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SOLLICITATION DE COMMENTAIRES

MODIFICATION DES REGLES ET DES PROCEDURES DE BOURSE DE MONTREAL
INC. RELATIVEMENT A LA PROLONGATION DE SES HEURES DE NEGOCIATION

Le Comité des regles et politiques de Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») a approuvé des
modifications aux Regles et Procédures de la Bourse relativement a la prolongation des heures de
négociation de la Bourse. En effet, la Bourse souhaite prolonger les heures de négociation en ouvrant
ses marchés non plus & 6 h (heure de I’Est), mais & 2 h (heure de I’Est). Les modifications proposées
sont en adéquation avec la mission de la Bourse, laquelle consiste a étre une bourse de dérivés de
premier rang reconnue a I’échelle internationale et axée sur la clientéle.

Les commentaires relatifs aux modifications proposées doivent nous étre présentés au plus tard
le 31 janvier 2018. Priére de soumettre ces commentaires a :

Me Martin Jannelle
Conseiller juridique
Service des Affaires juridiques
Bourse de Montréal Inc.
Tour de la Bourse
800, square Victoria, C.P. 61
Montréal (Québec) H4Z 1A9

Courriel : legal@tmx.com

Ces commentaires devront également étre transmis a I’ Autorité des marchés financiers (I’« Autorité »)
a l'attention de :

M¢® Anne-Marie Beaudoin
Secrétaire générale
Autorité des marchés financiers
800, square Victoria, 22° étage
C.P. 246, Tour de la Bourse
Montréal (Québec) H4Z 1G3
Courriel : consultation-en-cours@Ilautorite.qc.ca

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
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Veuillez noter que les commentaires recus par un de ces destinataires seront transmis a I’autre
destinataire et que la Bourse pourrait publier un résumé des commentaires qu’elle aura recus dans le
cadre du processus d’autocertification du présent projet.

Annexes

Vous trouverez en annexe le document d'analyse ainsi que le texte des modifications proposées. La
date d'entrée en vigueur des modifications proposees sera déterminée par la Bourse conformément
au processus d’autocertification, tel que prévu par la Loi sur les instruments dérivés (RLRQ,
chapitre 1-14.01).

Processus de modifications réglementaires

La Bourse est autorisée a exercer I’activité de bourse et est reconnue & titre d’organisme
d’autoréglementation par I’ Autorité. Le conseil d’administration de la Bourse a délégué au Comité
des régles et politiques I’approbation des regles, des politiques et des procédures, lesquelles sont par
la suite soumises a I’ Autorité conformément au processus d’autocertification, tel que prévu par la
Loi sur les instruments dérivés (RLRQ, chapitre 1-14.01).
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1. RESUME

Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») propose de mettre a jour ses Régles et ses Procédures
afin de procéder a prolongation de ses heures de négociation. La Bourse souhaite, en effet,
prolonger ses heures de négociation en ouvrant ses marchés non plus a 6 h (heure de I'Est),
mais a 2 h (heure de I'Est). Cette initiative est en adéquation avec sa mission, laquelle consiste a
étre une bourse de dérivés de premier rang reconnue a I’échelle internationale et axée sur la
clientéle, puisqu’elle permettra aux clients nationaux et internationaux de gérer leur exposition
aux marchés canadiens en dehors des heures d’ouverture normales au Canada. Plus
particulierement, la Bourse entend faire coincider ses heures de négociations avec le début des
heures de négociation a Londres (Royaume-Uni). Cette initiative I'aidera a atteindre ses objectifs
stratégiques : expansion mondiale, diversification des participants, développement de nouveaux
centres de liquidité et promotion de la marque. La Bourse propose donc de modifier ses Regles
et Procédures afin que celles-ci tiennent compte de la prolongation de ses heures de
négociation.

Il ANALYSE

a. Contexte

Tout au long de son histoire, la Bourse a surtout été un marché de dérivés axé sur le Canada,
développant principalement des produits et des services adaptés au marché canadien et
s'imposant, de ce fait, comme la référence au pays. Si la Bourse est incontestablement un acteur
fort a I’échelle nationale, la demande a I'égard des produits dérivés canadiens inscrits a la cote
connait une croissance mondiale et les besoins des participants au marché évoluent. Compte
tenu de la conjoncture des marchés et a I'heure de la mondialisation de plusieurs secteurs, la
Bourse considere opportun de prolonger ses heures de négociation afin de conserver sa
pertinence, de continuer de développer le marché des dérivés et de répondre aux besoins des
participants actuels au marché, de méme qu’aux besoins des utilisateurs finaux. A I'instar de
nombreux acteurs canadiens qui ont élargi leurs offres a I'étranger, la Bourse considére que la
prolongation de ses heures de négociation contribuera a répondre aux besoins de négociation et
de gestion des risques d’'un nombre accru de participants au marché a I’échelle mondiale. La
Bourse est également d’avis que faire coincider son ouverture avec celle du jour de négociation
a Londres favorisera les occasions de croissance future.

Des faits supplémentaires appuient le projet de prolongation des heures de négociation de
la Bourse :

> La demande internationale a I'égard des actifs canadiens (entrées nettes
d’investissements étrangers) est forte :
O augmentation de 190 % des entrées nettes de participation étrangere a des
titres canadiens depuis 2013 (voir la figure 1);
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o le Canada offre des obligations cotées AAA, lesquelles sont de plus en plus rares,
laissant présager un accroissement de la demande a I’égard des obligations et
des contrats a terme sur obligations du gouvernement du Canada (CGB)?;

> || existe une forte demande a I'égard des produits dérivés négociés en bourse hors

Amérique du Nord :

O actuellement, les clients canadiens et internationaux ne peuvent pas couvrir les
actifs canadiens en dehors des heures d’ouverture canadiennes, bien que
I'actualité mondiale puisse influer sur la valeur des actifs a toute heure (voir

figure 2).

Figure 1. Demande mondiale croissante & I’égard des actifs canadiens?®
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1http://business.ﬁnanciaIpost.com/investing/the-aaa-credit-rating-club-is-getting-cozv-and-canada-

stands-to-benefit-from-it

2 source : CANSIM, Tableaux 376-0131 et 376-0133; aussi, Bourse de Montréal.
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Figure 2. Répartition mondiale du volume des contrats & terme par région et par catégorie?
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b. Description et analyse des incidences sur le marché

La Bourse propose de prolonger ses heures de négociation en ouvrant ses marchés a 2 h (heure
de I'Est). Cette initiative sera mise en ceuvre suivant une approche progressive. La Bourse
commencera par un nombre limité de produits, avant d’augmenter progressivement I'offre de la
maniére jugée appropriée. Les produits visés pour commencer sont les dérivés du marché
monétaire, les dérivés du marché obligataire et les dérivés sur indice de la Bourse®. Il est courant
que les bourses de dérivés suivent une approche progressive lorsqu’elles prolongent leurs
heures de négociation, plutét que d’appliquer le changement a tous les produits simultanément.
Soulignons qu’une circulaire sera publiée avant la date d’entrée en vigueur de tout changement
apporté aux étapes et aux heures de négociation®, comme c’est le cas ici.

Dans le cadre d’une ouverture a 2 h, la séance de préouverture pour les dérivés du marché
monétaire et les dérivés du marché obligataire® ouvrira a 1 h 30 et fermeraa 1 h 59 min 15 s, au
lieu d’ouvrir a 5h 30 et de fermer a 5h 59 min 15s comme c’est le cas aujourd’hui. L’heure
d’ouverture ne sera plus 6 h (+/- 15 secondes), mais 2 h (+/- 15 secondes). Apres la séance
initiale, ces produits seront échangés en continu jusqu’a la fin du jour de négociation (16 h 30).

3 Source : http://marketvoicemag.org/?g=content/2016-annual-volume-survey

4 Veuillez vous reporter au document intitulé Etapes et heures de négociation pour obtenir la liste
complete des produits dans chaque catégorie.
5 Voir en annexe Etapes et heures de négociation pour obtenir plus de renseignements.
6 Les dérivés du marché monétaire et du marché obligataire sont collectivement appelés les « dérivés sur
taux d’intérét ».
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Pour les dérivés sur indices, la séance de préouverture s’étendra de 1 h30a 1 h 59, et non plus
de 5h30a5h59, et I'heure d’ouverture de la premiére séance de bourse passerade 6ha 2 h.
Apres la séance initiale, ces produits se négocieront jusqu’a 9 h 15, puis une seconde étape de
préouverture aura lieu de 9h 15 a 9 h 29 (comme c’est le cas aujourd’hui pour la séance de
bourse normale). A 9 h 30, les marchés ouvriront (seconde séance de bourse) et les produits
s’échangeront en continu jusqu’a la fin du jour de négociation (16 h 15). Voici un récapitulatif
des horaires actuels et proposés.

Etapes actuelles de négociation :

DSTI: Ouverturg a période aléatoire™ Fermeture
DSI: Quverturedséance initiale @ Transactions en continue DSTI
BAM) H

Phase de Phase de non-
annulation
(Minimum)

pré-
ouverture

H
Phase de non-annulgtion (Maximum| | Dérivés sur Indices («DSls}: Ouverture [séance réguliére]t* Fermeture DSI |
H
H H
| 5:30:00 AM | | 5:55:15 AM | | 5:58:45 AM | | 6:00:00 AM | | 6:00:15 AM | | 9:30:00 AM | | 4:15:00 PM || 4:30:00 PM |
< 7 ’ . .
Etapes proposées de négociation :
Phase de Phase de non- DSTI: Ouverturesa période aléatoire* Fermeture
pré- annulation DSl: Ouverture {séance initiale @ Transactions en continue DSTI
ouverture {Minimum) 2AM)
Phase de non-annuldtion (Maximum, E Dérivés sur Indices [«DSIn): Ouverture {séance régulizre]** | Fermeture DSI |
0
| 1:30:00 AM | | 1:58:15 AM | | 1:58:45 AM 2-:00:00 AM | | 2:00:15 AM || 5:30:00 AM | | 4:15:00PM | 4:30:00PM |

* +/- 15 secondes (ouverture aléatoire pour les dérivés sur taux d’intérét)
** |Inclut une séance de préouverture a 9 h 15 et une étape de non-annulation a 9 h 29 pour les contrats a terme sur indice et les contrats a terme sur indices

sectoriels.

Récapitulatif des séances de bourse
e Comme mentionné ci-dessus, pour les dérivés sur taux d’intérét, le jour de négociation
débutera a 2 h (+/- 15 secondes) et se terminera a 16 h 307, se composant d’une seule
séance de bourse continue.
® Pour les dérivés sur indice, le jour de négociation se divisera en deux séances: la
premiere de 2 ha 9 h 15 et la seconde de 9 h30a 16 h 15.

Incidences sur la négociation et les services connexes

La Bourse souhaite offrir un service et une expérience de négociation de qualité égale tout au
long du jour de négociation, quelle que soit I’heure. C’est la raison pour laquelle elle adaptera
son systéme comme il convient (voir la section V) pour garantir aux participants une transition
harmonieuse pendant toute la durée du cycle de négociation. La Bourse assurera, en outre, un
soutien continu (négociation et connectivité) et la surveillance des opérations de marché durant

tout le jour de négociation.

7 Lors des jours de fermeture hative, pour les dérivés sur taux d’intérét, le marché sera fermé a la

négociation a 13 h 30.
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Incidences sur la compensation

A la suite de la prolongation des heures de négociation, la Corporation canadienne de
compensation de produits dérivés (« CDCC ») modifiera ses procédures de compensation.
La Bourse et la CDCC considérent toutes deux la compensation comme un aspect essentiel du
projet. La Bourse s’engage donc a concevoir des modeles de négociation et de compensation qui
permettent de définir et d’atténuer les risques pour I'ensemble des intervenants. Le modeéle
proposé pour la compensation a été élaboré en consultation avec les membres compensateurs,
afin d’anticiper et de gérer I'ensemble des facteurs d’influence et des incidences potentielles. En
conséquence du projet de prolongation des heures de négociation, la CDCC ajoutera un appel de
marge intrajournalier a 7 h 15 visant a limiter au maximum I’exposition intrajournaliére au
risque a découvert. La procédure sera la méme que celle qui s’applique aujourd’hui aux appels
de marge intrajournaliers. Conformément a ses exigences réglementaires, la CDCC doit avoir le
pouvoir et la capacité opérationnelle d’exiger des appels de marge intrajournaliers non planifiés
des participants. Enfin, la CDCC a mis au point une procédure interne d’intervention et de
notification afin de faciliter la gestion des situations et des conditions de marché imprévues au
cours de la période de négociation prolongée.

