le prix de reglement du mois le plus
rapproché et la valeur de I'instrument mixte (spread).

4.2.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

424

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.2.1 et la procédure connexe dont il est question a
l'alinéa 4.2.2, la procédure connexe prévue ci-apres s'appliquera.

Les officiels de marché afficheront un prix de réglement qui reflete le méme
écart que celui qui existait le jour précédent. Le prix de réglement sera rajusté
en conséquence, en vue de respecter le prix de réglement précédent de ce
contrat.

TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.2.1et les procédures connexes dont il est question aux
alinéas 4.2.2 et 4.2.3, la procédure connexe prévue ci-aprés s'appliquera.

Dans ce cas, les officiels de marché établiront le prix de reglement en fonction
des informations de marché dont ils disposent. De plus, ils pourront ne pas
tenir compte de tout événement (une transaction, un cours acheteur ou un
cours vendeur) qui se présente vers la fin de la séance de négociation
réguliére et qui peut étre incompatible avec un prix de réglement donné.
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Dans ce cas, les officiels de marché maintiendront les données des critéres
utilisés pour établir le prix de réglement quotidien.

4.3 CONTRATS A TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA

4.3.1 PROCEDURE PRINCIPALE

4.3.2

4.3.3

Le prix de reglement est la moyenne pondérée de tous les prix négociés au
cours de la période de fermeture. La période de fermeture est définie comme
étant la derniére minute de la séance de négociation pour tous les mois de
livraison.

e Ordres enregistrés

Si un ordre a un cours acheteur supérieur ou a un cours vendeur inférieur
au prix de réglement n’'est pas exécuté pour un mois donné, ce cours
acheteur ou ce cours vendeur sera retenu en priorité sur le prix de
reglement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L'ordre doit avoir
été affiché pendant un délai d'au moins 20 secondes avant la fermeture et il
doit porter sur au moins 10 contrats.

e Derniére transaction

S’il n’y a pas de transaction au cours de la derniére minute de négociation,
la derniére transaction sera alors prise en compte tout en respectant les
cours acheteurs et les cours vendeurs affichés sur le marché.

PREMIERE PROCEDURE CONNEXE

Lorsque deux mois de livraison et I'instrument mixte (spread) sont négociés en
méme temps (roulement trimestriel), la procédure connexe suivante
s'appliquera.

e Le mois le plus rapproché doit étre réglé en premier (le mois le plus
rapproché est celui ayant I'intérét en cours le plus élevé).

e L’instrument mixte (spread) doit ensuite étre réglé en tenant compte du
prix moyen au cours de la derniere minute et en examinant les
transactions exécutées au cours des 10 minutes précédentes.

e Le prix de réglement du dernier mois, soit le mois le plus éloigné,
correspond a la difféerence entre le prix de reglement du mois le plus
rapproché et la valeur de I'instrument mixte (spread).

DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE
En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il

est question a l'alinéa 4.3.1 et la procédure connexe dont il est question a
l'alinéa 4.3.2, la procédure connexe suivante s’appliquera.
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434

Les officiels de marché afficheront un prix de réeglement qui reflétera le méme
écart que celui qui existait le jour ouvrable précédent. Le prix de réglement
sera rajusté en conséquence afin de respecter le prix de réglement précédent
de ce contrat.

TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.3.1 et les procédures connexes dont il est question aux
alinéas 4.3.2 et 4.3.3, la procédure connexe suivante s’appliquera.

Dans ce cas, les officiels de marché établiront le prix de réglement en fonction
des informations de marché dont ils disposent. De plus, ils pourront ne pas
tenir compte de tout événement (une transaction, un cours acheteur ou un
cours vendeur) qui se présente vers la fin de la séance de négociation
réguliere et qui peut étre incompatible avec un prix de réeglement donné.

Dans ce cas, les officiels de marché maintiendront les données des critéres
utilisés pour établir le prix de réglement quotidien.

4.4 OPTIONS SUR CONTRATS A TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES
CANADIENNES DE TROIS MOIS

441

PROCEDURE PRINCIPALE
4411 Moyenne pondérée

Le prix de reglement est la moyenne pondérée des prix négociés au
cours de la période de fermeture (soit la derniere minute de
négociation). S'il existe a la fermeture un cours acheteur supérieur ou
un cours vendeur inférieur au prix de réglement ainsi obtenu, ce cours
acheteur ou ce cours vendeur sera le prix de réglement.

44.1.2 Derniéres transactions

S'’il n’y a pas de transaction au cours de la période de fermeture, les
officiels de marché tiendront compte des transactions exécutées au
cours des 30 derniéres minutes de négociation. De plus, pour étre
pris en considération, les ordres acheteurs et les ordres vendeurs
doivent porter sur au moins 25 contrats et doivent avoir été affichés
au moins une minute avant la fermeture.

S’il 'y a pas de transaction au cours de la période de fermeture (ou
au cours des 30 dernieres minutes de négociation), le prix de
réglement sera le prix théorique calculé par la Bourse (comme il est
indiqué a l'alinéa 4.4.2). S'il existe a la fermeture un cours acheteur
supérieur ou un cours vendeur inférieur au prix de réglement ainsi
obtenu, ce cours acheteur ou ce cours vendeur sera le prix de
réglement.
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4.4.2

4.5

PROCEDURE CONNEXE

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.4.1, la procédure connexe prévue au présent alinéa
s'appliquera.

Le prix de réglement sera déterminé en incorporant les paramétres suivants
dans un modeéele normalisé d’'établissement du prix des options (Black &
Scholes) :

Prix de la valeur sous-jacente :

0 La Bourse saisira le prix de réglement du contrat a terme BAX sous-jacent.
Ce prix sera le prix de la valeur sous-jacente.

Taux d’'intérét :

o0 Le taux d'intérét utilisé sera le taux établi en fonction du prix de réglement
des contrats a terme BAX ayant I'échéance la plus rapprochée.

Volatilité :

o La Bourse utilisera la volatilité implicite (par mois d’échéance, pour les
options de vente et les options d’achat) obtenue aupres du mainteneur de
marché responsable. La méme volatilité sera appliquée aux options d’achat
et aux options de vente.

D’autres paramétres, tels que le prix de levée de la série d’options et le délai a
courir avant I'échéance, seront également incorporés au modéle.

Pour déterminer le prix de réglement, la Bourse tient compte de l'information
relative au marché pour les stratégies affichées. Par exemple, si le cours
acheteur de la combinaison (straddle) SEP 9200 s’éléve a 98, le total des prix
de reglement de ces deux séries d’options doit étre au moins égal a 98.

CONTRATS A TERME 30 JOURS SUR TAUX « REPO » A UN JOUR (ONX)

4.5.1 PROCEDURE PRINCIPALE

Le prix de reglement est la moyenne pondérée de tous les prix négociés au
cours de la période de fermeture. La période de fermeture est définie comme
étant les trois dernieres minutes de la séance de négociation pour tous les mois
d’échéance.

