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CIRCULAIRE 089-18 
Le 6 juin 2018 
 

AUTOCERTIFICATION 

 
MODIFICATION DES RÈGLES DE BOURSE DE MONTRÉAL INC. AFIN D’HARMONISER ET 
CLARIFIER LES RÈGLES RELATIVES AUX ORDRES FERMES ET AUX OPÉRATIONS PRÉ-

ARRANGÉES 
 

Le Comité des règles et politiques de Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») a approuvé des 
modifications à l’article 6380 des Règles de la Bourse afin de permettre l’exécution d’applications et 
d’opérations pré-arrangées sur stratégies à plusieurs instruments sur contrats à terme au moyen de la 
fonctionnalité d’ordres fermes dans les cas où l’exécution d’opérations sans délai prescrit est permise, 
et afin de clarifier les règles en ce qui a trait aux seuils de volume minimal applicables à l’exécution 
d’opérations pré-arrangées et d’ordres fermes sur stratégies à plusieurs instruments. Ces modifications 
ont été autocertifiées conformément au processus d’autocertification prévu par la Loi sur les instruments 
dérivés (RLRQ, chapitre I-14.01). 

La version amendée des règles que vous trouverez ci-jointe entrera en vigueur le 29 juin 2018, après la 
fermeture des marchés. Veuillez noter que la nouvelle version de ces règles sera également disponible 
sur le site web de la Bourse (www.m-x.ca). 

Les modifications visées par la présente circulaire ont fait l’objet d’une sollicitation de commentaires 
publiée par la Bourse le 12 février 2018 (voir Circulaire 025-18). 
 
Pour de plus amples renseignements, veuillez communiquer avec Alexandre Normandeau, Conseiller 
juridique, au 514-787-6623 ou à alexandre.normandeau@tmx.com. 
 
 
 
Alexandre Normandeau 
Conseiller juridique 
Bourse de Montréal Inc. 

 

http://www.mx.ca/
https://www.m-x.ca/f_circulaires_fr/025-18_fr.pdf
mailto:alexandre.normandeau@tmx.com
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RÈGLE 6 

 

NÉGOCIATION 

 

A.  RÈGLES GÉNÉRALES ET PROCÉDURES 

[…] 

Section 6365 - 6401 

Négociation automatisée des instruments dérivés transigés à la Bourse 

[…] 

6380  Opérations devant obligatoirement être réalisées à la Bourse 
(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 31.01.05, 10.11.08, 29.01.10, 09.06.14, 21.01.16, 17.01.18, 

00.00.00) 

 

La négociation des produits inscrits doit se faire sur le système de négociation électronique ou par 

l’intermédiaire de celui-ci ou conformément aux règles de la Bourse. 

 

6380a. Interdiction d’opérations préarrangées 

 

Il est interdit de préarranger ou d’exécuter des opérations de façon non concurrentielle sur ou via le système 

de négociation électronique de la Bourse, sauf dans la mesure permise par l’article 6380b. 

 

6380b. Exceptions à l’interdiction d’opérations préarrangées 

 

L’interdiction énoncée à l’article 6380a ne s’applique pas aux opérations préarrangées prévues à 

l’article 6380c, aux opérations en bloc prévues à l’article 6380d, aux opérations de base sans risque prévues 

à l’article 6380e, aux échanges d’instruments apparentés prévus aux articles 6815 et aux transferts de 

positions en cours prévus à l’article 6816. Toutefois, aucune transaction qui constitue une exception à 

l’interdiction d’opérations préarrangées ne peut être exécutée avec la fonctionalité « volume caché ».  

 

6380c. Opérations préarrangées  

 

1. Dispositions générales.  

Pour les fins du présent article, le terme « communication » signifie toute communication visant 

à identifier l’intérêt pour l’exécution d’une opération dans le système de négociation électronique 

avant l’exposition de l’ordre sur le marché. Toute communication portant sur un ordre potentiel, 

sur la taille, le côté du marché ou le prix d’un ordre sera considérée comme une communication 

en vue de préarranger une opération. 