Incidences sur la Division de la réglementation de la Bourse

La Division de la réglementation a, elle aussi, examiné et évalué les répercussions du projet sur
ses activités réglementaires. La Division est chargée de surveiller I'application des Regles et
Procédures de la Bourse par les participants agréés et leurs employés, les agents et les clients, et
d’en exiger I'exécution au besoin pour assurer I'intégrité du marché. Bien qu’elle soit tenue de
participer a toute initiative commerciale susceptible d’avoir des conséquences réglementaires
ou de nécessiter des modifications aux régles pouvant la concerner, la Division examine et
analyse de fagon indépendante toutes les propositions afin d’en évaluer les répercussions sur
ses activités et celles des participants agréés et, le cas échéant, de proposer des modifications a
apporter auxregles. La Division a conclu que le projet de prolongation des heures de
négociation n’aura aucune incidence sur les regles de conformité, de surveillance et de
déclaration.

Incidences sur la liquidité du marché

La Bourse reconnait qu’en dehors des heures normales, la liquidité du marché peut étre
problématique, en particulier lors du lancement du projet et aux premiéres étapes de mise en
ceuvre. Comme pour tout nouveau produit dont la liquidité se construit avec le temps, la Bourse
est convaincue que la liquidité peut se développer, et se développera, durant les heures de
négociation prolongées. Elle s’engage donc a faire tout ce qui est en son pouvoir pour favoriser
le développement d’une liquidité saine durant cette période, de méme que pendant les heures
normales de négociation. Parmi les produits visés, certains sont actuellement pris en charge par
des mainteneurs de marché canadiens ou étrangers durant les heures normales. Concernant les
heures de négociation prolongées plus particulierement, la Bourse cherche a établir des
partenariats avec des sociétés nationales et internationales en vue de favoriser la liquidité, que
ce soit par le biais de programmes de maintien de marché, de programmes de rabais au volume
ou d’autres programmes d’incitation possibles, afin que toutes les conditions soient réunies
pour permettre le développement de la liquidité. Ces programmes seront ouverts a tous les
participants au marché qui remplissent les conditions requises.




Incidences sur 'intégrité du marché

La Bourse a également pour engagement d’assurer un niveau optimal d’intégrité du marché.
Tout en reconnaissant que la profondeur et la liquidité du marché constituent des protections
naturelles a la fois solides et efficaces contre les risques liés a I'intégrité du marché, la Bourse a
mis en place des outils adaptés pour protéger et préserver l'intégrité du marché, lorsque la
profondeur et la liquidité ne suffisent pas. Elle aura recours a ces mémes outils et a ces mémes
normes durant les heures de négociation prolongées. A titre d’exemple, le Service des
opérations de marché sera ouvert et suffisamment doté en personnel durant les heures de
négociation prolongées. La Division de la réglementation de la Bourse élargira sa surveillance du
marché aux activités de négociation qui surviendront pendant les heures de négociation
prolongées afin de s’assurer du respect des Régles et Procédures de la Bourse. La Division
analysera également toute pratique de négociation pouvant présenter un risque d’abus ou de
manipulation, et prendra les mesures qui s'imposent. Comme c’est actuellement le cas, les
Régles et Procédures de la Bourse s’appliqueront pendant tout le jour de négociation et toutes
les séances de bourse.

Incidences sur les participants au marché canadien

La Bourse a mobilisé les parties prenantes, notamment le milieu des courtiers canadiens
représenté par I’Association canadienne du commerce des valeurs mobiliéres (« ACCVM »), dans
le but d’élaborer et de concevoir son projet de prolongation des heures de négociation d’une
maniéere qui soit aussi bénéfique que possible pour la majorité des participants au marché. La
Bourse est consciente que les ressources nécessaires pour s’adapter a un tel changement
varieront nécessairement d’un participant a un autre. En définitive, chaque société devra
prendre ses propres décisions quant a son niveau de participation, dans le cadre de la
prolongation des heures de négociation, en fonction de ses propres plans d’affaires. Comme
indiqué précédemment, la Bourse a maintenu une communication constante avec le marché
concernant ce projet et continuera de le faire jusqu’a sa mise en ceuvre, |'objectif étant de faire
preuve de la plus grande transparence possible.

c. Analyse comparative

La Bourse est I'une des rares bourses de dérivés a n’étre ouverte que pendant les heures
d’ouverture locales. La figure ci-dessous illustre la tendance des bourses de dérivés dans le
monde a prolonger les heures de négociation au-dela des heures locales, afin de tirer parti de la
mondialisation des marchés.



Figure 3. Heures de négociation des bourses concurrentes®
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Remarque : Les heures de négociation peuvent varier selon les produits et les spécificités des marchés. Les heures de négociation
peuvent également se composer de plusieurs séances de bourse et intégrer des arréts de négociation.

Au terme d’un examen approfondi de ses Regles et Procédures, la Bourse a conclu que le projet
de prolongation des heures de négociation ne nécessitait pas de modifications importantes. Par
conséquent, étant donné la nature des modifications proposées, la Bourse a déterminé qu’il
n’était pas nécessaire d’effectuer une analyse comparative pour justifier ces modifications.
Nonobstant ce qui précede, I'une des modifications envisagées est I'ajout d’'un ensemble
distinct de seuils de volume des opérations en bloc et d’un délai plus long de déclaration dans
les Procédures relatives a I'exécution des opérations en bloc pour la période des heures de
négociation prolongées. Les bourses concurrentes ont, elles aussi, modifié ces parameétres, afin
de tenir compte des spécificités des marchés ouverts au-dela des heures d’ouverture locales.
Veuillez vous reporter a la section d), ci-dessous, pour une analyse comparative compléte de ces
modifications.

d. Modifications proposées

La Bourse a conclu que le projet de prolongation des heures de négociation ne nécessitait pas de
modifications importantes. Néanmoins, elle devra apporter certaines modifications a ses Régles
et Procédures :

Jour de négociation par opposition a séance de bourse

La Bourse a décidé de profiter de I'occasion pour clarifier deux syntagmes couramment
employés dans ses Régles et Procédures : jour de négociation et séance de bourse. Bien que ces
syntagmes soient parfois utilisés de maniére interchangeable, la Bourse est d’avis qu’il faudrait

8 Sources : sites Web des bourses



établir une distinction claire entre les deux. Un jour de négociation, pour un produit inscrit a la
cote de la Bourse, peut se composer d’'une ou de plusieurs séances de bourse. Comme indiqué
plus haut, c’est actuellement le cas pour les dérivés sur indice. Précisons également qu’un jour
de négociation peut varier d’'un produit a un autre (différentes heures de fermeture,
fermeture hative lors de certains jours, etc.). La définition proposée de « jour de négociation »
rendra compte de cette réalité. Le syntagme « séance de bourse » restera non défini. La Bourse
a remplacé, dans certains cas et lorsque cela était approprié, le syntagme « séance de bourse »
par celui de « jour de négociation » dans les Regles et Procédures de la Bourse. La Bourse a
également corrigé certaines incohérences entre les version anglaise et francaise des Régles et
Procédures. A titre d’exemple, le terme « jour ouvrable » (business day) est parfois utilisé a la
place de « jour de négociation », et vice-versa. Finalement, puisque les termes définis dans la
version anglaise des Regles et Procédures débutent par une majuscule, contrairement a la
version francgaise, plusieurs des modifications proposées consistent en le remplacement de
« trading day » par « Trading Day ».

Article 6005

Comme indiqué précédemment, la Bourse propose de mettre en ceuvre le projet a I'aide d’'une
approche progressive. La Bourse commencera par un nombre limité de produits, avant
d’augmenter progressivement |'offre de la maniére jugée appropriée. Elle aimerait donc
s’assurer qu’au cours de la période des heures de négociation prolongées, les transactions hors
bourse autorisées concernent les produits progressivement visés par le projet, comme
déterminé par la Bourse de temps a autre.

Procédures relatives a I’exécution d’opérations en bloc

Comme mentionné plus haut, la Bourse aimerait apporter des modifications a ses Procédures
relatives a I'exécution des opérations en bloc afin de tenir compte de la négociation en dehors
des heures d’ouverture locales. Aux premiéres heures, la Bourse propose de fixer des seuils
correspondant & un quart du seuil de volume actuel des opérations en bloc®. Il s’agit du méme
ratio que celui fixé par la CME pour la plupart de ses contrats durant les heures de négociation
asiatiques. La Bourse est d’avis que la réduction des seuils de volume des opérations en bloc
négociées en dehors des heures d’ouverture locales favorisera les possibilités de négociation et
conviendra mieux a une conjoncture dans laquelle la liquidité peut manquer dans un premier
temps. Afin de pallier le manque éventuel de liquidité aux premieres heures de négociation, la
Bourse a l'intention d’instaurer des opérations en bloc pour les BAX whites (échéances sur la
premiere année) durant les heures prolongées. Le seuil de volume des BAX whites a été établi
en appliquant le méme seuil que pour les options sur BAX (OBX). Ce seuil est aussi en
adéquation avec le ratio du seuil des whites par rapport a celui des reds utilisé par I'lCE Europe
(le seuil des whites est deux fois plus élevé que celui des reds).

En outre, la Bourse propose d’étendre le délai prescrit a une heure pour déclarer les opérations
en bloc au cours de la période des heures de négociation prolongées. Ici aussi, 'ASX, la CME et
I'ICE US emploient un mécanisme de déclaration différée pour les opérations en bloc exécutées
en dehors des heures normales de négociation, bien que la Bourse reconnaisse une relative

9 Arrondis a la cinquantaine ou a la centaine la plus proche, au besoin, de sorte a avoir des multiples de
10 contrats.
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différence dans leur applicabilité®. Cette pratique vise a permettre aux participants acceptant
les opérations en bloc de se couvrir raisonnablement et de réduire au maximum I'impact sur les
cours avant que le marché ne réagisse a ces opérations de grande taille. La Bourse estime qu’un
délai d’'une heure pour déclarer les opérations est justifié, sachant que la liquidité risque d’étre
limitée dans la foulée de la mise en place des heures de négociations prolongées. La CME a
prescrit un délai de déclaration trois fois plus long pendant les heures de négociation asiatiques
gue pendant les heures normales. La Bourse suggére d’utiliser un multiplicateur similaire pour le
délai prescrit aux premieres heures de négociation, soit un délai maximal d’une heure. Elle
considere que ces ajustements favoriseront le développement du marché pendant la période

prolongée.

Tableau 1. Seuils de volume des opérations en bloc et délais prescrits proposés

Valeurs mobiliéres et instruments dérivés
admissibles

Délai de
déclaration
prescrit

(de 6 hjusqu’ala
fin du jour de
négociation)

Bloc - seuil de volume
minimal (de 6 h jusqu’a
la fin du jour de
négociation)

Délai de
déclaration
prescrit

(de 2 h jusqu’a
6 h)

Bloc - seuil de
volume minimal (de
2 hjusqu’a 6 h)

(Dés que possible,
a l'intérieur du
délai suivant)

(Dés que possible,
al'intérieur du

délai suivant)

Contrats a terme 30 jours sur le taux repo a 15 minutes 1,000 contrats 1 heure 250 contrats
un jour (ONX)

Contrats a terme sur swap indexé a un jour 15 minutes 200 contrats 1 heure 50 contrats
(01S)

Contrats a terme sur obligations du 15 minutes 1,500 contrats 1 heure 350 contrats
gouvernement du Canada de dix ans (CGB)

Contrats a terme sur obligations du 15 minutes 500 contrats 1 heure 100 contrats
gouvernement du Canada de deux ans (CGZ)

Contrats a terme sur obligations du 15 minutes 500 contrats 1 heure 100 contrats
gouvernement du Canada de 30 ans (LGB)

Contrats a terme sur obligations du 15 minutes 500 contrats 1 heure 100 contrats
gouvernement du Canada de cinqg ans (CGF)

Options sur contrats a terme sur 15 minutes 2,000 contrats 1 heure 500 contrats

acceptations bancaires canadiennes de trois
mois

10 purant la période des heures de négociation prolongées, le délai de déclaration prescrit varie de
15 minutes (CME) au lendemain matin (ASX, ICE US).
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Contrats a terme sur acceptations bancaires
canadiennes de trois mois du ler au 4e mois
d’échéance trimestrielle (BAX Whites)

15 minutes

- 1 heure 500 contrats

Contrats a terme sur acceptations bancaires
canadiennes de trois mois du 5e au 8e mois
d’échéance trimestrielle (BAX reds)

15 minutes

1,000 contrats 1 heure 250 contrats

Contrats a terme sur acceptations bancaires
canadiennes de trois mois du 9e au 12e mois
d’échéance trimestrielle (BAX greens)

15 minutes

500 contrats 1 heure 100 contrats

Les tableaux 2 et 3 suivants récapitulent I'analyse comparative effectuée par la Bourse et ses
conclusions sur la question. Il en ressort que, en régle générale, une bourse de dérivés facilite
les opérations en bloc exécutées en dehors des heures normales en établissant différents seuils
de volume et délais de déclaration. C’'est une pratique similaire que la Bourse propose d’adopter
dans le cadre de son projet de prolongation des heures de négociation.

Tableau 2. Analyse comparative des seuils de volume des opérations en bloc pour les dérivés sur
taux d’intérét, par bourse de dérivés'?