4.5.1.1 Moyenne pondérée des prix négociés au cours de la période de

fermeture

La moyenne pondérée est calculée en fonction des prix négociés pour les
mois d’échéance les plus rapprochés au cours de la période de
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fermeture. Le volume total négocié pour chacun des mois les plus
rapprochés doit étre d’au moins 25 contrats.

45.1.2 Ordres enregistrés

Si un ordre a un cours acheteur supérieur ou a un cours vendeur inférieur
au prix de réglement n’est pas exécuté pour I'un des mois d’échéance les
plus rapprochés, ce cours acheteur ou ce cours vendeur sera retenu en
priorité sur le prix de réglement calculé en fonction de la moyenne
pondérée. L'ordre doit avoir été affiché pendant un délai d’au moins
15 secondes précédant la cléture et il doit porter sur au moins 25 contrats
pour chacun des mois d’échéance.

4.5.1.3 Quantités restantes d’un ordre partiellement exécuté a la fermeture

Dans le cas d’'un ordre enregistré, tel que spécifié a l'alinéa 4.5.1.2 ci-
dessus, qui serait exécuté en partie seulement, les transactions durant la
période de fermeture ainsi que la quantité restante des ordres enregistrés
seront pris en compte pour établir le prix de réglement.

Exemple 1 : S’il y a un ordre enregistré de 25 contrats ONX a 97,92 et
gue 15 de ces contrats sont exécutés, les 10 contrats restants, s'ils sont
toujours présents sur le marché au méme prix, seront pris en compte
pour établir le minimum requis de 25 contrats.

Exemple 2 : S’il y a une transaction de 15 contrats ONX a 97,92 durant la
période de fermeture et qu’il y a un ordre enregistré d'achat de
10 contrats ONX a 97,91 (respectant le laps de temps requis), I'ordre
d’achat sera pris en considération avec les transactions durant la période
de fermeture pour établir le prix de réglement.

4.5.1.4 Transactions simultanées et transactions mixtes
Toutes les transactions et tous les ordres enregistrés mais inexecutés

visant des opérations simultanées (strips) et des opérations mixtes
(spread) pour tous les mois d’échéance seront ignorés.

4.5.2 PREMIERE PROCEDURE CONNEXE

En l'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.5.1, la procédure connexe prévue suivante s’appliquera.

4.5.2.1 Moyenne pondérée des prix négociés al'égard de stratégies

Le prix de reglement est la moyenne pondérée des prix négociés dans le
cadre de stratégies au cours des cing derniéres minutes, pourvu que le
volume négocié pour la stratégie prise en compte soit d’au moins
25 contrats.
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4.5.2.2 Ordres enregistrés

Si un ordre a un cours acheteur supérieur ou a un cours vendeur inférieur
au prix de réglement n’a pas été exécuté, ce cours acheteur ou ce cours
vendeur sera retenu en priorité sur le prix de réglement calculé en
fonction de la moyenne pondérée conformément au sous-alinéa 4.5.2.1.
L'ordre doit avoir été affiché pendant un délai d’au moins trois minutes
avant la fermeture et il doit porter sur au moins 25 contrats.

4.5.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

En l'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.5.1 et la procédure connexe dont il est question a
l'alinéa 4.5.2, la procédure connexe suivante s'appliquera.

4.5.3.1 Ecart calculé en fonction du prix de réglement du mois d'échéance
précédent

Le prix de reglement sera défini en fonction d’'un écart approprié par
rapport au prix de réglement du mois d'échéance précédent, en
commencant toujours avec le mois d’échéance le plus rapproché de
I'échéance.

4.5.3.2 Conflits entre transactions mixtes
Si deux opérations mixtes entrent en conflit, 'opération mixte applicable

pour le mois de calendrier le plus rapproché de I'échéance aura la
priorité.

4.5.4 TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.5.1 et les procédures connexes dont il est question aux
alinéas 4.5.2 et 4.5.3, la procédure connexe suivante s'appliquera.

Dans ce cas, les officiels de marché établiront le prix de reglement en fonction
des informations de marché dont ils disposent. De plus, ils pourront ne pas tenir
compte de tout événement (une transaction, un cours acheteur ou un cours
vendeur) qui se présente vers la fin de la séance de négociation réguliere et qui
peut étre incompatible avec un prix de réglement donné.

Dans ce cas, les officiels de marché maintiendront les données des critéres
utilisés pour établir le prix de reglement quotidien.

2012.02.22

Page 9 sur 16



4.6 CONTRATS A TERME SUR UNITES D’EQUIVALENT EN DIOXYDE DE CARBONE
(COze)

4.6.1 PROCEDURE PRINCIPALE

Le prix de reglement est la moyenne pondérée de tous les prix négociés au
cours de la période de fermeture. La période de fermeture est définie comme
étant les quinze derniéres minutes de la séance de négociation pour toutes les
échéances de contrats.

e Ordres enregistrés

Si un ordre a un cours acheteur supérieur ou a un cours vendeur inférieur
au prix de réglement n'est pas exécuté pour une échéance donnée, ce
cours acheteur ou ce cours vendeur sera retenu en priorité sur le prix de
reglement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L'ordre doit avoir
été affiché pendant un délai d'au moins 20 secondes avant la fermeture et il
doit porter sur au moins 10 contrats.

e Derniére transaction

S'il 'y a pas de transaction au cours des quinze derniéres minutes de
négociation, la derniére transaction sera alors prise en compte tout en
respectant les cours acheteurs et les cours vendeurs affichés sur le
marché.

4.6.2 PREMIERE PROCEDURE CONNEXE

Lorsque deux échéances de contrats et l'instrument mixte (spread) sont
négociés en méme temps (roulement), la procédure connexe suivante
s’appliquera.

e Le contrat ayant I'échéance la plus rapprochée doit étre réglé en premier.

e Linstrument mixte (spread) doit ensuite étre réglé en tenant compte du
prix moyen au cours des 15 derniéres minutes de négociation et en
examinant les transactions exécutées au cours des 30 minutes
précédentes.

e Le prix de réglement des contrats dont I'échéance est plus éloignée
correspond a la différence entre le prix de réeglement du contrat ayant
I'’échéance la plus rapprochée et la valeur de I'instrument mixte (spread).

4.6.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE
En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il

est question a l'alinéa 4.6.1 et la procédure connexe dont il est question a
l'alinéa 4.6.2, la procédure connexe suivante s'appliquera.
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Les officiels de marché afficheront un prix de réeglement qui reflétera le méme
écart que celui qui existait le jour de négociation précédent. Le prix de
reglement sera rajusté en conséquence afin de respecter le prix de réglement
précédent de ce contrat.

4.6.4 TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.6.1 et les procédures connexes dont il est question aux
alinéas 4.6.2 et 4.6.3, la procédure connexe suivante s’appliquera.