Les parties à une opération peuvent engager  des communications en vue de préarranger dans le 

système de négociation électronique une opération portant sur le volume minimal indiqué de 

dérivés admissibles lorsqu’une partie veut s’assurer qu’une contrepartie exécutera l’opération de 

sens contraire, selon les conditions suivantes :  

i) le client doit consentir à ce que le participant agréé engage en son nom des communications 

de préarrangement. Le consentement d’un client, quel qu’en soit la forme, doit être 

communiqué à la Bourse sur demande; 
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ii) après la saisie du premier ordre pour l’opération préarrangée dans le système de 

négociation électronique, les parties doivent attendre la fin du délai indiqué ci-dessous 

avant de saisir le second ordre de l’opération préarrangée : 

DÉRIVÉS ADMISSIBLES DÉLAI 

SEUIL DE 

VOLUME MINIMAL 

 

Contrats à 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 à terme 30 jours sur le taux « repo » à un jour (ONX) : 

Mois initial 5 secondes Aucun seuil 

Autres mois d’échéance et stratégies 15 secondes Aucun seuil 

   

Contrats à terme sur swap indexé à un jour (OIS) : 

Mois initial 5 secondes Aucun seuil 

Autres mois d’échéance et stratégies 15 secondes Aucun seuil 

   

Contrats à terme sur obligations du gouvernement du Canada : 

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes Aucun seuil 

   

Contrats à terme sur indices S&P/TSX : 

Tous mois d’échéance et stratégies 0 seconde ≥ 100 contrats 

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes < 100 contrats 

   

Contrats à terme sur l’indice FTSE Marchés émergents : 

Tous mois d’échéance et stratégies 0 seconde ≥ 100 contrats 

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes < 100 contrats 

   

Contrats à terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO2e) du Canada : 

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes Aucun seuil 

   

Contrats à terme sur pétrole brut canadien :   

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes Aucun seuil 

   

Options sur contrats à 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 à 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, sur FNB et sur devises :   

Tous mois d’échéance 0 seconde ≥ 100 contrats 

Tous mois d’échéance 5 secondes < 100 contrats 
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Toutes les stratégies définies par l’utilisateur 5 secondes Aucun seuil 

 

Options sur indices boursiers : 

 

 

Tous mois d’échéance 0 seconde ≥ 50 contrats 

Tous mois d’échéance 5 secondes < 50 contrats 

Toutes les stratégies définies par l’utilisateur 5 secondes Aucun seuil 

 

Contrats à terme sur actions canadiennes : 

 

 

Tous mois d'échéance et stratégies 0 seconde ≥ 100 contrats 

Tous mois d'échéance et stratégies 5 secondes < 100 contrats 

   

Stratégies intergroupes sur contrats à terme et sur options sur contrats à terme : 

Toutes les stratégies 5 secondes Aucun seuil 
Le seuil de volume minimal décrit dans le tableau ci-dessus, lorsqu’appliqué à une stratégie, réfère au volume négocié de la 

stratégie à plusieurs instruments applicable, et non pas à la somme de ses pattes.  

 

iii) L’ordre de la partie qui initie les communications sur l’opération préarrangée est le premier 

saisi dans le système de négociation électronique, à moins que les parties n’en conviennent 

autrement dans le cadre de leurs négociations. Le consentement d’un client, quel qu’en soit 

la forme, doit être communiqué à la Bourse sur demande. Toutefois, dans le cas d’une 

opération préarrangée entre un participant agréé et un client pour une option sur actions, 

sur fonds négocié en bourse ou sur indice, l’ordre du client est toujours saisi en premier 

dans le système de négociation électronique, qu’il ait ou non initié les communications. 