‘ Bourse ‘ Contrat a terme Bloc - seuil minimal de volume
BAX (CaT sur acc. bancaire de 3 mois)) 1,000 pour les Reds & 500 pour les Greens (pas de bloc dans les Whites)
OBX (Options sur BAX) 2,000
- CGZ (CaT sur oblig. du gouv. du Canada de 2 ans) 500
CGF (CaT sur oblig. du gouv. du Canada de 5 ans) 500
CGB (CaT sur oblig. du gouv. du Canada de 10 ans) 1,500
LGB (CaT sur oblig. du gouv. du Canada de 30 ans) 500
HNN*: 4,000 contrats - ou 1,000 contrats pourvu qu'un minimum de 1,000
contrats soit transigé dans les années 6 a 10.
Eurodollars HNE*: 2,000 contrats — or 500 contrats pourvu qu'un minimum de 500
contrats soit transigé dans les années 6 a 10 (moitié de la taille des HNR).
HNA*: 1,000 contrats — or 250 contrats pourvu qu'un minimum de 250
contrats soit transigé dans les années 6 a 10 (1/4 de la taille des HNR).
HNN: 10,000
Options sur Eurodollars HNE: 5,000 (moitié de la taille des HNR)
HNA: 2,500 (1/4 de la taille des HNR)
HNN: 5000
Bons du Trésor de 2, 5 et 10 ans HNE: 2,500 (moitié de la taille des HNR)
CME HNA: 1,250 (1/4 de la taille des HNR)
HNN: 2,000 for 2-Year & 7,500 for 5- and 10-Year
HNE: 1,000 pour les 2 ans & 3,750 pour les 5 et 10 ans (moitié de la taille des
Options sur Bons du Trésor de 2, 5 et 10 ans HNR)
HNA: 500 pour les 2 ans & 1,875 pour les 5 ans et les 10 ans (1/4 de la taille
des HNR)
HNN: 2,000
Bons du Trésor long terme (Ultra) HNE: 1,500
HNA: 750
HNN: 800
Options sur Bons du Trésor long terme (Ultra) HNE: 600
HNA: 300
ICE Europe  |Euribor 3,000 pour les Whites, 1,500 pour les Reds & 500 pour les Greens

11 Sources : sites Web des bourses
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Options sur Euribor

3,000 pour les Whites, 1,000 pour les Reds & 500 pour les Greens

Short Sterling

2,000 pour les Whites, 1,000 pour les Reds & 500 pour les Greens

Options sur Short Sterling

2,000 pour les Whites, 1,000 pour les Reds & 500 pour les Greens

Short Gilt 250 pour la publication standard et 1,000 pour la publication retardée
Short Bund 100 pour la publication standard et 300 pour la publication retardée
Medium Gilt 100 pour la publication standard et 1,000 pour la publication retardée
Medium Bund 100 pour la publication standard et 300 pour la publication retardée
Long Gilt 500 pour la publication standard et 1,500 pour la publication retardée
Long Bund 100 pour la publication standard et 300 pour la publication retardée

Ultra Long Gilt

50 pour la publication standard et 250 pour la publication retardée

Ultra Long Bund

100 pour la publication standard et 300 pour la publication retardée

Euribor (3 mois) 100
Options sur Euribor (3 mois) 50
Euro-Schatz 4,000
Options sur Euro-Schatz 300
Eurex Euro-Bobl 3,000
Options sur Euro-Bobl 200
Euro-Bund 2,000
Options sur Euro-Bund 100
Euro-Buxl 100
Bank bill 90 jours (mois d'expiration spot + 1) 1,500
Bank bill 90 jours (mois d'expiration spot + 2 a spot +
5) 1,000
Bank bill 90 jours (tous les autres mois d'expiration) 500

Bons du Trésor 3 ans, mois spot uniquement

2000 (session de nuit seulement)

Bons du Trésor 10 ans, mois spot uniquement

750 (session de nuit seulement)

Bons du Trésor 20 ans, mois spot uniquement

500

*HNN = heures normales de négociation; HNE = heures de négociation en Europe; HNA = heures de négociation en Asie

Tableau 3. Analyse comparative des délais de déclaration et de publication des opérations en

bloc, par bourse de dérivés.

Bourse Heure de rapport des blocs

Heure de publication des blocs Lien

MX

délai suivant):

15 minutes

Délai prescrit (Dés que possible, a I'intérieur du

Une fois que I'opération en bloc a été validée et traitée,
I'information suivante, concernant I'opération en bloc,
sera diffusée par la Bourse :

i) date et heure de la transaction; ii) valeurs mobilieres
ou instruments dérivés et mois d’échéance du(des)
contrat(s); iii) prix pour chaque mois d’échéance et prix
de levée (si applicable); et iv) volume des contrats pour
chaque mois d’échéance.

https:

x.ca/f _en/proce
block tradin

en.pdf

www.m-
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Séance de jour: Les participants doivent
rapporté les opérations en blocs a l'intérieur
d'un délai de 5 minutes une fois que le
message ait été envoyé au département
d'opérations (ce qui représente environ 10
minutes apres |'entente de transaction).

Période d'extension de divulgation - toutes les
opérations en bloc, a I'exception de celles effectuées
dans des produits de I'énergie et d'environnement, sont
divulguées au marché par la Bourse a partir de 9h30am
le matin du jour ouvrable suivant. Cette disposition
permet aux courtiers qui facilitent les opérations en

http://www.asx.
com.au/product
s/block-trade-
facility.htm.

http://www.asx.
com.au/docume

ASX bloc de se départir de leur risque avant que le marché [nts/products/bl
Séance de nuit: Les participants doivent ne réagisse aux transactions importantes. Les ock-trade-
rapporté les opérations en blocs entre 8h30 opérations en bloc dans les produits de I'énergie et de procedures.pdf
AM et 9h30 AM heures locales durant le jour [l'environnement sont divulgués immédiatement au http://www.asx.
ouvrable suivant. (La séance de nuit est marché suite a I'approbation de la Bourse. com.au/docume
considérée entre 5h10 PM et 7h AM). nts/products/bt

procedures nig
ht.pdf
Divulgation des opérations en blocs:
La date, I'heure de la transaction, le mois d'échéance du
contrat, le prix et la quantité des opérations en bloc sont
rapportés a la réception des informations de I'opération
oy en bloc par le GCC. Les informations de |'opération en
Rapport des opérations en bloc durant les s R
P PR L bloc sont rapportés dans le systéeme MerQuote et
heures de négociation régulieres (dérivés sur . X "ot
peuvent étre accessibles en entrant le code "BLK". Les
taux): . . RN . http://www.cme
) informations seront aussi affichées sur le site web de
5 minutes o . roup.com/rule
CME a I'adresse suivante: -
book/files/cme-
CME P http://www.cmegroup.com/tools-
Rapport des opérations en bloc durant les . . . . group-ral706-
L , information/blocktrades.html. Les informations de -
heures de négociation Européenne et B s 5.pdf (Section 7
. ., I'opération en bloc sont aussi affichées sur le parquet.
Asiatique (dérivés sur taux): a) and 10)
15 minutes . o e
Les prix des opérations en bloc sont publiés séparément
des transactions dans le marché régulier.
Les volumes des opérations en bloc sont aussi identifiés
dans le rapport de volume quotidien publié par la
Bourse.
Rapport des opérations en bloc: Cing (5)
minutes depuis I'heure d'exécution pour les
transactions a une patte et 10 minutes depuis
I'heure d'exécution pour les opérations en bloc
T https://www.th
constituées de deux pattes ou plus. - -
eice.com/public
P P, N/D docs/futures us
ICE US Pour les opérations en bloc exécutées en / p
e /exchange notic
dehors des heures normales de négociations,
. R PR . es/Block Trade
elles doivent étre rapportés a la Bourse moins FAQ.pdf
de 5 minutes avant I'ouverture de la TALbd
prochaine séance de négociation pour le
produit éligible a I'opération en bloc.
- Publication standard (petits seuils de bloc): Le prix et le
Contrats Individuels: . ’(p L . ) P
N T volume seront diffusés au marché immédiatement
Contrats a terme: Rapport doit étre a l'intérieur | . \ . o
X suivant l'acceptation par la Bourse de I'opération en bloc
de 5 minutes \ . s N
. A T et de I'allocation d'actifs, sauf dans le cas ou le retard ou |https://www.th
Options: Rapport doit étre fait a I'intérieur de o B . - ’
. la non-publication ont été sélectionnées. eice.com/public
15 minutes
ICE Europe docs/futures/ICE

Stratégies:
Rapport doit étre fait a l'intérieur de 15
minutes

Publication retardée (grands seuils de bloc) est faite 75
minutes apres I'acceptation par la Bourse ou a la
fermeture de la négociation quotidienne du le contrat
dans le carnet d'ordre central, selon ce qui est le plus tot.

_Futures Block
Trade Policy.pdf
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http://www.asx.com.au/documents/products/bt_procedures_night.pdf
http://www.asx.com.au/documents/products/bt_procedures_night.pdf
http://www.asx.com.au/documents/products/bt_procedures_night.pdf
http://www.asx.com.au/documents/products/bt_procedures_night.pdf
http://www.cmegroup.com/rulebook/files/cme-group-ra1706-5.pdf
http://www.cmegroup.com/rulebook/files/cme-group-ra1706-5.pdf
http://www.cmegroup.com/rulebook/files/cme-group-ra1706-5.pdf
http://www.cmegroup.com/rulebook/files/cme-group-ra1706-5.pdf
http://www.cmegroup.com/rulebook/files/cme-group-ra1706-5.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures_us/exchange_notices/Block_Trade_FAQ.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures_us/exchange_notices/Block_Trade_FAQ.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures_us/exchange_notices/Block_Trade_FAQ.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures_us/exchange_notices/Block_Trade_FAQ.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures_us/exchange_notices/Block_Trade_FAQ.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures_us/exchange_notices/Block_Trade_FAQ.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures/ICE_Futures_Block_Trade_Policy.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures/ICE_Futures_Block_Trade_Policy.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures/ICE_Futures_Block_Trade_Policy.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures/ICE_Futures_Block_Trade_Policy.pdf
https://www.theice.com/publicdocs/futures/ICE_Futures_Block_Trade_Policy.pdf

Eurex de 15 minutes apreés I'entente conjointe de

Les opérations sont "" une fois qu'elles ont été appariées
conformément au paragraphe (1) et subséquemment
enregistrées dans le systéeme de la Bourse de Eurex.
Immédiatement aprés I'accomplissement d'une
transaction hors-carnet, les participants au marché
regoivent un confirmation de transaction générée par le
systeme de Eurex. Les transactions hors-carnet sont
indiqués dans les rapports générés par le systeme de
Eurex et sont désignés comme transactions hors du
carnet de commandes.

https://www.eu
rexchange.com/
blob/294830/e3
f637cbf479e329
ee326456e004d
5a0/data/tradin
g conditions en

20170710.pdf
(section 4.4)

Le participant a la Bourse qui initie I'opération
doit confirmer les conditions de I'offre moins

conclure une telle transaction a la Bourse
Eurex.

Soulignons que, pour le moment, la Bourse estime que les Regles et Procédures actuelles
conviennent aux dérivés sur indice. Les modifications proposées dont il est question plus haut
ne visent que les dérivés sur taux d’intérét. Apres la mise en ceuvre du projet, la Bourse
continuera de surveiller étroitement la conjoncture du marché et la dynamique des produits
pour s’assurer que ses Regles et Procédures sont propices au développement d’'un marché sain
pour les participants.

. PROCESSUS DE MODIFICATION

Le processus de modification a été entrepris dans le cadre du projet de la Bourse qui consiste a
prolonger ses heures de négociation en ouvrant les marchés a 2 h et non plus a 6 h (heure de
I’Est) dans le but de favoriser les possibilités de croissance, de répondre aux besoins des
participants au marché et d’assurer la cohérence avec les normes internationales. A I’exception
des modifications proposées concernant les Procédures relatives a I'exécution d’opérations en
bloc, la Bourse est d’avis que les modifications proposées sont d’une nature et d’une portée
relativement mineures.

V. INCIDENCES SUR LES SYSTEMES TECHNOLOGIQUES

L’évaluation et la gestion des incidences technologiques constituent un aspect essentiel du
projet de prolongation des heures de négociation. La Bourse mobilise ses participants, ses
membres ainsi que des fournisseurs de logiciel indépendants pour se pencher sur les
répercussions technologiques et opérationnelles, et continuera de le faire tout au long du projet
afin de garantir I'état de préparation technologique et opérationnelle au moment du lancement.
La communication sera également maintenue apres le lancement.