Dans ce cas, les officiels de marché établiront le prix de réglement en fonction
des informations de marché dont ils disposent. De plus, ils pourront ne pas
tenir compte de tout événement (une transaction, un cours acheteur ou un
cours vendeur) qui se présente vers la fin de la séance de négociation
réguliere et qui s’avere incompatible avec un prix de reglement donné.

Dans ce cas, les officiels de marché maintiendront les données des critéres
utilisés pour établir le prix de réglement quotidien.

4.7 CONTRATS A TERME SUR PETROLE BRUT CANADIEN

La procédure applicable au réglement quotidien des contrats a terme sur pétrole brut
canadien est exécutée par un algorithme d'évaluation automatisé qui utilise les
parameétres deécrits aux sections 4.7.1, 4.7.2 et 4.7.3 afin de garantir I'exactitude du
processus.

DEFINITIONS :

« Ordres réguliers » : Ordres acheminés par les participants agréés au systeme de
négociation de la Bourse.

« Ordres implicites » :Ordres générés par l'algorithme d'établissement de prix
implicites (en utilisant des ordres réguliers) et enregistrés dans le registre des ordres
par I'engin de négociation.

4.7.1 IDENTIFICATION DU MOIS D’ECHEANCE LE PLUS RAPPROCHE

L’algorithme d’évaluation automatisé du prix de reglement quotidien identifie le
mois d’échéance le plus rapproché parmi les deux premiers mois d’échéance.
Le mois d’échéance le plus rapproché est celui des deux mois d’échéance les
plus rapprochés ayant l'intérét en cours le plus élevé et les informations de
marché nécessaires. En I'absence d’'une combinaison de ces deux critéres, le
mois d’échéance le plus rapproché sera déterminé par les officiels de marché
en fonction des informations de marché dont ils disposent.
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4.7.2 ALGORITHME UTILISE POUR LA DETERMINATION DU PRIX DE
REGLEMENT QUOTIDIEN DU MOIS D’ECHEANCE LE PLUS RAPPROCHE

4.7.2.1 Procédure Principale

A. Une fois le mois d'échéance le plus rapproché identifié,
l'algorithme d’évaluation automatisé du prix de réglement
guotidien déterminera le prix de réglement de ce mois selon
les priorités suivantes :

1) d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des opérations
cumulées pour un total d’au moins 10 contrats exécutées
sur ce mois d'échéance au cours des cing derniéres
minutes de la séance de négociation réguliére;

2) si un tel prix moyen n’est pas disponible, il utilisera alors le
prix moyen pondéré des opérations cumulées pour un total
d’au moins 10 contrats sur ce mois d’échéance exécutées
au cours des 30 dernieres minutes de la séance de
négociation réguliére.

B. Les opérations résultant des ordres réguliers et implicites
seront considérées lors de ce processus.

C. Siun tel prix moyen n’est toujours pas disponible, le cours qui,
entre le cours acheteur et le cours vendeur qui ne découle pas
d’ordres implicites, montre le plus petit écart par rapport au
prix de réglement du jour précédent sera utilisé.

Dés que le prix de reglement quotidien pour le mois d'échéance le plus
rapproché est établi, il sera comparé aux ordres enregistrés et s'il existe un
meilleur cours acheteur ou vendeur qui ne découle pas d’ordres implicites, ce
dernier aura préséance sur le prix de reglement quotidien calculé selon les
paragraphes A), B) et C) ci-haut.

4.7.3 PROCEDURE APPLICABLE POUR DETERMINER LE PRIX DE REGLEMENT
QUOTIDIEN DES MOIS D’ECHEANCE RESTANTS

Des que les étapes susmentionnées sont complétées, I'algorithme d’évaluation
automatisé du prix de réglement quotidien établira de fagcon séquentielle les prix
de reglement pour tous les mois d’échéance restants. Les prix de réglement
quotidiens pour les mois d’échéance restants seront déterminés comme suit :

A. dabord il utilisera la moyenne pondérée du prix des opérations (résultant
d'ordres réguliers et implicites) et stratégies négociées au cours des cing
derniéres minutes de négociation de la séance réguliére; ou,

2012.02.22 Page 12 sur 16



B.

si aucun prix moyen pondéré ne peut étre déterminé de cette facon, alors le
méme écart de prix de reglement du contrat précédent par rapport a celui de
la journée précédente sera utilisé;

4.7.4 PROCEDURE CONNEXE

A.

En l'absence des éléments requis pour appliquer la procédure ci haut
mentionnée, les officiels de marché établiront le prix de reglement en
fonction des informations de marché dont ils disposent. De plus, ils pourront
ne pas tenir compte de tout événement (une opération, un cours acheteur ou
un cours vendeur) qui se présente vers la fin de la séance de négociation
réguliére et qui est incompatible avec un prix de reglement donné.

Dans ce cas, les officiels de marché conserveront un dossier des critéres
utilisés pour établir le prix de reglement quotidien.

4.8 CONTRATS A TERME SUR SWAP INDEXE A UN JOUR (OIS)

4.8.1 PROCEDURE PRINCIPALE

Le prix de reglement est la moyenne pondérée de tous les prix négociés au
cours de la période de fermeture. La période de fermeture est définie comme
étant les trois derniéres minutes de la séance de négociation pour tous les
mois d’échéance.

48.1.1 Moyenne pondérée des prix négociés au cours de la période
de fermeture

La moyenne pondérée est calculée en fonction des prix négociés pour les
mois d’'échéance les plus rapprochés au cours de la période de fermeture. Le
volume total négocié pour chacun des mois les plus rapprochés doit étre d'au
moins 25 contrats.

4812 Ordres enregistrés

Si un ordre a un cours acheteur supérieur ou a un cours vendeur inférieur au
prix de reglement n’est pas exécuté pour un mois, ce cours acheteur ou ce
cours vendeur sera retenu en priorité sur le prix de reglement calculé en
fonction de la moyenne pondérée. L'ordre doit avoir été affiché pendant un
délai d’'au moins 15 secondes précédant la cléture et il doit porter sur au
moins 25 contrats pour chacun des mois d’échéance.

4.8.1.3 Quantité restante d'un ordre partiellement exécuté a la
fermeture

Dans le cas d’'un ordre enregistré, tel que spécifié a I'alinéa 4.8.1.2 ci-dessus,
gui serait exécuté en partie seulement, les transactions durant la période de
fermeture ainsi que la quantité restante des ordres enregistrés seront pris en
compte pour établir le prix de réglement.
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Exemple 1: S’il y a un ordre enregistré de 25 contrats OIS a 97,92 et que 15
de ces contrats sont exécutés, les 10 contrats restants, s'ils sont toujours
présents sur le marché au méme prix, seront pris en compte pour établir le
minimum requis de 25 contrats.

Exemple 2: S’il y a une transaction de 15 contrats OIS a 97,92 durant la
période de fermeture et qu'il y a un ordre enregistré d’'achat de 10 contrats
OIS a 97,91 (respectant le laps de temps requis), I'ordre d’achat sera pris en
considération avec les transactions durant la période de fermeture pour
établir le prix de reglement.

