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AUTOCERTIFICATION

MODIFICATION AUX PROCEDURES RELATIVES A L'EXECUTION D'OPERATIONS DE
BASE SANS RISQUE SUR LES CONTRATS A TERME SUR INDICES S&P/TSX

Le Comité des regles et politiques de Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») a approuvé une
modification aux Procédures applicables a I'exécution d'opérations de base sans risque sur les
contrats a terme sur indices S&P/TSX (les « Procédures »). La Bourse désire aviser les
participants agréés que la modification aux Procédures a été autocertifiée conformément au
processus d'autocertification prévu a la Loi sur les instruments dérivées (L.R.Q.,
chapitre 1-14.01).

La modification entre en vigueur le 30 septembre 2010. Vous trouverez ci-joint la nouvelle
version des Procédures. Cette modification sera également disponible sur le site Web de la
Bourse (www.m-x.ca).

Nature des modifications

La modification aux Procédure consiste a remplacer le coefficient de détermination (R?)
mentionné a la page 2 des Procédures par le coefficient de corrélation (R). Les Procédures
utilisaient la variable R? pour désigner le coefficient de corrélation et cette mention a été
remplacée par la variable (R), laquelle est la variable appropriée pour désigner le coefficient de
corrélation.

Pour plus de renseignements, veuillez communiquer avec Antonio Discenza, responsable,
opérations de marché, Marchés financiers, au 514 871-3548 ou a adiscenza@m-x.ca, Ou
Francois Gilbert, vice-président, Affaires juridiques (produits dérivés), au 514 871-3528 ou a

legal@m-x.ca.

Francois Gilbert (s)
Vice-président, Affaires juridiques (produits dérivés)
Secrétariat général et affaires juridiques

Circulaire no. : 125-2010
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PROCEDURES RELATIVES A L’EXECUTION D’OPERATIONS DE BASE SANS
RISQUE SUR LES 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 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 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 a I'exécution de I'opération ou un prix garanti (au client par le participant
agréé) de fermeture ou d’exécution de la composante au comptant auquel cas la base
sera ajustée en conséquence.

e Le participant agréé débute l'opération en acquérant une exposition au marcheé
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 mobilieres sous-jacentes aux
contrats a terme faisant I'objet de I'opération de base sans risque. Pour les fins de ce
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type d’opération, ces titres sont accumulés dans un compte propre du participant
agréeé.

e 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)

e |l 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 I'indice sous-jacent, dans lequel
cas, le participant agréé pourra exclure des titres de lindice 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 l'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.

e 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.

e 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
cbté de cette opération de base sans risque neutralise la position du participant agréé
dans le marché au comptant sous-jacent et l'autre coté 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.

e 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 a la partie au comptant sous-jacente.

e 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.
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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. 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 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 :

o0 l'opération est composée d'au moins 80 % des titres constituant l'indice
sous-jacent; et

o 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

o 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

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.

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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