iv) Les ordres à cours limité qui sont en attente dans le système de négociation électronique 

au moment où est saisi le premier ordre de l’opération préarrangée et dont le cours est plus 

avantageux ou correspond au prix du premier ordre sont appariés avec le premier ordre 

saisi. La partie résiduelle de l’ordre initial peut être appariée avec le second ordre lorsqu’il 

est saisi dans le système de négociation électronique.  

v) Les parties ne peuvent cumuler des ordres non liés en vue d’atteindre le seuil de volume 

minimal pour une opération préarrangée.  

vi) Les parties aux communications de préarrangement doivent s’abstenir de communiquer à 

un tiers les détails de la négociation ou de saisir un ordre afin de tirer parti de la négociation 

au cours des communications, sauf dans la mesure permise par le présent article.  

2. Ordres fermes 

Les ordres fermes ne peuvent servir à exécuter une opération visant des produits admissibles avec 

un délai prescrit supérieur à zéro seconde mentionnés à l’article 6380c ou à l’article 6380f, ni à 

exécuter des stratégies. Les ordres fermes ne peuvent être utilisés uniquement que pour des 

opérations sur produits admissibles et doivent respecter les seuils de quantité volume minimale 

suivants : 
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DÉRIVÉS ADMISSIBLES POUR LES ORDRES FERMES 

SEUIL  

DE 

QUANTITÉVOLUME 

MINIMALE 

Tous mois d’échéance et stratégies 

Contrats à terme sur indices S&P/TSX et FTSE Marchés émergents 100 contrats 

Options sur contrats à terme sur acceptations bancaires canadiennes 

de trois mois 

250 contrats 

Options sur contrats à terme sur obligations du gouvernement du 

Canada de dix ans 

250 contrats 

Options sur actions, FNB et devises 100 contrats 

Options sur indices boursiers 50 contrats 

Contrats à terme sur actions canadiennes 100 contrats 

Tous mois d’échéance et excluant les stratégies SDU 

Options sur actions, FNB et devises 100 contrats 

Options sur indices boursiers 50 contrats 
Le seuil de volume minimal décrit dans le tableau ci-dessus, lorsqu’appliqué à une stratégie, réfère au volume négocié 

de la stratégie à plusieurs instruments applicable, et non pas à la somme de ses pattes.  

 

[…] 

6380f. Négociation contre l’ordre d’un client (application). 

 

Le participant agréé ne peut, directement ou indirectement, exécuter sciemment une opération contre 

l’ordre d’un client pour son propre compte, pour un compte dans lequel le participant agréé a un intérêt 

financier direct ou indirect ou pour un compte à l’égard duquel le participant agréé exerce un pouvoir de 

décision discrétionnaire, sauf dans les cas suivants : 

 

a)  l’ordre du client a d’abord été saisi dans le système de négociation électronique et a été 

exposé au marché pendant au moins 5 secondes dans le cas des contrats à terme et des 

options; 

 

 b) l’opération est expressément autorisée par une règle de la Bourse et est réalisée 

conformément à celle-ci, incluant notamment les opérations préarrangées prévues à 

l’article 6380c 

[…] 
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RÈGLE 6 

 

NÉGOCIATION 

 

A.  RÈGLES GÉNÉRALES ET PROCÉDURES 

[…] 

Section 6365 - 6401 

Négociation automatisée des instruments dérivés transigés à la Bourse 

[…] 

6380  Opérations devant obligatoirement être réalisées à la Bourse 
(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 31.01.05, 10.11.08, 29.01.10, 09.06.14, 21.01.16, 17.01.18, 

00.00.00) 

 

La négociation des produits inscrits doit se faire sur le système de négociation électronique ou par 

l’intermédiaire de celui-ci ou conformément aux règles de la Bourse. 

 

6380a. Interdiction d’opérations préarrangées 

 

Il est interdit de préarranger ou d’exécuter des opérations de façon non concurrentielle sur ou via le système 

de négociation électronique de la Bourse, sauf dans la mesure permise par l’article 6380b. 