4.8.1.4 Transactions simultanées et transactions mixtes
Toutes les transactions et tous les ordres enregistrés mais inexécutés visant

des opérations simultanées (strips) et des opérations mixtes (spreads) pour
tous les mois d’échéance seront ignorés.

4.8.2 PREMIERE PERIODE CONNEXE

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont
il est question a 'alinéa 4.8.1, la procédure connexe suivante s'appliquera.

4821 Moyenne pondérée des prix négociés al'égard de stratégies

Le prix de réglement est la moyenne pondérée des prix négociés dans le
cadre de stratégies au cours des cinq derniéres minutes, pourvu que le
volume négocié pour la stratégie prise en compte soit d’au moins 25 contrats.

4.8.2.2 Ordres enregistrés

Si un ordre a un cours acheteur supérieur ou a un cours vendeur inférieur au
prix de réglement n'a pas été exécuté, ce cours acheteur ou ce cours
vendeur sera retenu en priorité sur le prix de réglement calculé en fonction
de la moyenne pondérée conformément au sous-alinéa 4.8.2.1. L’ordre doit
avoir été affiché pendant un délai d’au moins 3 minutes avant la fermeture et
il doit porter sur au moins 25 contrats.

4.8.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

En lI'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont
il est question a l'alinéa 4.8.1 et la procédure connexe dont il est question a
l'alinéa 4.8.2, la procédure connexe suivante s'appliquera.

4.8.3.1 Ecart calculé en fonction du prix de réglement du mois
d’échéance précédent

Le prix de reglement sera défini en fonction d’'un écart approprié par rapport
au prix de réglement du mois d'échéance précédent, en commencant
toujours avec le mois d’échéance le plus rapproché de I'échéance.

4.8.3.2 Conflits entre transactions mixtes

2012.02.22

Page 14 sur 16



Si deux opérations mixtes entrent en conflit, 'opération mixte applicable pour
le mois de calendrier le plus rapproché de I'échéance aura la priorité.

4.8.4 TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont
il est question a l'alinéa 4.8.1 et les procédures connexes dont il est question
aux alinéas 4.8.2 et 4.8.3, la procédure connexe suivante s’appliquera.

Dans ce cas, les officiels de marché établiront le prix de réglement en fonction
des informations de marché dont ils disposent. De plus, ils pourront ne pas
tenir compte de tout événement (une transaction, un cours acheteur ou un
cours vendeur) qui se présente vers la fin de la séance de négociation
réguliére et qui peut étre incompatible avec un prix de réglement donné.

Dans ce cas, les officiels de marché maintiendront les données des critéres
utilisés pour établir le prix de réglement quotidien.

4.9 CONTRATS A TERME SUR ACTIONS CANADIENNES

Le prix de réglement sera la moyenne pondérée de tous les prix négociés au cours de
la période de fermeture. La période de fermeture est définie comme étant la derniere
minute de la séance de négociation pour tous les mois d'échéance.

4.9.1 PROCEDURE PRINCIPALE

e Ordres enregistrés

Si un ordre a un cours acheteur supérieur ou a un cours vendeur inférieur
au prix de reglement n'est pas exécuté pour un mois donné, ce cours
acheteur ou ce cours vendeur sera retenu en priorité sur le prix de
reglement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L'ordre doit avoir
été affiché pendant un délai d'au moins 20 secondes avant la fermeture et il
doit porter sur au moins 10 contrats.

e Derniere transaction
S’il n’y a pas de transaction au cours de la derniére minute de négociation,

la derniére transaction sera alors prise en compte tout en respectant les
cours acheteurs et les cours vendeurs affichés sur le marché.

4.9.2 PREMIERE PROCEDURE CONNEXE

Lorsque deux mois d’échéance et I'instrument mixte (spread) sont négociés en
méme temps (roulement trimestriel), la procédure connexe prévue au présent
alinéa s’appliquera.

e Le mois le plus rapproché doit étre réglé en premier (le mois le plus
rapproché est déterminé en fonction du mois comportant I'intérét en cours
le plus élevé).
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e L'instrument mixte (spread) doit ensuite étre réglé en tenant compte du prix
moyen au cours de la derniére minute de négociation et en examinant les
transactions exécutées au cours des 10 minutes précédentes.

e Le prix de réglement du dernier mois, soit le mois le plus éloigné,
correspond a la différence entre le prix de réeglement du mois le plus
rapproché et la valeur de 'instrument mixte (spread).

4.9.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

49.4

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.9.1 et la procédure connexe dont il est question a
l'alinéa 4.9.2, la procédure connexe prévue ci-aprées s'appliquera.

Les officiels de marché afficheront un prix de réglement qui reflete le méme
écart que celui qui existait le jour précédent. Le prix de réeglement sera rajusté
en conséquence, en vue de respecter le prix de réglement précédent de ce
contrat.

TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.9.1 et les procédures connexes dont il est question aux
alinéas 4.9.2 et 4.9.3, la procédure connexe prévue ci-apres s’appliquera.

Dans ce cas, les officiels de marché établiront le prix de réglement en fonction
des informations de marché dont ils disposent. De plus, ils pourront ne pas
tenir compte de tout événement (une transaction, un cours acheteur ou un
cours vendeur) qui se présente vers la fin de la séance de négociation
réguliére et qui peut étre incompatible avec un prix de réglement donné.

Dans ce cas, les officiels de marché maintiendront les données des critéres
utilisés pour établir le prix de réglement quotidien.
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TMXK | Sousede

PROCEDURES APPLICABLES A L’ANNULATION D'OPERATIONS
1. REGLES APPLICABLES

Les procédures ci-aprés sont en cohérence et réferent aux articles suivants de la Regle Six de
la Bourse :

6303 - Validation, modification ou annulation d’une opération
6381 - Annulation d’opérations

6383 - Prix repére

6384 - Décision du superviseur de marché de la Bourse
6385 - Délais de décision et notifications

2. SOMMAIRE DES ARTICLES RELIES

Afin de préserver un marché juste et équitable, des opérations peuvent étre annulées par un
vice-président ou un vice-président principal de la Bourse si ces opérations nuisent au bon
déroulement ou a la qualité du marché ou dans toute autre circonstance jugée appropriée
compte tenu de la conjoncture du marché au moment de ces opérations ou lorsque les parties
sont d'un commun accord.

3. OBJECTIF
Les procédures décrites aux présentes visent I'objectif suivant :

. S’assurer que toutes les opérations sont exécutées a un prix approprié, compte tenu de la
conjoncture du marché (intégrité), et s'assurer que les erreurs de saisie peuvent étre
corrigées.

4. LIMITE DES PROCEDURES

Les procédures ci-aprés ont une application limitée dans le cas d'une séance de négociation
durant laquelle les produits boursiers sous-jacents ne sont pas offerts pour la négociation.