Pour appuyer le lancement de l'initiative, la Bourse doit continuer a développer et a modifier ses
systemes, principalement en ce qui a trait aux délais de négociation. La Bourse apportera
également certaines modifications aux heures d’accés aux diverses passerelles de ses systemes
(connectivité, négociation et post-négociation). Ces modifications garantiront la diffusion
efficace de I'information et une transition sans heurts vers une heure d’ouverture avancée. Ces
modifications ont été clairement définies a I'interne et un plan de déploiement adéquat a été
établi.
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V. OBJECTIFS DES MODIFICATIONS PROPOSEES

Le principal objectif des modifications proposées est d’adapter les Régles et Procédures de la
Bourse afin de permettre les activités de négociation dans le contexte d’'une ouverture du
marché a 2 h. Comme mentionné précédemment, la Bourse propose de prolonger ses heures de
négociation afin de conserver sa pertinence, de continuer de développer son marché et de
répondre aux besoins des participants actuels au marché, de méme qu’aux besoins des
utilisateurs finaux.

VI. INTERET PUBLIC

Puisque le projet de prolongation des heures de négociation répond aux besoins des
participants au marché actuels et vise a accroitre la participation au marché, entre autres
choses, la Bourse estime que cette initiative est dans I'intérét du public. Pour garantir une
transition harmonieuse vers une ouverture a 2 h (compte tenu des incidences potentielles sur
les opérations et le flux habituel des activités), la Bourse tient a offrir aux participants au marché
autant de transparence que possible concernant les modeles de négociation et de
compensation, ainsi que les phases de mise en ceuvre du projet. La Bourse continue donc de
collaborer avec I'’ensemble des parties prenantes afin d’offrir une solution qui sera bénéfique
pour les participants au marché, tant canadiens qu’étrangers. En outre, le projet est censé
améliorer, a terme, la détermination et la transparence des cours des dérivés canadiens inscrits
a la cote, deux caractéristiques favorables au maintien d’'un marché des capitaux florissant,
selon la Bourse.

VIL. EFFICIENCE

En proposant de prolonger ses heures de négociation et de s’ouvrir a un éventail plus large de
participants a I'échelle mondiale, la Bourse vise a favoriser et a améliorer encore plus la
participation au marché, de méme que la détermination et la transparence des cours, ce qui, a
plus long terme, devrait apporter plus de profondeur et de liquidité aux dérivés inscrits a la cote.
L'initiative devrait, en fin de compte, profiter au marché des dérivés canadiens inscrits a la cote
et a ses participants en général. La Bourse s’engage a mobiliser des ressources importantes pour
faciliter et soutenir la création d’'un marché efficient pendant la période de négociation
prolongée, notamment par la mise en ceuvre de programmes de développement de la liquidité
et la surveillance constante du marché.

VIII. PROCESSUS

Les modifications proposées, y compris la présente analyse, doivent étre approuvées par le
Comité des regles et politiques de la Bourse et soumises a I’Autorité des marchés financiers,
conformément au processus d’autocertification, ainsi qu’a la Commission des valeurs mobilieres
de I'Ontario a des fins d’information.
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IX. DOCUMENTS EN ANNEXE

1) Etapes et heures de négociation
https://www.m-x.ca/f_publications_fr/tradinghoursphases_fr.pdf

2) Reégles et Procédures révisées de la Bourse
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™)

Montréal
Exchange

PRODUCTS - TRADING HOURS & STAGES

All trading hours for products listed on SOLA are determined by the Montréal Exchange (MX). In the case of a modification to these trading
hours or stages, MX will issue a circular describing the modification.

Definitions of stages

Pre-opening:
No-cancellation:
Opening:

Closing:

Extended session:

Order entry, cancellation and modification permitted

Order entry permitted, cancellation and modification not permitted
Order entry, cancellation and modification permitted

Order entry, cancellation and modification not permitied

Order entry, cancellation and maodification permitted

Money Market Derivatives

ONX - OIS -BAX
0OBW - OBX - OBY
0BZ

STRATEGIES:
ONX - OIS - BAX
0BW - OBX - OBY
0BZ

* +/- 15 seconds

5:30 a.m. Pre-opening

5:59:15 a.m. No-cancel

6:00* a.m. Opening (regular session)

4:30 p.m.** Closing

5:30 a.m. Pre-opening

558:15am. No-cancel (BAX Strategies)

6:00:15 a.m. No-cancel (OBX - ONX - OIS Strategies)
6:01* a.m. Opening (regular session)

4:30 p.m.** Closing

**During early closing days, money market derivatives close for trading at 1:30 p.m.

Bond Market Derivatives

CGZ -CGF -CGB 5:30 a.m. Pre-opening

0GB - LGB
5:59:15 a.m. No-cancel
6:00* a.m. Opening (regular session)
4:30 p.m.** Closing

STRATEGIES: 5:30 a.m. Pre-opening

CGZ - CGF - CGB

0GB - LGB
5:59:15 a.m. No-cancel
6:01* a.m. Opening (regular session)
4:30 p.m.* Closing

* +/- 15 seconds

**During early closing days, bond market derivatives close for trading at 1:30 p.m.
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Index Derivatives

Note: A trading range of -5% to +5% (based on previous day’s setflement price) for index futures has been established for the early

session only.
5:30 a.m. Pre-opening STRATEGIES:
EMF EMF
SXF SXF
SXM SXM
SCF SCF
SXA 5:50 am. No-cancel SXA
SXB SXB
SXH 6:00 a.m. Opening (early session) SXH
sXY SXY
SXK 9:15 a.m. Pre-opening SXK
sXu SXu
9:28 am. No-cancel
9:30 a.m. Opening (regular session)
4:15 p.m. Closing
SX0 - 5:30 a.m. Pre-opening
SXJ - 9:31 a.m. Opening
SXvV 4:15 p.m. Closing
Equity Derivatives
EQUITY AND ETF  [5:30 a.m. Pre-opening TRATEGIES:
OPTIONS QUITY AND ETF
PTIONS
9:30 a.m.* Opening
4:00 p.m. Closing

5:30 a.m. Pre-opening
5:59 am. No-cancel
6:01 a.m. Opening (early session)
9:15a.m. Pre-opening
9:29 am. No-cancel
9:31 a.m. Opening (regular session)
4:15 p.m. Closing
5:30 a.m. Pre-opening
Is;as a.m.* Dpening
4:00 p.m. Clasing

* The regular session of the equity option market opens at 9:30 a.m. Each option class then opens for trading when a trade occurs on its
underlying security on Toronto Stock Exchange . If no such trade has yet occurred, the option class then opens for trading at 9:35 a.m.

SHARE 5:30 a.m. Pre-opening

FUTURES
5:50 a.m. No-cancel
6:00 a.m.* Opening (early session)
9:15 a.m. Pre-opening
9:20 a.m. No-cancel
9:30 a.m. Opening (regular session)
4:00 p.m. Closing

STRATEGIES:
SHARE FUTURES

5:30 a.m. Pre-opening

5:59 a.m. No-cancel

6:01 a.m. Opening (early session)
9:15a.m. Pre-opening

9:29 am. No-cancel

9:31 a.m. Opening (regular session)
4:00 p.m. Closing

* A trading range of -5% to +5% (based on previous day's settlement price) has been established for the early session only.

Currency Options

usx 5:30 a.m. Pre-opening
9:30 a.m. Opening
4:00 p.m. Closing
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, REGLE UN
REGLEMENTATION DE LA BOURSE

1101 Dispositions générales
(17.12.81, 21.11.85, 02.09.03)

La réglementation de la Bourse, telle qu'énoncée aux présentes, lie tous les participants agréés,
associés, actionnaires, administrateurs, dirigeants, employés, représentants inscrits, représentants en
placement et autres personnes approuvees des participants agréés et tous les titulaires de permis. Elle
s'appligue sans aucune limite territoriale.

1102 Définitions
(07.09.99, 31.01.01, 08.07.02, 02.09.03, 17.06.05, 30.07.13, 17.07.15, 00.00.00)

Voici un lexique alphabétique francais de chaque expression définie dans le présent article avec
I'expression anglaise correspondante entre parenthéses.

Achat initial (options et contrats a terme)
(Opening Purchase Transaction-options and futures contracts)
A découvert (Uncovered)
Administrateur (Director)
Approbation de la Bourse (Bourse Approval)
Banque a charte (Chartered Bank)
Bourse (Bourse or The Bourse)
Bourse reconnue (Recognized Exchange)
CCCPD (CDCC)
Classe d'options (Class of Options)
Comité de discipline (Disciplinary Committee)
Comité spécial (Special Committee)
Compte client (Client Account)
Compte de firme ou compte de participant agréé (Firm Account or Approved Participant Account)
Compte de mainteneur de marché (Market-Maker Account)
Compte omnibus (Omnibus Account)
Compte professionnel (Professional Account)
Conseil d’administration de 1a Bourse (Board of Directors of the Bourse)
Contrat a terme (Futures Contract)
Contrat a terme sur actions (Share Futures Contract)
Contrat a terme sur indice (Futures Contract on Index)
Contrat d'option (Option Contract)
Contrat de bourse (Exchange Contract)
Contrepartiste (Hedger)
Corporation de compensation (Clearing Corporation)
Courtier remisier (Introducing Broker)
Cycle (Cycle)
Défaillant (Defaulter)
Dépét de garantie (Security Deposit)
Détenteur de permis (Permit Holder)
Détenteur de permis restreint de négociation (Restricted Trading Permit Holder)
Dette (Debt)
Dirigeant (Officer)
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En cours (Out standing)

En jeu (In-the-money)

Entreprise liée (Related firm)

Garantissant (Guaranteeing)

Hors jeu (Out-of-the-money)

Indice sous-jacent (Underlying Index)

Institution financiére (Financial Institution)

Instrument dérivé (Derivative Instrument)

Intérét en cours (Open Interest)

Investissement (Investment)

Investisseur de I'industrie (Industry Investor)

Investisseur externe (Outside Investor)

Jitney (Jitney)

Jour de négociation (Trading Day)

Lever (Exercise)

Livraison (Delivery)

Loi sur les valeurs mobiliéres (Securities Act)

Loi sur la faillite (Bankruptcy Act)

Marge (Margin)

Membre de I'industrie (Industry member)

Mois de livraison ou de reglement (Delivery or Settlement Month)
Négociant (Dealer)

Négociateur (Trader)

Obligation (Bond)

Opération (Trade)

Opération de liquidation (Options et contrats a terme) (Closing Trade-Options and futures contracts)
Opération initiale (Opening Trade)

Opération hors bourse (Over-the-counter Trade)

Option CCCPD (CDCC Option)

Option d'achat (Call)

Option de vente (Put)

Option sur indice (Index Option)

Ordonnances (Rulings)

Participant agréé (Approved Participant)

Participant agréé compensateur (Clearing Approved Participant)
Participant agréé corporatif (Corporate Approved Participant)
Participant agréé en société (Partnership Approved Participant)
Participant agréé étranger (Foreign Approved Participant)
Permis de négociation (Trading Permit)

Permis restreint de négociation (Restricted Trading Permit)
Personne (Person)

Personnes approuvées (Approved Persons)

Position acheteur (contrats a terme) (Long Position) (futures contracts)
Position acheteur (options) (Long Position) (options)

Position en cours (Open Position)

Position importante (Major Position)

Position mixte (contrats a terme) (Spread Position — futures contracts)
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Position mixte inter-marchandise (contrats a terme)
(Intercommaodity Spread — futures contracts)
Position mixte inter-marché (contrats a terme) (Intermarket Spread — futures contracts)
Position vendeur (contrats a terme) (Short Position) (futures contracts)
Position vendeur (options) (Short Position) (options)
Préteurs autorisés (Approved Lenders)
Prime (Premium)
Prix de levée (Exercise Price)
Prix de reglement (Settlement Price)
Produit inscrit (Listed Product)
Quotité de négociation (Unit of Trading)
Récépissé d'entiercement (Escrow Receipt)
Réglementation de la Bourse (Regulations of the Bourse)
Régles (Rules)
Représentant attitré (Designated Representative)
Série d'options (Series of Options)
Société (de personnes) (Partnership)
Société de portefeuille (Holding Company)
Société-meére (Parent Company)
Unité de participation indicielle (UP1) (Index Participation Unit) (IPU)
Valeur courante de I'indice (Current Index Value)
Valeur sous-jacente (Underlying Interest)
Valeurs mobiliéres (Securities)
Valeurs mobilieres avec droit de vote (Voting Securities)
Valeurs participantes (Participating Securities)
Vente initiale (options et contrats a terme) (Opening Writing Transaction-Options and futures contracts)

Dans toute la réglementation de la Bourse, a moins que le sujet traité ou le contexte n'indique le
contraire:

Achat initial (options et contrats a terme) désigne une opération effectuée sur le marché dont le résultat
est de créer ou d'accroitre une position acheteur dans des options ou des contrats a terme visés par une telle
opération.

A découvert se dit d'une position vendeur non couverte sur des options.

Administrateur signifie une personne physique qui est membre du conseil d'administration de Bourse de
Montréal Inc.

Approbation de la Bourse signifie I'approbation donnée par la Bourse (y compris par tout comité ou
dirigeant de la Bourse autorisé a ce faire) en vertu d'une disposition de la réglementation de la Bourse.