 

6380b. Exceptions à l’interdiction d’opérations préarrangées 

 

L’interdiction énoncée à l’article 6380a ne s’applique pas aux opérations préarrangées prévues à 

l’article 6380c, aux opérations en bloc prévues à l’article 6380d, aux opérations de base sans risque prévues 

à l’article 6380e, aux échanges d’instruments apparentés prévus aux articles 6815 et aux transferts de 

positions en cours prévus à l’article 6816. Toutefois, aucune transaction qui constitue une exception à 

l’interdiction d’opérations préarrangées ne peut être exécutée avec la fonctionalité « volume caché ».  

 

6380c. Opérations préarrangées  

 

1. Dispositions générales.  

Pour les fins du présent article, le terme « communication » signifie toute communication visant 

à identifier l’intérêt pour l’exécution d’une opération dans le système de négociation électronique 

avant l’exposition de l’ordre sur le marché. Toute communication portant sur un ordre potentiel, 

sur la taille, le côté du marché ou le prix d’un ordre sera considérée comme une communication 

en vue de préarranger une opération. 

Les parties à une opération peuvent engager  des communications en vue de préarranger dans le 

système de négociation électronique une opération portant sur le volume minimal indiqué de 

dérivés admissibles lorsqu’une partie veut s’assurer qu’une contrepartie exécutera l’opération de 

sens contraire, selon les conditions suivantes :  

i) le client doit consentir à ce que le participant agréé engage en son nom des communications 

de préarrangement. Le consentement d’un client, quel qu’en soit la forme, doit être 

communiqué à la Bourse sur demande; 
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ii) après la saisie du premier ordre pour l’opération préarrangée dans le système de 

négociation électronique, les parties doivent attendre la fin du délai indiqué ci-dessous 

avant de saisir le second ordre de l’opération préarrangée : 

DÉRIVÉS ADMISSIBLES DÉLAI 

SEUIL DE 

VOLUME MINIMAL 

 

Contrats à 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 à terme 30 jours sur le taux « repo » à un jour (ONX) : 

Mois initial 5 secondes Aucun seuil 

Autres mois d’échéance et stratégies 15 secondes Aucun seuil 

   

Contrats à terme sur swap indexé à un jour (OIS) : 

Mois initial 5 secondes Aucun seuil 

Autres mois d’échéance et stratégies 15 secondes Aucun seuil 

   

Contrats à terme sur obligations du gouvernement du Canada : 

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes Aucun seuil 

   

Contrats à terme sur indices S&P/TSX : 

Tous mois d’échéance et stratégies 0 seconde ≥ 100 contrats 

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes < 100 contrats 

   

Contrats à terme sur l’indice FTSE Marchés émergents : 

Tous mois d’échéance et stratégies 0 seconde ≥ 100 contrats 

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes < 100 contrats 

   

Contrats à terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO2e) du Canada : 

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes Aucun seuil 

   

Contrats à terme sur pétrole brut canadien :   

Tous mois d’échéance et stratégies 5 secondes Aucun seuil 

   

Options sur contrats à 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 à 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, sur FNB et sur devises :   

Tous mois d’échéance 0 seconde ≥ 100 contrats 

Tous mois d’échéance 5 secondes < 100 contrats 
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Toutes les stratégies définies par l’utilisateur 5 secondes Aucun seuil 

 

Options sur indices boursiers : 

 

 

Tous mois d’échéance 0 seconde ≥ 50 contrats 

Tous mois d’échéance 5 secondes < 50 contrats 

Toutes les stratégies définies par l’utilisateur 5 secondes Aucun seuil 

 

Contrats à terme sur actions canadiennes : 

 

 

Tous mois d'échéance et stratégies 0 seconde ≥ 100 contrats 

Tous mois d'échéance et stratégies 5 secondes < 100 contrats 

   

Stratégies intergroupes sur contrats à terme et sur options sur contrats à terme : 

Toutes les stratégies 5 secondes Aucun seuil 
Le seuil de volume minimal décrit dans le tableau ci-dessus, lorsqu’appliqué à une stratégie, réfère au volume négocié de la 

stratégie à plusieurs instruments applicable, et non pas à la somme de ses pattes.  