4.1 OPERATIONS AVEC ERREUR DE SAISIE DE L’ORDRE

Dans le cas d’opérations erronées durant une telle séance, le département des Opérations de
marché de la Bourse n'établira pas de fourchette de non annulation. En conséquence, de telles
opérations ne seront pas ajustées par le service des Opérations de marché de la Bourse et
seront maintenues au niveau du prix négocié a moins d’'un consentement mutuel entre les deux
parties pour annuler I'opération erronée. Dans un tel cas, I'opération sera annulée par le
département des Opérations de marché de la Bourse.
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4.2 FOURCHETTE DE NEGOCIATION

Pour les séances de négociation durant lesquelles les instruments boursiers sous-jacents ne
sont pas offerts pour la négociation, une fourchette de négociation (basé sur le prix de
reglement de la journée précédente) sera établie par la Bourse. La négociation sera permise
seulement a l'intérieur de cette fourchette pour cette séance donnée (les ordres a I'extérieur de
la fourchette de négociation ne seront pas acceptés dans le systéme). Dans le cas ou soit le
haut ou le bas de cette fourchette sont atteints, la négociation sera permise seulement a ce
niveau limite jusqu'a ce que le marché soit réaligné a l'intérieur de la fourchette de négociation.

4.3 SEANCE INITIALE — FOURCHETTE DE NON ANNULATION

Nonobstant l'article 4.1, durant la séance initiale, le dernier prix enregistré suite a I'exécution
d’'une opération sur le titre sous-jacent sur une Bourse Reconnue ou un systéme de négociation
parallele tel que défini dans le Réglement 21-101 sur le fonctionnement du marché («SNP
Canadien») sera utilisé pour déterminer la fourchette de non annulation. Si le superviseur de
marché juge que le prix de I'opération exécutée durant la séance initiale se situait dans la
fourchette de non-annulation, il prendra les mesures appropriées conformément a l'article 5.4.
Si le superviseur de marché juge que le prix de I'opération exécutée durant la séance initiale se
trouvait a I'extérieur de la fourchette de non annulation, il prendra les mesures appropriées
conformément a l'article 5.5.

5. DESCRIPTION
5.1 DETECTION ET DELAIS

Les participants du marché ont la responsabilité d’identifier sans délai les opérations erronées.
Dés qu’une opération erronée résultant d’'une erreur de saisie est décelée, le participant agréé
doit signaler cette opération a un superviseur de marché de la Bourse en appelant le service
des opérations de marché de la Bourse au 514 871-7871 ou 1 888 693-6366. Un superviseur
de marché communiquera alors avec les contreparties a I'opération en vue d’en arriver a une
entente dans les quinze minutes qui suivent I'exécution de I'opération, conformément a
l'article 6381 des Régles de la Bourse.

5.2 ORDRES IMPLICITES SUR STRATEGIES

« Ordres réguliers » :  Ordres acheminés par les participants agréés au systéme de
négociation de la Bourse.

« Ordres implicites » :  Ordres générés par l'algorithme d’établissement de prix implicites (en
utilisant des ordres réguliers) et enregistrés dans le registre des
ordres par I'engin de négociation.

« Stratégie » : Un instrument composé de deux pattes ou plus, incluant les
opérations mixtes (« spreads »)

Une stratégie résultant d’'un ordre implicite sur une stratégie est en réalité constituée de I'ordre
régulier de chacune des pattes individuelles. Pour les fins de la présente procédure, une
opération erronée sur un ordre implicite de stratégie sera traitée comme si la stratégie avait été
exécutée au moyen d’ordres réguliers distincts sur chaque patte individuelle.
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Par conséquent, l'incrément prescrit utilisé pour établir la fourchette de non annulation afin
d’ajuster les stratégies erronées résultant d’'un ordre implicite sur une stratégie sera égal au
minimum a l'incrément d’'une des pattes individuelles et au maximum a la somme des
incréments de chaque patte individuelle.

5.3 VALIDATION — FOURCHETTE DE NON-ANNULATION

Afin de maintenir I'intégrité du marché, aussitét qu'une opération a I'extérieur de la fourchette
de non annulation est identifiée par les superviseurs du marché, les parties impliquées dans
'opération seront contactées dans un délai raisonnable par le service des opérations de
marché de la Bourse pour ajuster le prix de l'opération a l'intérieur de la fourchette de non
annulation.

Lorsqu’une opération qui pourrait comporter une erreur de saisie est portée a I'attention d'un
superviseur de marché par un participant au marché, le superviseur de marché déterminera si
le prix de l'opération se situe dans la fourchette de non-annulation pour l'instrument dérivé
concerné.

La fourchette de non-annulation est définie comme étant l'intervalle de prix a I'intérieur duquel
une opération ne peut étre annulée. Pour établir la fourchette de non-annulation, les
superviseurs de marché :

o déterminent, conformément a l'article 6383 des Reégles, quel était le prix repére pour
instrument dérivé avant I'opération. Pour ce faire, le superviseur de marché tiendra
compte de toute l'information pertinente, y compris le dernier prix négocié, un meilleur
cours acheteur ou cours vendeur, un prix plus récent pour un instrument dérivé connexe
(par exemple, un mois d’échéance différent) et les prix d’instruments dérivés semblables
gui se négocient sur d'autres marchés;

. appliguent les incréments suivants (ajouts et déductions) au prix repére :

INSTRUMENT DERIVE INCREMENT

Contrats a terme sur acceptations bancaires 5 points de base

canadiennes de trois mois — BAX (tous les mois

trimestriels et & échéance rapprochée)

Contrats a terme sur acceptations bancaires

canadiennes de trois mois — BAX — Stratégies

- Ordres réguliers sur stratégies 5 points de base

- Ordres implicites sur stratégies Somme des incréments des pattes
individuelles d’'une stratégie.

Options sur contrats a terme sur acceptations 5 points de base

bancaires canadiennes de trois mois

Contrats a terme sur obligations du gouvernement du 40 points de base

Canada

Options sur contrats a terme sur obligations du 40 points de base

gouvernement du Canada

Contrats a terme sur indices S&P/TSX 1% du prix repere de ces contrats a
terme

Contrats a terme 30 jours sur le taux repo a un jour 5 points de base

Contrats a terme sur swap indexé a un jour - OIS 5 points de base
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INSTRUMENT DERIVE

INCREMENT

Contrats a terme sur swap indexé a un jour — OIS —
Stratégies

- Ordres réguliers sur stratégies

- Ordres implicites sur stratégies

5 points de base
Somme des incréments des pattes
individuelles d’une stratégie.