Banque a charte désigne toute banque incorporée en vertu de la Loi sur les banques (Canada).
Bourse signifie Bourse de Montréal Inc.
Bourse reconnue signifie toute bourse exercant ses activités sur le territoire de 1’un des pays signataires

de I’ Accord de Bale et des pays qui ont adopté les régles bancaires et de surveillance établies par cet Accord,
ainsi que toute autre bourse ou groupe de bourses avec qui la Bourse a conclu une entente de collaboration.
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CCCPD désigne la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés, une société a
responsabilité limitée, constituée en vertu de la Loi des sociétés commerciales canadiennes, qui émet et
garantit les contrats d'options et contrats a terme CCCPD.

Classe d'options désigne toutes les options de méme style portant sur la méme valeur sous- jacente et
garanties par la méme corporation de compensation.

Comité de discipline signifie le comité constitué par la Bourse afin d'entendre les plaintes déposées suivant
la Regle Quatre de la Bourse.

Comité spécial signifie le Comité spécial de la réglementation établi par le Conseil d'administration de
Bourse de Montréal Inc. aux termes des regles adoptées a cette fin.

Compte client désigne un compte ouvert par un participant agréé qui est limité a des opérations de valeurs
mobiliéres ou de contrats a terme effectuées par le participant agréé et dont les positions sont détenues par
le participant agréé au nom de ses clients.

Compte de firme ou compte de participant agréé désigne un compte ouvert par un participant agréé qui
est limité a des opérations de valeurs mobilieres ou de contrats a terme effectuées par le participant agréé
et dont les positions sont détenues par le participant agréé a son propre nom.

Compte de mainteneur de marché désigne un compte ouvert par un participant agréé, qui est restreint a
des opérations boursiéres effectuées par lui et dont les positions sont détenues par lui au nom d'un
mainteneur de marché.

Compte omnibus désigne un compte, détenu au nom d'une entité ou d'une personne, qui peut étre utilisé
pour enregistrer et compenser les opérations de deux clients anonymes ou plus du détenteur de compte.

Compte professionnel désigne un compte dont un intérét direct ou indirect a titre de propriétaire est détenu
par un participant agréé, une entreprise liée, une personne approuvée ou un détenteur de permis.

Conseil d'administration de la Bourse signifie le Conseil d'administration de Bourse de Montréal Inc. tel
que défini par les réglements de la Bourse.

Contrat a terme désigne 1'obligation encourue d’effectuer ou de recevoir la livraison ou le réglement en
espéces équivalent a la valeur d’un bien sous-jacent au cours de certains mois déterminés; cette obligation
peut étre satisfaite par liquidation, par livraison ou par un réglement en espéeces au cours desdits mois.

Contrat a terme sur actions désigne un contrat a terme dont la valeur sous-jacente est une action
canadienne ou étrangeére inscrite a une bourse reconnue.

Contrat a terme sur indice désigne un contrat a terme dont la valeur sous-jacente est un indice.

Contrat d'option désigne, dans le cas de reglement par livraison de la valeur sous-jacente, un contrat
garanti par une corporation de compensation désignée accordant au détenteur un droit de vendre (option de
vente) ou d'acheter (option d'achat) une unité de négociation de la valeur sous-jacente a un prix ferme au
cours d'une période prédéterminée, s’il s’agit d’une option américaine ou a la fin de cette période
prédéterminée s’il s’agit d’une option européenne; dans le cas de réglement en espéces, un contrat garanti
par une corporation de compensation désignée accordant au détenteur un droit de recevoir un paiement en
especes qui équivaut au montant en jeu de I'option lors de I'exercice ou de I'échéance (p. ex., options sur
indice).
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Contrat de bourse signifie a) tout contrat entre des participants agréés visant l'achat ou la vente de produits
inscrits en bourse et b) tout contrat entre des participants agréés visant la livraison ou le paiement de tout
produit inscrit (ou de produit qui était inscrit au moment de la conclusion du contrat) et découlant d'un
reglement par la corporation de compensation.

Contrepartiste désigne une personne ou une corporation qui poursuit des activités dans un domaine
particulier et qui, en conséquence de ces activités, est exposée de temps a autre au risque découlant de la
fluctuation des prix des biens qui sont liés a ses activités et compense ce risque par des opérations d’options,
de contrats a terme ou d’options sur contrats a terme portant sur ces biens ou sur des biens apparentés,
gu'une opération particuliere soit affectée a cette fin ou non.

Corporation de compensation désigne une corporation ou autre entité qui fournit des services relatifs a
la production des relevés d’opérations, la confirmation de celles-ci et leur réglement et qui est désignée
comme telle par la Bourse pour chaque catégorie de valeur inscrite.

Courtier remisier désigne un courtier dont les comptes de clients se trouvent dans les registres d'un autre
courtier comme si les clients étaient ceux de ce dernier.

Cycle signifie une série de mois comprenant les dates d'échéance (par ex. février, mai, ao(t, novembre).

Défaillant signifie une personne déclarée défaillante en vertu de l'article 4306 de la Regle Quatre de la
Bourse.

Dépodt de garantie désigne la somme exigée d'un membre de la corporation de compensation en garantie
de ses obligations a I'égard de ladite corporation.

Détenteur de permis désigne le détenteur d'un permis de négociation obtenu en vertu de la réglementation
de la Bourse.

Détenteur de permis restreint de négociation référe a une personne physique qui n’est pas un participant
agréé et qui est autorisée et agréée par la Bourse pour agir comme mainteneur de marché, négociateur
indépendant ou jitney conformément aux dispositions de la Régle Trois de la Bourse.

Dette désigne un placement qui confére a son titulaire le droit, dans des circonstances précises, d'exiger le
paiement du montant qui lui est d{; cette expression est utilisée pour qualifier les rapports de débiteur a
créancier représentés ou non par un titre écrit ou une valeur mobiliére.

Dirigeant désigne toute personne exergant les fonctions de président, de vice-président, de chef de la
direction, de chef des finances, de chef de I’exploitation, de secrétaire, toute autre personne désignée par
une loi ou par une disposition analogue comme dirigeant d'un participant agréé ou toute personne exercant
des fonctions analogues pour le compte d’un participant agréé.

En cours, en ce qui a trait a une option, signifie que cette option est dliment enregistrée et garantie par la
corporation de compensation et qu’elle n'a été ni levée, ni cédée ou fait 'objet d'une liquidation ou dont
I'échéance n'est pas encore survenue.

En jeu se dit d'une option dont la valeur sous-jacente se transige sur le marché a un prix supérieur au prix
de levée, dans le cas d'une option d'achat, ou a un prix inférieur au prix de levée, dans le cas d'une option
de vente.
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Entreprise liée signifie une entreprise a propriétaire unique, une société de personnes ou une corporation
qui est liée a un participant agréé de fagon telle, qu'avec les associés et les administrateurs, dirigeants,
actionnaires et employés d'icelles, ils ont collectivement au moins 20% d'intérét de propriété I'un dans
l'autre, incluant un intérét d'associé ou d'actionnaire, directement ou indirectement, que ce soit ou non par
le biais de sociétés de portefeuille; dont une partie substantielle de ses affaires est celle d'un courtier, agent
ou conseiller en valeurs mobiliéres ou en contrats a terme; qui fait affaires avec ou a des obligations envers
toute personne autre que le participant agréé ou envers d'autres personnes par le biais du participant agrée;
et qui est sous la juridiction de vérification d'un organisme d'autoréglementation participant au Fonds
canadien de protection des épargnants.

Garantissant signifie étre responsable a I'égard de, assurer la livraison d'une valeur mobiliere pour, ou
conclure une entente (conditionnelle ou autre) ayant pour effet de rendre responsable a I'égard de, ou
d'assurer la remise d'une valeur mobiliére pour, une personne, y compris toute entente visant l'acquisition
d'un investissement, d'un bien ou de services, a fournir des fonds, un bien ou des services, ou a effectuer
un investissement aux fins de rendre directement ou indirectement une telle personne capable, d'assumer
ses obligations eu égard a une telle valeur ou un tel investissement ou garantissant l'investisseur de telle
performance.

Hors jeu se dit d'une option dont le cours au marché de la valeur sous-jacente est inférieur au prix de levée,
dans le cas d'une option d'achat, ou est supérieur au prix de levée, dans le cas d'une option de vente.

Indice sous-jacent désigne un indice boursier calculé par un agent de calcul sur lequel une option, un
contrat & terme ou une option sur contrat a terme est inscrit et qui est représentatif du cours au marché des
actions, soit d’un vaste segment du marché des actions (indice général du marché) soit d’une industrie
particuliére ou d’un groupe d’industries connexes (indice sectoriel).

Institution financiére signifie toute entité faisant affaires dans les secteurs bancaires, des préts, de la
fiducie, des fonds de retraite, des fonds communs de placement ou de 1’assurance-vie.

Instrument dérivé signifie un instrument financier dont la valeur est basée sur une valeur sous-jacente.
Sans limiter la généralité de ce qui précede, il peut s’agir d’une marchandise ou d’un instrument financier
tels une action, une obligation, une devise, un indice boursier ou économigue ou de tout autre bien ou actif.

Intérét en cours désigne la position vendeur ou acheteur totale en cours pour chaque série et dans
I’ensemble, dans des options des contrats a terme ou des options Sur contrats a terme portant sur une valeur
sous-jacente particuliére.
Investissement désigne, en regard de toute personne, tout titre de propriété ou toute reconnaissance de
dette émis(e), assuré(e) ou garanti(e) par une telle personne, tout prét a une telle personne et tout droit de
partage ou de participation en regard de 1’actif, du profit ou du revenu de ladite personne.
Investisseur de I’industrie désigne, en regard de tout participant agréé ou société de portefeuille d’un
participant agréé, toute personne nommée ci-apres qui détient un intérét a titre de propriétaire réel dans un
investissement dans le participant agréé ou sa société de portefeuille :

i) les dirigeants et employés permanents de tout participant agréé;

i) les conjoints des personnes énumérées au paragraphe i);

iii) une société personnelle d’investissement si :
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vi)

vii)

a) une majorité de chaque catégorie d’actions avec droit de vote est détenue par les personnes,
dont il est fait mention au paragraphe i); et

b) tous les intéréts rattachés a toutes les autres actions de la société personnelle d’investissement
sont la propriété réelle des personnes mentionnées aux paragraphes i) ou ii) ou d’investisseurs
approuvés en tant qu’investisseurs de ’industrie en regard spécifiquement de ce participant
agrée ou de sa société de portefeuille;

une fiducie familiale établie et maintenue au bénéfice des enfants des personnes mentionnées en i)
et ii) ci-dessus, si :

a) ces personnes détiennent le plein controle et ’entiére direction de la fiducie familiale, incluant,
sans restriction, son portefeuille de placements et 1’exercice du droit de vote et des autres droits
afférents aux valeurs et titres compris dans le portefeuille de placements; et que

b) tous les bénéficiaires de la fiducie familiale sont des enfants des personnes mentionnées en i)
ou ii) ci-dessus ou sont des investisseurs approuvés comme investisseurs de 1’industrie a
I’égard de ce participant agréé ou de sa société de portefeuille;

un régime enregistré d’épargne-retraite établi par une des personnes dont il est fait mention au
paragraphe i) conformément a la Loi de I’'impdt sur le revenu (Canada) (ou en vertu de dispositions
¢équivalentes), si le controle de la politique de placement du régime enregistré d’épargne-retraite
est entre les mains de cette personne et si aucune autre personne n’a d’intérét bénéficiaire dans le
régime enregistré d’épargne-retraite;

une caisse de retraite établie par un participant agréé au bénéfice de ses dirigeants et employés, si
la caisse de retraite est organisée de facon telle que le plein pouvoir quant a son portefeuille de
placements et quant a 1’exercice du droit de vote et des autres droits afférents aux titres et valeurs
que contient le portefeuille de placements est détenu par des personnes mentionnées au
paragraphe i);

la succession d’une des personnes mentionnées au sous-paragraphe i) ou ii) durant I’année qui suit
le décés d’une telle personne ou durant telle autre période plus longue consentie par le conseil
d’administration concerné et la Bourse;

cependant, chacun de ces derniers est un investisseur de 1’industrie seulement si une approbation pour les
fins de cette définition a été donnée, et non retirée par :

a) le conseil d’administration du participant agréé ou de sa société de portefeuille, selon le cas, et

b) la Bourse.

Investisseur externe désigne, en regard d’un participant agréé ou d’une société de portefeuille d’un
participant agréé, une personne qui n’est pas :

i) un préteur autorisé en regard de ce participant agréé ou société de portefeuille d’un participant agréé ;

ou

i) un investisseur de I’industric en regard de ce participant agréé ou société de portefeuille d’un
participant agreé;
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cependant, un investisseur externe qui devient un membre de I’industrie ne cessera d’étre considéré un
investisseur externe que six mois aprés qu’il ne soit devenu un membre de I’industrie ou a toute date
antérieure a laquelle il obtient les approbations nécessaires pour devenir un membre de 1’industrie.