 

iii) L’ordre de la partie qui initie les communications sur l’opération préarrangée est le premier 

saisi dans le système de négociation électronique, à moins que les parties n’en conviennent 

autrement dans le cadre de leurs négociations. Le consentement d’un client, quel qu’en soit 

la forme, doit être communiqué à la Bourse sur demande. Toutefois, dans le cas d’une 

opération préarrangée entre un participant agréé et un client pour une option sur actions, 

sur fonds négocié en bourse ou sur indice, l’ordre du client est toujours saisi en premier 

dans le système de négociation électronique, qu’il ait ou non initié les communications. 

iv) Les ordres à cours limité qui sont en attente dans le système de négociation électronique 

au moment où est saisi le premier ordre de l’opération préarrangée et dont le cours est plus 

avantageux ou correspond au prix du premier ordre sont appariés avec le premier ordre 

saisi. La partie résiduelle de l’ordre initial peut être appariée avec le second ordre lorsqu’il 

est saisi dans le système de négociation électronique.  

v) Les parties ne peuvent cumuler des ordres non liés en vue d’atteindre le seuil de volume 

minimal pour une opération préarrangée.  

vi) Les parties aux communications de préarrangement doivent s’abstenir de communiquer à 

un tiers les détails de la négociation ou de saisir un ordre afin de tirer parti de la négociation 

au cours des communications, sauf dans la mesure permise par le présent article.  

2. Ordres fermes 

Les ordres fermes ne peuvent servir à exécuter une opération visant des produits admissibles avec 

un délai prescrit supérieur à zéro seconde mentionnés à l’article 6380c ou à l’article 6380f. Les 

ordres fermes ne peuvent être utilisés uniquement que pour des opérations sur produits 

admissibles et doivent respecter les seuils de volume minimal suivants : 

DÉRIVÉS ADMISSIBLES POUR LES ORDRES FERMES 

SEUIL  

DE VOLUME 

MINIMAL 

Tous mois d’échéance et stratégies 

Contrats à terme sur indices S&P/TSX et FTSE Marchés émergents 100 contrats 
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Options sur contrats à terme sur acceptations bancaires canadiennes 

de trois mois 

250 contrats 

Options sur contrats à terme sur obligations du gouvernement du 

Canada de dix ans 

250 contrats 

Contrats à terme sur actions canadiennes 100 contrats 

Tous mois d’échéance et excluant les stratégies SDU 

Options sur actions, FNB et devises 100 contrats 

Options sur indices boursiers 50 contrats 
Le seuil de volume minimal décrit dans le tableau ci-dessus, lorsqu’appliqué à une stratégie, réfère au volume négocié 

de la stratégie à plusieurs instruments applicable, et non pas à la somme de ses pattes.  

 

[…] 

6380f. Négociation contre l’ordre d’un client (application). 

 

Le participant agréé ne peut, directement ou indirectement, exécuter sciemment une opération contre 

l’ordre d’un client pour son propre compte, pour un compte dans lequel le participant agréé a un intérêt 

financier direct ou indirect ou pour un compte à l’égard duquel le participant agréé exerce un pouvoir de 

décision discrétionnaire, sauf dans les cas suivants : 

 

a)  l’ordre du client a d’abord été saisi dans le système de négociation électronique et a été 

exposé au marché pendant au moins 5 secondes dans le cas des contrats à terme et des 

options; 

 

 b) l’opération est expressément autorisée par une règle de la Bourse et est réalisée 

conformément à celle-ci, incluant notamment les opérations préarrangées prévues à 

l’article 6380c 

[…] 

 