Options sur actions, sur devises, sur FNB et sur indices
Intervalles de prix : 0,00 $a5,00%
5,01$a10,00%
10,01 $a20,00%
20,00 $ et plus

0,10 %
0,25 %
050%
0,75 %

Options sur actions, sur devises, sur FNB et sur indices
Stratégies :

- Ordres réguliers sur stratégies

- Ordres implicites sur stratégies

Somme des incréments des pattes
individuelles d’une stratégie

Options commanditées
Intervalles de prix : 0,001$a0,99 %

1,00 $ et plus

0,25 %
0.50 %

Contrats a terme sur actions canadiennes
Séances réguliéres et prolongées

Séance initiale

1. 0,508, sile prix acceptable
de ces contrats a terme est
inférieur a 25 $;

2. 1,00 %, si le prix acceptable de
ces contrats a terme est égal
ou supérieur a 25 $ mais
inférieur a 100 $;

3. 1% du prix acceptable
de ces contrats a terme,
si le prix acceptable de
ces contrats a terme est
égal ou supérieur a 100 $.

5% du prix repére de ces contrats a
terme

Contrats a terme sur pétrole brut canadien

5% du prix repére de ces contrats a
terme

5.4 PRIX DE L'OPERATION A
NON-ANNULATION

L'INTERIEUR DE LA

FOURCHETTE DE

Si le superviseur de marché détermine que le prix de I'opération erronée qui lui a été signalée
se situe a l'intérieur de la fourchette de non-annulation, I'opération sera alors maintenue et
aucune autre mesure ne sera prise a moins que la contrepartie a I'opération erronée n'ait
accepté de I'annuler.

Toute opération erronée, pour laquelle il y a eu un commun accord d'annulation entre les
parties, pourra étre annulée a lintérieur de la séance de négociation (initiale, régulieére ou
prolongée) durant laquelle elle est survenue.
55 PRIX DE L'OPERATION A L'EXTERIEUR DE LA
NON-ANNULATION

FOURCHETTE DE
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Si le superviseur de marché détermine que le prix de I'opération erronée se situe a I'extérieur
de la fourchette de non-annulation, toutes les parties a I'opération seront contactées et avisées
de la situation.

L'opération sera annulée si toutes les parties impliquées sont d'accord.

L'opération ne sera pas annulée si l'une des parties impliquées le refuse. Les opérations
résiduelles (celles non annulées) seront réajustées a l'extrémité de la fourchette de non
annulation. Dans un tel cas, si I'opération impliquait un ordre implicite lié, Il'initiateur de
I'opération erronée originale prendra la responsabilité du résultat. L'initiateur de I'erreur pourrait
donc devoir prendre possession de positions dans le marché pour les opérations directement
résultantes dans les autres contrats liés.

Le service des opérations de marché de la Bourse ajustera les opérations erronées de la
meilleure fagcon possible. L’objectif principal lors de I'ajustement d’opérations erronées est de
minimiser I'impact pour tous les participants agréés impliqués dans I'opération erronée et tout
particulierement ceux qui avaient un ordre régulier dans le carnet d’ordres.

5.6 AUTRES CAS JUSTIFIANT L’ANNULATION D’OPERATIONS

Le service des opérations de marché de la Bourse examinera toutes les circonstances d’'une
opération en vue de déterminer si celle-ci est conforme a la réglementation de la Bourse. Il sera
tenu compte, notamment, des facteurs suivants : la conjoncture du marché immédiatement
avant et apres I'exécution de I'opération; la volatilité du marché; les prix des instruments
connexes sur d'autres marchés et le fait qu’'une ou plusieurs parties a l'opération jugent que
celle-ci a été exécutée a un prix valide.

En cas de panne de fonctionnement du systéme, il se peut que le systéme automatisé de
négociation de la Bourse gele et que les ordres s’accumulent en attente de traitement. Une fois
gue le probléme aura été résolu, il y aura une séance de pré-ouverture au cours de laquelle les
activités de négociation sur chaque instrument dérivé seront interrompues en vue de modifier
les paramétres relatifs a I'heure d’ouverture. Cette séance de pré-ouverture permettra aux
participants du marché de modifier des ordres et de s’assurer que la panne de systeme n'a eu
aucune conséquence sur l'intégrité du marché. Toutefois, lorsque le systéme n’est pas gelé, les
ordres en attente de traitement pourraient étre exécutés avant que la Bourse ne puisse
interrompre les activités sur les instruments dérivés. En de telles circonstances, les
superviseurs de marché pourraient devoir annuler des opérations résultant de telles exécutions.

5.7 OPERATIONS MULTIPLES DES MAINTENEURS DU MARCHE DES OPTIONS SUR
ACTIONS ET SUR INDICES

Un superviseur de marché peut aussi annuler des opérations dans les circonstances suivantes :

1. Des opérations consécutives multiples peuvent étre annulées si elles consistent en au
moins quatre (4) opérations contre un méme mainteneur de marché, en autant que :

e toutes les opérations aient été exécutées dans un intervalle de une (1) seconde;
e un ou plusieurs mainteneurs de marché sont du c6té opposé des opérations.

2. Le mainteneur de marché impliqué dans les quatre opérations (ou plus) a communiqué
avec un superviseur de marché au 514 871-7877 ou 1 866 576-8836 dans la minute qui

2012.02.22 Page 5 de 6



suit I'exécution des opérations consécutives multiples en vue den demander
'annulation.

5.8 DECISION

Le superviseur de marché rendra sa décision d’annuler ou de refuser d'annuler dans les
30 minutes qui suivent la demande d’annulation.

Si le superviseur de marché décide d’annuler I'opération, il radiera I'opération des registres. De
plus, si des ordres « stop » ont été déclenchés et, par conséquent, exécutés en raison des
opérations annulées, ces opérations « stop » seront également annulées et les ordres « stop »
devront étre rétablis dans le registre des ordres par les initiateurs de ces ordres. Des messages
faisant état de I'annulation des opérations seront diffusés.

Lorsqu’une opération est annulée; si elle provenait d’'un ordre régulier affiché dans le carnet
d’ordres, la priorité originale temps/prix (FIFO) ne sera pas maintenue si l'initiateur de I'ordre
original désire rétablir son ordre aprés I'annulation. L'ordre annulé devra donc étre saisi a
nouveau dans le systeme de négociation par linitiateur de I'ordre original. Ce nouveau temps
de saisie de 'ordre sera le temps officiel de saisie de I'ordre rétabli.

Si le superviseur de marché décide de ne pas annuler I'opération, les parties a cette opération
ne peuvent de leur propre chef décider de I'annuler en ayant recours a un transfert de position
par l'intermédiaire de la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés.
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PROCEDURES RELATIVES A LIEXECUTION D’OPERATIONS DE BASE SANS
RISQUE SUR LES CONTRATS A TERME SUR INDICES S&P/TSX ET SUR LES
CONTRATS A TERME SUR ACTIONS CANADIENNES

CONTRATS A TERME SUR INDICES S&P/TSX

Bourse de Montréal Inc. (la Bourse) autorise les opérations de base sans risque (riskless
basis cross transactions) sur les contrats a terme sur indices S&P/TSX inscrits a la cote. La
Bourse met a la disposition des participants agréés un mécanisme qui permet I'achat/vente
de contrats a terme sur indices contre des instruments au comptant & un prix moyen sur le
marché au comptant plus une base pré-négociée. Une opération de base sans risque n'a
aucun impact sur le marché au comptant car l'opération initiée dans les registres du
participant agréé est sans risque.