Jitney désigne un participant agréé ou un employé d’un participant agréé qui, en vertu d’une entente
contractuelle, exécute les ordres d’un autre participant agréé.

Jour de négociation désigne, a I’égard de chacun des produits inscrits, un jour ouvrable durant lequel la
négociation du produit inscrit est permise sur le systeme de négociation électronigue de la Bourse, durant
les heures déterminées par la Bourse de temps a autre, et peut étre composé d’une ou de plusieurs séances
de bourse, selon le cas.

Lever veut dire, dans le cas d’une option d’achat réglée par livraison de la valeur sous-jacente, soumettre
un avis de levée dans le but de prendre livraison et de payer la valeur sous-jacente qui fait I’objet du contrat
d’option, ou, dans le cas d’une option de vente, de livrer et recevoir paiement pour la valeur sous-jacente
qui fait I’objet du contrat d’option ;

dans le cas d’une option réglée en especes, veut dire soumettre un avis de levée dans le but de recevoir le
paiement en argent du montant en jeu de 1’option.

Livraison désigne le transfert volontaire de possession de valeurs ou I’inscription d’écritures appropriées
en regard des valeurs dans les registres de la corporation de compensation.

Loi sur les valeurs mobilieres signifie la Loi sur les valeurs mobiliéres du Québec, L.R.Q. chapitre V-
1.1 telle que modifiée de temps a autre.

Loi sur la faillite signifie la Loi sur la faillite et I’insolvabilité, L.R. 1985, chapitre B-3 telle que modifiée
de temps a autre.

Marge signifie le dépdt minimal exigé pour chaque produit inscrit conformément aux régles de la Bourse.

Membre de I’industrie désigne, en regard de tout participant agréé, une personne physique qui a été
approuveée par la Bourse pour les fins de cette définition et qui est activement impliquée dans les affaires
du participant agréé et qui y consacre la majeure partie de son temps; afin de déterminer si une personne
peut étre approuvée en tant que membre de ’industrie, la Bourse prendra les €léments suivants en
considération, a savoir si la personne :

i) a l’expérience reconnue acceptable par la Bourse en tant que courtier ou négociant en valeurs
mobiliéres ou contrats a terme, pour une période de cing années ou toute période moindre pouvant étre
approuvée par la Bourse;

ii) est, dans une mesure acceptable pour la Bourse, activement impliquée dans les affaires du participant
agréé et y consacre la majeure partie de son temps; et

iii) a complété avec succes toute formation ou tout cours que la Bourse peut exiger de temps a autre.
Mois de livraison ou de réglement désigne le mois civil au cours duquel un contrat a terme peut étre réglé

par le fait de faire ou de recevoir une livraison ou d’effectuer ou de recevoir le reglement du contrat en
especes.
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Négociant désigne une personne ou une société qui négocie des options, des contrats a terme ou des options
sur contrats a terme en tant qu’agent ou pour son propre compte.

Négociateur signifie une personne approuvée comme telle par la Bourse.

Obligation signifie une obligation, débenture, billet ou autre instrument de dette gouvernementale ou
corporative.

Opération signifie un contrat pour 1’achat ou la vente d’un produit inscrit.

Opération de liquidation (options et contrats a terme) signifie une opération sur le marché dont le
résultat est de réduire ou d’éliminer une position dans des options ou des contrats a terme:

a) lorsqu'il s'agit d'une position acheteur, en prenant une position vendeur compensatoire dans une option
ou un contrat a terme ayant la méme valeur sous-jacente livrable ou réglable en espéces et la méme
échéance;

b) lorsqu'il s'agit d'une position vendeur, en prenant une position acheteur compensatoire dans une option
ou un contrat a terme ayant la méme valeur sous-jacente livrable ou réglable en espéces et la méme
échéance.

Opération initiale signifie une opération d'un contrat a terme qui n'est pas une opération de liquidation.

Opération hors bourse signifie une opération sur un instrument dérivé, ou sur une valeur mobiliéres,
effectuée de gré a gré entre deux parties sans l'intermédiaire d'un marché organisé.

Option CCCPD désigne une option d’achat ou de vente émise et garantie par la Corporation canadienne
de compensation de produits dériveés.

Option d’achat désigne une option en vertu de laquelle son détenteur, conformément aux modalités de
’option, a le droit :

dans le cas d’une option réglée par livraison de la valeur sous-jacente, d’acheter de la corporation de
compensation le nombre d’unités de la valeur sous-jacente couverte par le contrat d’option;

dans le cas d’une option réglée en espéces, d’exiger de la corporation de compensation un paiement en
espéces correspondant au montant en jeu du contrat.

Option de vente désigne une option en vertu de laquelle le détenteur, conformément aux modalités de
I'option, a le droit:

dans le cas d'une option réglée par livraison de la valeur sous-jacente, de vendre & la corporation de
compensation le nombre d'unités de la valeur sous-jacente couverte par le contrat d'options;

dans le cas d'une option réglée en especes, d'exiger de la corporation de compensation un paiement en
espéces correspondant au montant en jeu du contrat.

Option sur indice désigne un contrat d'option négocié a la Bourse dont la valeur sous-jacente est un indice.
Dans le cas de la levée d'une option sur indice, le vendeur verse a I'acheteur par I'entremise de la corporation
de compensation un montant correspondant au montant en jeu a la date d'exercice du contrat d'option ainsi
levé.
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Ordonnances se rapportent & la réglementation de la Bourse dont I'application est limitée & un ou plusieurs
participants agréés spécifiques et que le Conseil d’administration de la Bourse ou tout autre comité ou
personne hommé par lui a le pouvoir de faire, y compris, sans restriction, tous les ordres, décisions et
jugements.

Participant agréé signifie un participant agréé de la Bourse dont le hom est ddment inscrit au registre
mentionné a l'article 3010 des Régles de la Bourse et qui a été approuvé par la Bourse conformément aux
régles de celle-ci dans le but de transiger des produits inscrits a la Bourse.

Participant agréé compensateur désigne, par rapport a chaque catégorie de valeur inscrite, tout
participant agréé qui est membre de la corporation de compensation.

Participant agréé corporatif signifie un participant agréé approuvé comme tel par la Bourse et qui
rencontre les conditions prévues a ’article 3401 des Regles.

Participant agréé en société signifie un participant agréé approuvé comme tel par la Bourse et qui
rencontre les conditions prévues a I’article 3301 des Reégles.

Participant agréé étranger signifie un participant agréé approuvé comme tel par la Bourse, conformément
a I’article 3004 des Régles.

Permis de négociation signifie un permis émis par la Bourse a un participant agréé et conférant a son
détenteur les droits, priviléges et obligations prévus a la réglementation de la Bourse.

Permis restreint de négociation signifie un permis de négocier des produits inscrits spécifiés, émis a une
personne physique qui n’est pas un participant agréé et qui est qualifiée conformément a la réglementation
de la Bourse.

Personne signifie une personne physique, une société de personnes, une corporation, un gouvernement ou
tout département ou agence de ce dernier, une cour, un fiduciaire, une organisation non constituée en
corporation et les héritiers, ayants droit, administrateurs ou autres représentants légaux d'un individu.

Personnes approuvées désigne les entreprises liées et les employés des participants agréés et des
entreprises liées qui ont regu l'approbation de la Bourse, ainsi que les associés, les actionnaires, les
administrateurs et les dirigeants des participants agréés et des entreprises liées approuvées qui exercent des
activités relatives au commerce des valeurs mobiliéres ou des contrats a terme.

Position acheteur (contrats a terme) désigne I'obligation, dans le cas d'un contrat a terme avec livraison,
d'accepter la livraison ou, dans le cas d'un contrat a terme avec reglement en especes, d'effectuer ou recevoir
un paiement en espéces selon les caractéristiques du contrat & terme.

Position acheteur (options) désigne I’intérét d'une personne en tant que détenteur d’un ou plusieurs
contrats d'options.

Position en cours signifie la position d'un acheteur ou d'un vendeur d'un contrat a terme.

Position importante signifie la détention d’un pouvoir de direction ou d'influence dans I'administration ou
les politiques d'une personne, que ce soit par la propriété d'actions, par contrat ou autrement. Une personne
est considérée détenir une position importante dans le capital d'une autre personne si elle détient
directement ou indirectement:
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a) un droit de vote représentant 10% ou plus des titres avec droit de vote; ou
b) le droit de recevoir 10% ou plus des profits nets de cette autre personne.

Position mixte (contrats a terme) signifie la prise d'une position acheteur et d'une position vendeur dans
des contrats a terme ayant une échéance différente, relativement a la méme valeur sous-jacente pour le
méme compte.

Position mixte inter-marchandise (contrats a terme) signifie l'achat et la vente de contrats a terme
portant sur des valeurs sous-jacentes différentes mais reliées sur un méme marché ou sur des marchés
différents pour le méme mois de livraison ou pour des mois de livraison différents.

Position mixte inter-marché (contrats a terme) signifie I'achat et la vente de contrats a terme portant sur
la méme valeur sous-jacente ou sur une valeur sous-jacente similaire d'un méme mois de livraison ou de
mois différents négocié sur des marchés différents.

Position vendeur (contrats a terme) lorsqu'il s'agit d'un contrat a terme, signifie étre dans I'obligation,
dans le cas d’un contrat a terme avec livraison, d'effectuer la livraison de la valeur sous-jacente ou, dans le
cas d’un contrat a terme avec réglement en especes, d’effectuer ou de recevoir un paiement en especes.

Position vendeur (options) indique I'obligation d'une personne en tant que vendeur d'un ou de plusieurs
contrats d'options.

Préteurs autorisés désigne une bangue a charte ou toute autre institution de prét approuvée a ce titre par
la Bourse.

Prime désigne le prix de I'option, par unité de la valeur sous-jacente, convenu entre l'acheteur et le vendeur
lors d'une opération effectuée sur le marché des options.

Prix de levée désigne, dans le cas d'une option réglée par livraison de la valeur sous-jacente, le prix par
unité auquel la valeur sous-jacente peut étre achetée (option d'achat) ou vendue (option de vente), lors de
la levée de l'option, plus les intéréts courus dans le cas des options sur instruments de dette;

dans le cas d'une option réglée en espéces, le prix par unité qui est comparé au cours de référence lors d'une
levée pour déterminer le montant en jeu du contrat.

Prix de réglement désigne le prix utilisé par la Bourse et la corporation de compensation pour déterminer
quotidiennement les profits ou pertes nets dans la valeur des positions de contrats a terme en cours.

Produit inscrit signifie tout instrument dérivé inscrit a la cote de la Bourse.

Quotité de négociation désigne a 1’égard de toute série d’instruments dérivés, le nombre de valeurs sous-
jacentes désignées par la corporation de compensation et la Bourse comme étant le nombre de valeurs sous-
jacentes assujetties a un méme contrat sur des instruments dérivés.

Récépissé d'entiercement se dit d'un document émis par une institution financiere approuvee par la
corporation de compensation attestant que la valeur sous-jacente ou son substitut direct tel qu'approuvé par
la Bourse et par la corporation de compensation est détenue par cette institution financiére en garantie
d'une option spécifique d'un client désigné d'un participant agréé.
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Réglementation de la Bourse signifie les Regles, les ordonnances, les Politiques de la Bourse ainsi que
les instructions, décisions et directives de la Bourse (y compris celles de tout comité, ou personne autorisé
a cette fin) telles qu'amendées, augmentées et mises en vigueur de temps a autre.

Régles signifie les regles de la Bourse qui sont d'application générale a tous les participants agréés ou a
une catégorie de participants agréés que la Bourse a le pouvoir d'adopter.

Représentant attitré signifie une personne physique hommeée pour représenter un participant agréé en
vertu de l'article 3501 des Regles.

Série d'options désigne toutes les options de la méme classe, de méme type, portant sur la méme quantité
de valeur sous-jacente, ayant le méme prix de levée et la méme date d’échéance.

Société (de personnes) signifie une entreprise dans laquelle deux ou plusieurs personnes (les associés)
conviennent de mettre en commun des biens, leur crédit et leur expertise en vue de partager les bénéfices
pouvant découler d'une telle mise en commun.

Société de portefeuille désigne, en regard de toute corporation, toute autre corporation qui détient plus de
50 % de chaque catégorie de valeurs avec droit de vote et plus de 50 % de chaque catégorie de valeurs
participantes de la premiére corporation dont il est fait mention ou de toute autre corporation qui est une
société de portefeuille de la premiére corporation dont il est fait mention; cependant, un investisseur de
I'industrie ne sera pas considéré étre une société de portefeuille en raison de sa détention de valeurs en tant
gu'investisseur de l'industrie.

Société-meére désigne une corporation possédant une autre corporation a titre de filiale.

Unité de participation indicielle (UPI) signifie une unité représentant un intérét de propriété réelle dans
un fonds créé en vertu d'une convention de fiducie, les actifs sous-jacents étant des valeurs mobiliéres sous-
jacentes a un index.

