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PROCÉDURES APPLICABLES À L’EXÉCUTION DE STRATÉGIES IMPLIQUANT DES 
OPTIONS 

1. OBJECTIF 

L’objectif des présentes procédures est de prévoir et faciliter la négociation de stratégies 
d’options sur titres pour les participants agréés. Pour les fins des présentes, les options sur titres 
incluent les options sur actions, les options sur indices, les options sur devises et les options sur 
fonds négociés en bourse. Tout participant agréé peut élaborer des stratégies définies par 
l’utilisateur (des « SDU ») par l’entremise des terminaux de négociation individuels permettant la 
diffusion et la négociation de stratégies sur mesure. S’il lui est impossible d’utiliser de tels 
terminaux, le participant agréé communique avec le Service des opérations de marché 
(le « SOM ») de Bourse de Montréal inc. (la « Bourse ») au 1 866 576-8836 ou au 514 871-
7877 afin d’être assisté pour l’élaboration d’une SDU ou la présentation d’une stratégie d’options 
aux mainteneurs de marché désignés et, le cas échéant, pour en assurer l’exécution manuelle 
dans le système de négociation de la Bourse. 

2. DESCRIPTION 

Élaboration par le participant agréé 

Pour demander que soit élaborée une SDU, le participant agréé envoie un message au système 
de négociation de la Bourse en utilisant n’importe lequel des protocoles supportés (SAIL, FIX ou 
STAMP). Le message doit contenir les paramètres de la stratégie que le participant agréé 
souhaite afficher. 

La Bourse détermine de temps à autre quels types de stratégie sont acceptés par la 
fonctionnalité permettant les SDU et avisera le marché de ces critères d’acceptation. 

La fonctionnalité permettant les SDU permet d’attester que la stratégie élaborée fait partie de 
celles qui sont acceptées par le système. Suivant son acceptation, la nouvelle stratégie est 
diffusée au marché par l’entremise du flux vendeur haute vitesse de la Bourse de la même 
façon que les autres instruments. En cas de refus, un message d’erreur est retourné au 
participant agréé qui a fait la demande. 

Un mécanisme est alors enclenché afin de limiter le nombre de stratégies élaborées par le 
participant agréé. Le SOM limite le nombre de demandes que chaque participant agréé peut 
faire par séance. La Bourse détermine ce nombre maximal selon la capacité de ses systèmes et 
avisera le marché de celui-ci. S’il épuise le nombre quotidien de demandes auxquelles il a droit, 
le participant agréé ne peut élaborer de nouvelle stratégie ce jour-là. Inversement, il obtient un 
crédit si l’élaboration d’une nouvelle stratégie génère au moins une opération au cours de la 
séance de négociation. 

Élaboration par le SOM 

Si le participant agréé n’est pas en mesure d’élaborer des SDU, le participant agréé peut 
communiquer avec le SOM et demander que soit élaborée une SDU. La SDU doit être conforme 
aux critères d’acceptation déterminés de temps à autre par la Bourse. 



La fonctionnalité permettant les SDU permet d’attester que la stratégie élaborée fait partie de 
celles qui sont acceptées par le système. Suivant son acceptation, la nouvelle stratégie est 
diffusée au marché par l’entremise du flux vendeur haute vitesse de la Bourse de la même 
façon que les autres instruments. 

Dans un tel cas, l’assistance du SOM se limite à l’élaboration des SDU. Les participants agréés 
sont responsables de la saisie des ordres. 

Exécution par le SOM 

S’il est impossible d’élaborer et de diffuser une stratégie au moyen de la SDU parce que la 
Bourse n’accepte pas le type de stratégie ou que le participant agréé n’est pas en mesure 
d’élaborer des SDU, le participant agréé peut néanmoins présenter une stratégie en respectant 
la procédure suivante : 

A) Le participant agréé communique avec le SOM et indique la stratégie d’options voulue. Il 
précise les séries d’options impliquées, le ratio de quantité, le prix ainsi que la quantité 
totale de l’ordre. Le participant agréé doit avoir reçu l’ordre et en avoir enregistré l’heure 
et la date avant de communiquer avec le SOM. Si la stratégie voulue comporte une patte 
en actions, le participant agréé indique également le cours de référence sous-jacent et le 
nombre d’actions visées par la stratégie. 

B) Le SOM communique avec les mainteneurs de marché désignés pour la catégorie 
d’options visée. Un mainteneur de marché admissible est celui qui offre un marché 
d’acheteurs et de vendeurs contenus dans la fourchette de non annulation de 
l’instrument et impliquant un minimum de 10 contrats par côté. Le SOM applique alors la 
procédure suivante : 

(i) pour les stratégies impliquant moins de 50 contrats par patte, le SOM communique 
avec chaque mainteneur de marché figurant sur la liste de rotation tenue par le 
SOM à tour de rôle; 

(ii) pour les stratégies impliquant entre 50 et 99 contrats par patte, le SOM 
communique avec les mainteneurs de marché par groupes de deux, selon leur 
rang dans la liste de rotation; 

(iii) pour les stratégies impliquant 100 contrats et plus par patte, le SOM communique 
avec tous les mainteneurs de marché. 

Pour les stratégies impliquant plusieurs pattes, le SOM prend en considération l’option 
dont l’échéance est la plus éloignée pour déterminer avec quels mainteneurs de marché 
admissibles il doit communiquer. Le SOM entre en contact avec les mainteneurs de 
marché admissibles afin de leur présenter la stratégie soumise par le participant agréé. 
Si le ou les mainteneurs de marché acceptent les prix indiqués par le SOM, l’opération 
est saisie puis diffusée à tous les intéressés (participants agréés, mainteneurs de 
marché et bourse, le cas échéant). 

C) Les mainteneurs de marché peuvent fournir les cours acheteurs, les cours vendeurs et 
les quantités correspondants : 

(i) si les mainteneurs de marché décident de participer à la stratégie, ils doivent être 
disposés à négocier toutes les parties inhérentes à l’opération (toutes les séries et 
les actions), mais ne sont pas tenus de négocier la quantité totale; 
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(ii) si un mainteneur de marché n’est pas disponible dans les 15 secondes suivant 
l’appel téléphonique du superviseur de marché rattaché au SOM, on ne tentera pas 
de communiquer avec lui de nouveau. Le mainteneur de marché doit répondre au 
SOM au plus tard 30 secondes environ après que celui-ci lui a fourni la description 
de la stratégie. Un délai de réponse supplémentaire pourra être accordé dans le 
cas de stratégies particulièrement complexes. Si toutes les tentatives échouent, 
l’ordre sera rejeté. 

D) S’il arrive que la stratégie ne puisse être exécutée, le SOM informe le participant agréé 
des meilleurs cours acheteurs/vendeurs correspondants ainsi que des quantités 
correspondantes obtenus des mainteneurs de marché. Après avoir négocié et confirmé 
les détails de l’opération, le SOM saisit le tout dans le système de négociation de la 
Bourse et diffuse l’information sur le marché. La stratégie de négociation est diffusée par 
l’intermédiaire du site Web de la Bourse et les cours et les volumes des pattes sont 
diffusés par l’entremise du flux de données de la Bourse. Si l’opération comporte une 
patte en actions et que la patte en options a été exécutée, le SOM soumet la partie en 
actions de la stratégie au marché sur lequel se négocie le titre. 

Exécution d’une application sur une stratégie impliquant des options – Les opérations 
assorties d’une garantie d’exécution d’au moins 50 % ne sont pas acceptées par voie 
électronique. Veuillez vous référer aux Procédures relatives à l’exécution d’applications 
et à l’exécution d’opérations pré-arrangées. 
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