Les participants agréés recevant des demandes de clients qui ne peuvent pas ou ne
veulent pas détenir des titres au comptant dans leurs comptes, mais qui désirent acquérir
une exposition au marché le plus efficacement possible (soit sur le marché au comptant,
soit sur le marché des fonds négociés en bourse (« FNB »)) sont autorisés a effectuer une
opération de base sans risque. L'unique intention et objectif de I'opération de base sans
risque est de permettre aux participants du marché d'utiliser les attributs du marché au
comptant sous-jacent afin de prendre la position de marché demandée par le client et par la
suite la répliquer en utilisant les contrats a terme laissant ainsi le participant agréé sans
position de marché résultante et le client avec une position finale dans les contrats a terme.

Une fois les termes de l'opération de base sans risque convenus avec le client, le
participant agréé débute l'opération en prenant une position dans les instruments au
comptant dans un compte propre pour le bénéfice du client. Par la suite, le participant
agréé doit exécuter une opération de base sans risque (en communiguant avec le service
des Opérations de marché de la Bourse) et allouer dans le compte du client la position sur
contrats a terme fonctionnellement équivalente a I'exposition au marché comptant (telle
gu'initialement demandée par le client).

Les participants agréés doivent suivre les procédures ci-dessous pour I'exécution
d’opérations de base sans risque :

e Le participant agréé accepte l'ordre d’exécuter une opération pour le compte de son
client (qui désire acquérir une exposition sur le marché indiciel avec une position
résultante dans les contrats a terme) a un prix moyen sur le marché au comptant plus
un écart de base pré-négocié.

e Les termes de l'opération devront étre soit une base pré-négociée fixe établie
préalablement & I'exécution de I'opération ou un prix garanti (au client par le participant
agréeé) de fermeture ou d’exécution de la composante au comptant auquel cas la base
sera ajustée en conséquence.
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Le participant agréé débute l'opération en acquérant une exposition au marché
comptant (vendeur ou acheteur) pour le bénéfice du client en utilisant des valeurs
mobilieres, des paniers de valeurs mobiliéres, des unités de participation indicielle ou
des fonds négociés en bourse constitués de valeurs mobiliéres sous-jacentes aux
contrats a terme faisant I'objet de I'opération de base sans risque. Pour les fins de ce
type d’'opération, ces titres sont accumulés dans un compte propre du participant
agree.

La portion au comptant de I'opération de base sans risque doit étre constituée d'au
moins 80 % des titres constituant [lindice sous-jacent (p.ex., pour [lindice
S&P/TSX 60", au moins 48 titres doivent faire partie de I'opération).

Il est généralement prévu que, pour les fins de I'opération de base sans risque, les
participants agréés utilisent tous les titres de l'indice lors de la prise de position dans le
marché au comptant. Toutefois, des circonstances particulieres peuvent empécher un
participant agréé d’acquérir certains titres constituant l'indice sous-jacent, dans lequel
cas, le participant agréé pourra exclure des titres de l'indice de la composante au
comptant. Par exemple: si un titre de l'indice fait partie d’une liste interne restreinte du
participant agréé ou client (en raison d’'une opération sur titres impliquant I'émetteur du
titre en question), si la négociation d’un titre spécifique de I'indice est suspendue durant
la journée de I'opération, si les conditions du marché d’un titre sont inadéquates (ex : si
la liquidité est insuffisante pour exécuter la transaction) ou toute autre situation
justifiable de nature similaire.

La portion au comptant de I'opération de base sans risque doit étre raisonnablement
corrélée avec l'indice sous-jacent avec un coefficient de corrélation (R) de 90 % ou
plus.

Au moment convenu avec son client, le participant agréé exécute une opération de
base sans risque pour une quantité prédéterminée de contrats a terme sur indice. Un
c6té de cette opération de base sans risque neutralise la position du participant agréé
dans le marché au comptant sous-jacent et l'autre c6té de l'opération représente
I'exposition totale au marché demandée par le client. La position résultante « non
couverte » sur contrats a terme indiciels est alors allouée dans le compte du client.

Une opération de base sans risque peut étre exécutée seulement pendant les heures
normales de négociation de linstrument sous-jacent jusqu'a la fin de la session
prolongée de la Bourse de Toronto (TSX). L'opération doit étre effectuée au cours de la
méme journée, aprés que la jambe au comptant ait été complétée. Dans I'éventualité
ou I'exécution d’'une opération de base sans risque doit étre échelonnée sur plusieurs
jours, pour chaque jour d’exécution, la partie contrat a terme de I'opération doit étre
proportionnelle & la partie au comptant sous-jacente.

Pour exécuter une opération de base sans risque, le participant agréé doit fournir les
détails de I'opération conclue en remplissant et en envoyant le « Formulaire de rapport
d’opérations liées » prescrit au service des Opérations de marché de la Bourse par voie
électronique a partir de I'adresse Web http://www.m-x.ca/efp_formulaire_fr.php. Une
fois soumise, I'opération de base sans risque est saisie dans le systeme de négociation
par le service des Opérations de marché. L'opération sera alors identifiée et portera un
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marqueur spécial la signalant dans les systémes (plateforme de négociation et
revendeurs) au niveau du récapitulatif des opérations.

Une fois conclue et saisie, I'opération de base sans risque apparaitra dans le « Rapport
de transactions » maintenu par la Bourse a I'adresse Web
http://www.m-x.ca/dailycrosses_fr.php.

Il N’y a pas de délai minimal requis pour afficher (par le participant agréé) I'opération de
base sans risque avant son exécution. Aussitdt qu’elle est rapportée au service des
Opérations de marché de la Bourse, I'opération sera saisie et affichée sans délai.

Il n’existe aucune restriction sur la taille minimale d’une opération de base sans risque.

Il n'y a pas d’exigence que I'opération de base sans risque soit exécutée a l'intérieur
des cours acheteur et vendeur ou du haut et du bas de la journée.

L'opération de base sans risque est exclue des procédures applicables au prix de
reglement quotidien, mais est incluse dans le volume quotidien.

Les participants agréés impliqués dans une opération de base sans risque peuvent étre
appelés a démontrer a la Bourse que :

o I'opération est composée d’au moins 80 % des titres constituant 'indice
sous-jacent; et

o0 la portion contrats a terme de I'opération réplique I'indice sous-jacent et que
les titres de l'indice sous-jacent ne faisant pas partie de I'opération de base
sans risque ont été exclus de I'opération pour des motifs justifiables (tel que
décrit ci haut); et

0 la portion au comptant de I'opération de base sans risque a une corrélation
minimale de 90 % avec l'indice sous-jacent; et

0 sila base pré-négociée de I'opération a été établie et fixée avant I'exécution
de I'opération ou a résulté d'un prix garanti de fermeture ou d’exécution de la
composante au comptant; et

o0 la position au comptant et la position a terme (résultant de I'opération de
base sans risque) sont enregistrées adéquatement tant dans les comptes du
client que du participant agréé.