Valeur courante de l'indice désigne la valeur d'un indice boursier donné, établie a partir des cours
rapportés pour les actions formant l'indice.

Valeur sous-jacente désigne le bien ou I’actif faisant 1’objet d’un instrument dérivé et qui détermine la
valeur de celui-ci. Il peut s’agir d’une marchandise, d’un instrument financier tels une action, une devise,
un indice boursier ou économique ou de tout autre bien ou actif.

Valeurs mobiliéres désigne les formes d'investissement prévues a l'article 1 de la Loi sur les valeurs
mobiliéres du Québec, L.R.Q., chapitre V-1.1, et inclut, le cas échéant, les contrats a terme.

Valeurs mobiliéres avec droit de vote d'un participant agréé ou de sa société de portefeuille désigne toutes
les valeurs de cet participant agréé ou de sa société de portefeuille qui sont en circulation de temps a autre
et qui conférent le droit de voter a I'élection des administrateurs et inclut:

i) exception faite des valeurs avec droit de vote qui sont en circulation, les valeurs qui permettent a ces
détenteurs d'acquérir des valeurs avec droit de vote lors d'une conversion, d'un échange, de I'exercice de
droits reliés a un bon de souscription ou autrement; et

ii) les actions privilégiées conférant le droit de voter a I'élection des administrateurs seulement lors d'une
circonstance spécifique si telle circonstance a lieu.
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Valeurs participantes d'une entreprise, incorporée ou non, sont celles de ses valeurs en circulation de
temps a autre qui permettent aux détenteurs, une participation limitée ou illimitée, dans les revenus ou
profits de I'entreprise émettrice, soit d'elle-méme ou en plus d'une réclamation d'intérét ou de dividende a
un taux fixe et qui inclut, exception faite des valeurs participantes en circulation, ces valeurs qui permettent
a ces détenteurs d'acquérir des valeurs participantes lors d'une conversion, d'un échange, de I'exercice de
droits reliés & un bon de souscription ou autrement.

Vente initiale (options et contrats a terme) désigne une opération effectuée sur le marché dont le résultat

est de créer ou d'accroitre une position vendeur dans des contrats d'options ou des contrats & terme vises
par une telle opération.

[...].
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[...

REGLE 6
NEGOCIATION
A. REGLES GENERALES ET PROCEDURES

Section 6001 - 6020
Restrictions de négociation des membres

]

6005 Opérations hors bourse

(10.10.91, 19.11.93, 14.07.95, 22.11.99, 21.04.08, 30.05.08, 29.01.10, 14.01.16, 00.00.00)

A moins d’étre autrement limités ou faire objet d’une détermination différente par la Bouse, 1es seules

opérations de valeurs mobiliéres et instruments dérivés inscrits a la Bourse qu'un participant agréé peut
effectuer hors bourse durant un jour de négociation sont les suivantes :

a)
b)

c)

d)

9)

une opération effectuée dans le but de corriger une erreur d'exécution de l'ordre d'un client ;
une opération résultant de la levée d'une option ou de la livraison relative a un contrat a terme ;

un échange physique pour contrats (EFP) ou un échange d’instruments dérivés hors bourse pour
contrats (EFR) selon les dispositions de ’article 6815 ou une substitution d’instruments dérivés hors
bourse par des contrats a terme selon les dispositions de 1’article 6815A;

un transfert hors bourse de valeurs mobiliéres ou d’instruments dérivés selon les dispositions de l'article
6816;

une opération en bloc de valeurs mobiliéres ou d’instruments dérivés tel que désignée par la Bourse et
exécutée selon les dispositions de I’article 6380;

une opération de base sans risque de valeurs mobiliéres ou d’instruments dérivés tel que désignée par
la Bourse et exécutée selon les dispositions de 1’article 6380.

une opération hors bourse sur une option de vente ou d'achat, a la condition que cette option :

i)  ne soit pas afférente aux titres sous-jacents qui font l'objet d'options émises par la Corporation
canadienne de compensation de produits dérivés; ou

i) soit afférente aux titres sous-jacents qui font l'objet d'options émises par la Corporation
canadienne de compensation des produits dérivés, mais dont les conditions difféerent de facon
importante de celles de toutes séries d'options émises par la Corporation canadienne de
compensation de produits dérivés.

Aux fins du présent paragraphe g), vendre des options hors bourse signifie la distribution de titres pour
lesquels un prospectus peut étre exigé ou pour lesquels des dispenses spécifiques ou générales peuvent
étre nécessaires en vertu des différentes lois relatives aux valeurs mobiliéres. Le vendeur d'options
hors bourse peut, en effet, étre un émetteur distribuant des titres et doit donc, par conséquent, s'assurer
que cette distribution soit conforme aux différentes lois relatives aux valeurs mobilieres.
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Section 6201 - 6210
Séances de bourse

[...]

6203  Suspension d'une séance de bourse
(10.10.91, 28.07.14, 00.00.00)

Si certains événements urgents I'exigent, la Bourse peut suspendre les négociations pour une séance de
bourse entiére ou plus, ou partie d'une séance.

[...]

Section 6211 - 6240
Cours acheteurs, cours vendeurs, transactions

6211 Validité des cours acheteurs et des cours vendeurs
(10.10.91, 22.11.99, 00.00.00)

Pour étre valides, les cours acheteurs et les cours vendeurs doivent étre :

a) annoncés durant une séance de bourse ou un jour de négociation, selon le cas;

b) disponibles aux membres en général sans discrimination ;

c) annoncés de la maniére prescrite par la réglementation et les procédures établies par la Bourse.

[...]

Section 6301 - 6320
Restrictions sur la négociation

6301 Cours acheteurs, cours vendeurs et transactions a la fermeture d'une jour de

negociationseance
(10.10.91, 00.00.00)

A la cléture d'une jour de negociationséance-de-bourse, aucune personne ne doit afficher ou accepter
d'afficher un cours acheteur ou un cours vendeur, ni exécuter une transaction dans le but d'établir un cours
artificiel ou d'influencer a la hausse ou a la baisse le cours de fermeture d'une valeur inscrite.

6302 Cotations déraisonnables refusées
(10.10.91, 00.00.00)

A la cléture de toute jour de négociation-seance-de-bourse, si les cours acheteur et vendeur sont les
mémes, ou s'ils présentent un écart supérieur a cinq pour cent, un officiel du parquet peur refuser
I'enregistrement de I'un ou l'autre, ou des deux ; il peut également refuser en tout temps I'enregistrement de
toute cotation jugée déraisonnable.

[...]
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Section 6365 - 6401
Négociation automatisée des instruments dérivés transigés a la Bourse

]

6368 Etapes de négociation

(25.09.00, 24.09.01, 12.09.14, 02.10.17, 00.00.00)

Les étapes de négociation sont les suivantes :

Préouverture

Etape de non-annulation — D’une durée telle que prescrite par la Bourse sans excéder les 2 derniéres
minutes de 1’étape de préouverture, les ordres ne peuvent étre annulés ni modifiés. 1ls peuvent
seulement étre saisis.

Ouverture/fermeture
Séance du marché (négociation continue)

Les étapes de négociation et non annulation peuvent varier selon le produit, telles que déterminées par
les spécifications des produits.

Période d’enchéres intraséance

Les périodes d’enchéres intraséance seront déterminées et programmées par la Bourse de temps a autre.
La Bourse déterminera et publiera la liste des instruments dérivés faisant [’objet d’une période
d’encheéres intraséance, le nombre de périodes d’enchéres intraséance pour chacun de ces instruments
dérivés durant une jourséance de négociation donnée, et les heures applicables a la période d’enchéres
intraséance incluant, notamment, les heures applicables a :

- I’étape préalable ;
- D’étape de non-annulation ; et
- lorsqu’applicable, 1’étape d’ouverture aléatoire.

Ces éléments seront adaptés pour chacun des instruments dérivés choisis par la Bourse et réévalués par
celle-ci de temps & autre.

6369 Les ordres réguliers

(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 24.04.09, 26.06.15, 22.01.16, 00.00.00)

Les ordres acheminés par les participants agrées (ordres réguliers) qui peuvent étre exécutés sont définis

ci-apres :

a) Ordre au mieux (meilleure limite; cours acheteur/vendeur)

Un ordre au mieux est exécuté au meilleur cours limite qui soit disponible de 1’autre c¢6té du marché
au moment ou I’ordre est entré dans le systéme de négociation automatisée, a la quantité disponible a
cette limite. Si I’ordre est exécuté en partie, la quantité non exécutée est affichée au cours auquel la
premicre partie de 1’ordre a été exécutée.
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b)

d)

9)

Un ordre au mieux peut seulement étre inscrit pendant la séance du marché (négociation continue).
Un ordre au mieux est accepté par le systéme seulement s’il existe une limite de cours de 1’autre coté.
Ordre a cours limité :

Un ordre d'achat ou de vente devant étre exécuté a un cours spécifié ou plus avantageux.

Ordre stop avec limite :

Un ordre d'achat ou de vente qui devient un ordre a cours limité des que le contrat se transige au prix
« stop » ou au-dessus dans le cas d'un ordre d'achat; au prix « stop » ou au-dessous dans le cas d'un
ordre de vente.

Si plus d’un ordre stop a le méme cours déclencheur, la régle du premier entré, premier sorti (PEPS)
s’appliquera. Lorsque 1’ordre stop devient un ordre a cours limité, une nouvelle priorité de temps lui
est assignée.

Les ordres stop avec limite peuvent seulement étre inscrits a titre d’ordres valables pour la journée.
Ordre au cours d'ouverture/de fermeture (marché a I’ouverture et marché a la fermeture) :

Ordre par lequel le négociateur se porte acheteur ou vendeur des contrats au cours d'ouverture/de
fermeture défini par le systéme de négociation automatisée a l'issue de la séance de
préouverture/préfermeture. Dés lors, cet ordre doit étre saisi pendant la séance de
préouverture/préfermeture. Si un ordre n’est pas entiérement exécuté, il se verra attribuer comme
nouvelle limite le Cours Théorique d’Ouverture (CTO), tel que défini a 'article 6375 des Regles.
Ordre a quantité cachée :

Un négociateur peut cacher une certaine quantité de 1’ordre au marché :

- Quantité dévoilée : quantité de contrats dont 1’utilisateur a initialement établi les paramétres pour
qu’elle soit vue par le marché.

- Quantité cachée : différence entre la quantité entiére prévue par ’ordre (quantité totale) et la
quantité dévoilée. La quantité cachée n’est vue que par la Bourse.

- Quantité affichée : quantité de contrats effectivement vue par le marche.

- Lorsque I’ordre est exécuté a I’égard de la quantité dévoilée, il est renouvelé pour la méme quantité
dévoilée et I’ordre est placé a la fin de la queue, a la méme limite. Le processus est répété jusqu’a
ce que la quantité entiere prévue par 1’ordre (quantité totale) soit exécutée.

Ordre d'exécuter et d'annuler

Un ordre qui est exécuté au cours spécifié pour la quantité pouvant étre exécutée. Toute partie de I'ordre
qui ne peut étre exécutée est annulee.

Un ordre ferme doit respecter les critéres suivants :

- Tant I’ordre initial que 1’ordre opposé doivent Etre saisis au méme prix.
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h)

[...

- Tant I’ordre initial que I’ordre opposé doivent étre saisis pour la méme quantité.

- Le code d’identification indiqué sur I’ordre initial doit correspondre au code d’identification du
participant agréé qui a convenu de saisir 1’ordre opposé; et le code d’identification indiqué sur
I’ordre opposé doit correspondre au code d’identification du participant agréé qui a saisi [’ordre
initial.

- L’ordre initial et I’ordre opposé ne seront appariés qu’a un meilleur cours, soit entre le meilleur

cours acheteur et le meilleur cours vendeur.

- Un ordre opposé respectant tous les critéres susmentionnés doit étre saisi avant la cléture d’un jour
e-la-séanee-de négociation au cours de laquelle I’ordre initial a été soumis, sinon 1’ordre initial sera
automatiquement annulé.

Les ordres tout ou rien ainsi que les ordres avec quantité minimale ne sont pas permis au cours de toute
session de bourse.

La Bourse peut décider que certains types d'ordres ne sont pas disponibles.

]

6375 Allocation des ordres négociables

a)

b)

(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 22.01.16, 02.10.17, 00.00.00)
Préouverture, préfermeture et enchéres intraséance
Au cours des étapes de préouverture et de préfermeture due-la journée de négociation, de méme qu’au
cours de I’étape préalable d’une période d’enchéres intrasséance, les ordres sont entrés, mais aucune
transaction n’est générée avant la fin de 1’étape. Le systéme de négociation automatisée calculera le
cours d’ouverture, le cours de fermeture ou le cours de la période d’enchéres, selon le cas, en utilisant

la méthodologie du cours théorique d’ouverture (CTO).

Le CTO représente la fourchette des cours acheteurs/vendeurs coincidents qui donne le volume de
transactions le plus élevé possible.