Bien que le participant agréé doive acquérir la position sur le marché au comptant avant
I'exécution de la composante contrat a terme, la Bourse n'impose pas de délai précis
pour la rétention ou la liquidation de la position sur le marché au comptant par le
participant agréé. Une fois I'opération de base sans risque complétée, le participant
agréé peut gérer les positions dans ses registres comme il I'entend.
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POUR LES CONTRATS A TERME SUR ACTIONS CANADIENNES

Bourse de Montréal Inc. (la Bourse) autorise les opérations de base sans risque (riskless
basis cross transactions) sur les contrats a terme sur actions inscrits a la cote. La Bourse
met a la disposition des participants agréés un mécanisme qui permet l'achat/vente de
contrats a terme sur actions contre des instruments au comptant a un prix moyen sur le
marché au comptant plus une base pré-négociée. Une opération de base sans risque n'a
aucun impact sur le marché au comptant car l'opération initiée dans les registres du
participant agréé est sans risque.

Les participants agréés recevant des demandes de clients qui ne peuvent pas ou ne
veulent pas détenir des titres au comptant dans leurs comptes, mais qui désirent acquérir
une exposition au marché le plus efficacement possible sur le marché au comptant sont
autorisés a effectuer une opération de base sans risque. L'unique intention et objectif de
'opération de base sans risque est de permettre aux participants du marché d'utiliser les
attributs du marché au comptant sous-jacent afin de prendre la position de marché
demandée par le client et par la suite la répliquer en utilisant les contrats a terme laissant
ainsi le participant agréé sans position de marché résultante et le client avec une position
finale dans les contrats a terme.

Une fois les termes de l'opération de base sans risque convenus avec le client, le
participant agréé débute I'opération en prenant une position dans les instruments au
comptant dans un compte propre pour le bénéfice du client. Par la suite, le participant
agréé doit exécuter une opération de base sans risque (en communiguant avec le service
des Opérations de marché de la Bourse) et allouer dans le compte du client la position sur
contrats a terme fonctionnellement équivalente a I'exposition au marché comptant (telle
gu'initialement demandée par le client).

Les participants agréés doivent suivre les procédures ci-dessous pour I'exécution
d’opérations de base sans risque :

e Le participant agréé accepte I'ordre d’exécuter une opération pour le compte de son
client (qui désire acquérir une exposition sur le marché au comptant avec une position
résultante dans les contrats a terme) a un prix moyen sur le marché au comptant plus
un écart de base pré-négocié.

e Les termes de l'opération devront étre soit une base pré-négociée fixe établie
préalablement & I'exécution de I'opération ou un prix garanti (au client par le participant
agréeé) de fermeture ou d’exécution de la composante au comptant auquel cas la base
sera ajustée en conséquence.

e Le participant agréé débute Il'opération en acquérant une exposition au marché
comptant (vendeur ou acheteur) pour le bénéfice du client en utilisant I'action sous-
jacente aux contrats a terme sur actions faisant I'objet de l'opération de base sans
risque. Pour les fins de ce type d'opération, ces titres sont accumulés dans un compte
propre du participant agréé.
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La portion au comptant de l'opération de base sans risque doit étre constituée de
l'action sous-jacente aux contrats a terme sur actions faisant I'objet de I'opération de
base sans risque.

Au moment convenu avec son client, le participant agréé exécute une opération de
base sans risque pour une quantité prédéterminée de contrats a terme sur actions. Un
c6té de cette opération de base sans risque neutralise la position du participant agréé
dans le marché au comptant sous-jacent et l'autre c6té de l'opération représente
I'exposition totale au marché demandée par le client. La position résultante « non
couverte » sur contrats a terme sur actions est alors allouée dans le compte du client.

Une opération de base sans risque peut étre exécutée seulement pendant les heures
normales de négociation de linstrument sous-jacent jusqu'a la fin de la session
prolongée de la Bourse de Toronto (TSX). L'opération doit étre effectuée au cours de la
méme journée, apres que la jambe au comptant ait été complétée. Dans I'éventualité
ou I'exécution d’'une opération de base sans risque doit étre échelonnée sur plusieurs
jours, pour chaque jour d’exécution, la partie contrat a terme de I'opération doit étre
proportionnelle a la partie au comptant sous-jacente.

Pour exécuter une opération de base sans risque, le participant agréé doit fournir les
détails de I'opération conclue en remplissant et en envoyant le « Formulaire de rapport
d’opérations liées » prescrit au service des Opérations de marché de la Bourse par voie
électronique a partir de lI'adresse Web http://www.m-x.ca/efp_formulaire_fr.php. Une
fois soumise, I'opération de base sans risque est saisie dans le systéme de négociation
par le service des Opérations de marché. L'opération sera alors identifiée et portera un
marqueur spécial la signalant dans les systemes (plateforme de négociation et
revendeurs) au niveau du récapitulatif des opérations.

Une fois conclue et saisie, I'opération de base sans risque apparaitra dans le « Rapport
de transactions » maintenu par la Bourse a 'adresse Web
http://www.m-x.ca/dailycrosses_fr.php.

Il N’y a pas de délai minimal requis pour afficher (par le participant agréé) I'opération de
base sans risque avant son exécution. Aussitét qu’elle est rapportée au service des
Opérations de marché de la Bourse, I'opération sera saisie et affichée sans délai.

Il n'existe aucune restriction sur la taille minimale d’'une opération de base sans risque.

Il n'y a pas d'exigence que l'opération de base sans risque soit exécutée a l'intérieur
des cours acheteur et vendeur ou du haut et du bas de la journée.

L'opération de base sans risque est exclue des procédures applicables au prix de
reglement quotidien, mais est incluse dans le volume quotidien.

Les participants agréés impliqués dans une opération de base sans risque peuvent étre
appelés a démontrer a la Bourse que :
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0 sila base pré-négociée de I'opération a été établie et fixée avant I'exécution
de I'opération ou a résulté d'un prix garanti de fermeture ou d’exécution de la
composante au comptant; et

0 la position au comptant et la position a terme (résultant de I'opération de
base sans risque) sont enregistrées adéquatement tant dans les comptes du
client que du participant agréé.

e Bien que le participant agréé doive acquérir la position sur le marché au comptant avant
I'exécution de la composante contrat a terme, la Bourse n'impose pas de délai précis
pour la rétention ou la liquidation de la position sur le marché au comptant par le
participant agréé. Une fois I'opération de base sans risque complétée, le participant
agréé peut gérer les positions dans ses registres comme il I'entend.
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