Lorsqu’il y a plus d’un CTO auquel le volume maximal peut étre atteint, le cours dont la valeur
résiduelle est la moins élevée est retenu. En outre, dans les conditions suivantes :

- s’il y aun déséquilibre du c6té acheteur, le cours le plus élevé est retenu;
- s’il y aun déséquilibre du c6té vendeur, le cours le plus bas est retenu; et

- silesvaleurs résiduelles sont les mémes, le cours le plus rapproché du prix de reglement antérieur
est retenu.

Les ordres stop avec limite n’entrent pas dans le calcul du CTO.
Séance du marché (négociation continue)
Le systéme de négociation automatisée procede a l'allocation des ordres négociables tout d’abord sur

une base de prix et ensuite sur une base de premier entré, premier sorti (PEPS) sauf lorsqu’une partie
de I’allocation fait I’objet d’une garantie d’exécution telle qu’établie par la Bourse.
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[...]

6393 Limites de prix de négociation
(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 00.00.00)

Afin de réduire les erreurs d'un participant agréé lorsqu'il entre ses ordres dans le systéme de négociation
automatisée, des limites de prix de négociation sont établies pour chaque instrument. Ceci protégera le
participant agréé pour ne pas qu'il entre un prix inexact, lequel pourrait avoir un impact significatif sur le
marché.

Le participant agréé, qui a entré un ordre qui ne se situe pas dans les limites de prix de négociation,
recevra un message spéecifique I'informant que son ordre a été rejeteé.

Les limites de prix de négociation seront déterminées au début du jour de ta-négociation en fonction du
prix de réglement due-ta journée antérieure (plus ou moins). Ces limites seront ajustées par le Superviseur
de marché de la Bourse pendant lea jouraée de négociation, sur la base des mouvements du marché. La
Bourse sera responsable de s‘assurer que les limites n'affectent pas la négociation d'aucune fagon. Les
nouvelles limites seront annoncées au marché. Lorsque la limite de prix de négociation atteint les limites
guotidiennes de variation des cours, les limites quotidiennes de variation de cours sont alors en vigueur.

La Bourse informera les participants agréés de tout changement dans I'écart des limites de prix de
négociation.

[..]
C. OPTIONS
[...]
OPTIONS SUR L’INDICE COMPOSE S&P/TSX-BANQUES (Secteur)
[...]

6767.7 Dernier jour de négociation
(18.01.16, 00.00.00)

Les options sur I’indice composé S&P/TSX- Banques (secteur) cessent de se négocier le jour de
négociationewwrable précédant le jour d’échéance.

[L..].
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[...

]

REGLE QUATORZE
INSTRUMENTS DERIVES — REGLES DIVERSES
(11.03.80, 13.09.05, 04.03.08, 01.04.13, 09.06.14, 04.06.15, 01.10.15, 00.00.00)

Section 14001 — 14050
Divers

14005 Situation d'urgence

(01.06.84, 13.09.05, 04.03.08, 00.00.00)

a) La Bourse a le pouvoir et l'autorité d'agir dans le cas ou elle détermine I'existence d'une situation
d'urgence qui menace l'intégrité, la liquidité ou la liquidation ordonnée de toute classe d’instruments
dérivés inscrits a la Bourse. La Bourse peut exercer ces pouvoirs d'urgence lorsquelle a de bonnes
raisons de croire que l'une ou l'autre des circonstances analogues a ce qui suit, existe :

b)

1)

2)

3)

4)

une manipulation, des tentatives de manipulation, un accaparement ou un resserrement se produit
ou menace de se produire;

la liquidité d'un instrument dérivé inscrit a la Bourse ou sa liquidation ordonnée est menacée par
la concentration de positions entre les mains d'entités ou de personnes incapables d'en effectuer le
réglement, de prendre ou d'effectuer une livraison de la fagon ordinaire ou refusant de le faire;

un acte du gouvernement du Canada, d'un gouvernement d'une province canadienne ou d'un
gouvernement étranger ou de tout autre marché d’instruments dérivés qui, selon toute probabilité,
aura un effet direct et néfaste sur l'intégrité, la liquidité et la liquidation ordonnée d'un instrument
dérivé inscrit a la Bourse; ou

un événement inhabituel, imprévisible et nuisible s'est produit.

Lorsque la Bourse détermine qu'une situation d'urgence existe, elle peut agir de l'une ou l'autre des
fagons suivantes ou de toute autre facon qui peut convenir afin de remédier a la situation :

1)
2)
3)

4)

5)

6)

arréter la négociation ;
limiter la négociation a la liquidation d’instruments dérivés seulement ;
ordonner la liquidation de tous les comptes d'un participant agréé ou une partie de ceux-ci ;

ordonner la liquidation des positions lorsque le détenteur est incapable ou refuse d'en effectuer le
reglement ou d'effectuer ou d'accepter la livraison ;

limiter la négociation a des niveaux de prix spécifiques ou modifier autrement la limite
quotidienne des cours lorsqu’une telle limite existe ;

modifier les jours de négociation ou les heures de négociation ;



Bourse de Montréal Inc. 14-2

c)

d)

[...

[...

]

]

7)  modifier les conditions de livraison ou de reglement ;

8) fixer le prix de reglement des instruments dérivés pour fins de liquidation selon les Regles de la
corporation de compensation ;

9) exiger des marges supplémentaires devant étre déposées aupres de la corporation de
compensation.

Lorsque la corporation de compensation informe la Bourse de toute situation d'urgence, en cours ou
appréhendée, dont elle a pris connaissance, la Bourse agit dans les 24 heures pour considérer les
mesures appropriées, s'il y a lieu. La corporation de compensation aura le droit de prendre part a toute
délibération effectuée en vertu des présentes.

Aussitot que possible apres I'imposition d'une mesure d'urgence, le Conseil d’administration doit en
étre promptement averti. Tout geste posé en vertu du présent article n'aura pas d'effet au-dela de la
durée de I'urgence. En aucun cas, les gestes posés en vertu de la présente régle ne devront avoir d'effet
pour une durée de plus de 90 jours aprés leur mise en vigueur.

Section 14201 — 14225
(04.03.08_00.00.00)

Les marges sur instruments dérivés

14205 Les marges sur la spéculation sur-séance

[...

(10.03.81, 24.04.84, 13.09.05, 04.03.08, 00.00.00)

Un participant agréé peut, a sa discrétion, permettre a un client ayant un compte bien établi de faire des
opérations aller-retour sur des instruments dérivés a l'intérieur d'une méme journée de négociation, sans
fournir de marge sur chacune de ces opérations, pourvu que les opérations qui ne sont pas liquidées le
méme jour soient soumises au plein montant de la marge exigible.

1.



Bourse de Montréal Inc. 15-1

, REGLE QUINZE )
CARACTERISTIQUES DES CONTRATS A TERME

[...]

CONTRATS A TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES
[...]
15512 Dernier jour de négociation

(18.01.16)

La négociation des contrats a terme sur acceptations bancaires canadiennes se termine a 10 :00 (heure de
Montréal) le deuxiéme jour ouvrable bancaire de Londres (Grande-Bretagne) précédant le troisieme
mercredi du mois d’échéance.

Si cette journée n’est pas un jour ouvrableférie >
TForento, la négociation des contrats a terme sur acceptatlons bancaires canadlennes se termlne a 10 :00
(heure de Montréal) le jour ouvrable bancaire précédant.

[..]

CONTRATS A TERME SUR ACTIONS CANADIENNES ET INTERNATIONALES

[...]

15812 Dernier jour de négociation
(31.01.01, 18.01.16)

La négociation des contrats a terme sur actions canadiennes se termine a 16 :00 le troisiéme vendredi
du mois d’échéance. S’il ne s’agit pas d’un jour ouvrable, la négociation se termine le premier jour ouvrable
précédent.

La négociation des contrats a terme sur actions internationales se termine le a-dernierere journée de
négociation des contrats a terme sur indice boursier correspondant négociés sur une bourse reconnue pour
lequel la valeur sous-jacente est une constituante.

[...]

15821 Procédures de réglement
(31.01.01)

a) Les contrats a terme sur actions canadiennes sont sujets a reglement apreés la fermeture due-la dernierere
journée de négociation par la livraison des actions sous-jacentes a la date de réglement finale selon les
régles de la corporation de compensation.

b) Pour les contrats & terme sur actions internationales, toutes les positions encourues a la cléture due-ta
dernierere journée de négociation seront évaluées au marché en utilisant le prix de réglement final a la
date de réglement finale et réglées en espéce selon les regles de la corporation.
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15822 Date de réglement finale
(31.01.01, 05.09.17)

a) Pour les contrats a terme sur actions canadiennes, la date de réglement finale sera le deuxieme jour
ouvrable apreés lea dernierére journée de négociation.

b) Pour les contrats a terme sur actions internationales, la date de reglement finale pour un mois
d’échéance sera le premier jour ouvrable suivant le dernier jour de négociation du mois d’échéance.
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PROCEDURES APPLICABLES A L’ANNULATION OU A L’AJUSTEMENT D’OPERATIONS
1. REGLES APPLICABLES

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

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

6383 - Prix repere

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

2. SOMMAIRE DES REGLES RELIEES

Afin de préserver un marché juste et équitable, des opérations peuvent étre annulées par 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. LIMITES APPLICABLES AUX SEANCES DE BOURSEN—E@@Q—A—H@N DURANT
LESQUELLES LE SOUS-JACENT N’EST PAS OFFERT POUR LA NEGOCIATION

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

41  OPERATIONS AVEC ERREUR DE SAISIE DE L’ORDRE

Durant de telles séances, le service des Opérations de marché de la Bourse (les « Opérations de
marché ») n’établira pas de fourchette de non-annulation. En conséquence, durant de telles
séances, aucune opération ne sera ajustée par les Opérations de marché et toutes les opérations
seront maintenues au niveau du prix négocié a moins que l'une des parties a I'opération ne
signale une erreur de saisie d’'un ordre (« opération erronée ») et que les deux parties consentent
a annuler I'opération en résultant. Par conséquent, une opération erronée identifiée en tant que
telle par une partie a 'opération et que les deux parties consentent a annuler doit étre annulée
par les Opérations de marché. Les Opérations de marché procéderont a I'annulation convenue
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de I'opération erronée dans les 15 minutes qui suivent I'exécution de I'opération comme il est
prévu a l'article 6381 des Régles de la Bourse.

4.2 FOURCHETTE DE NEGOCIATION

La Bourse établira une fourchette de négociation basée sur le prix de reglement de la journée
précédente pour les séances de bourseregeciation durant lesquelles les instruments boursiers
sous-jacents ne sont pas offerts pour la négociation. Pour cette séance donnée, la négociation
ne sera permise que dans la fourchette de négociation. 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
la fourchette de négociation 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 I'article 4.1, lorsque le jour de négociation d’'un produit inscrit compte plus d’'une
séance de bourse, durantla-séance-initiale; le dernier prix enregistré suite a I'exécution d’'une
opération sur le titre sous-jacent pendant la premiere seance (la séance initiale) sur une bBourse
rReconnue ou un systéme de négociation paralléle 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 l'opération exécutée durant la
premiere séance iitiale-se situait dans la fourchette de non-annulation, il prendra les mesures
appropriées conformément a larticle 5.4. Si le superviseur de marché juge que le prix de
I'opération exécutée durant la premiere 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 DES SEANCES DE BOURSENEG@GIAII@N DURANT LESQUELLES
LE SOUS-JACENT EST OFFERT POUR LA NEGOCIATION OU DONT LA VALEUR
EST FACILEMENT DISPONIBLE

51 DETECTION ET DELAIS
a) Opérations découlant d’'une erreur de saisie d’'un ordre

Les participants agréés ont la responsabilité de signaler sans délai les opérations découlant d’une
opération erronée aux Opérations de marché. Dés qu’une opération erronée découlant d’'une
erreur de saisie d'un ordre est décelée par le participant agréé, ce dernier doit demander
I'ajustement ou I'annulation de 'opération erronée a un superviseur de marché de la Bourse en
appelant le service des Opérations de marché au 514 871-7871 ou au 1 888 693-6366. Si le
superviseur de marché juge que le prix de I'opération erronée se situait dans la fourchette de
non-annulation, il prendra les mesures appropriées conformément a I'article 5.4. Si le superviseur
de marché juge que le prix de I'opération erronée se trouvait a I'extérieur de la fourchette de non
annulation, il prendra les mesures appropriées conformément a l'article 5.5.

b) Opérations nuisibles au bon déroulement ou a la qualité du marché

Si le service des Opérations de marché décele des opérations qui sont jugées nuisibles au bon
déroulement ou a la qualité du marché, les superviseurs de marché peuvent ajuster ou annuler
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'opération. Pour les besoins de la présente procédure, les opérations exécutées a un prix a
I'extérieur de la fourchette de non annulation sont réputées étre des opérations nuisibles au bon
déroulement ou a la qualité du marché. Sile superviseur de marché juge qu’une opération nuisible
au bon déroulement ou a la qualité du marché s’est produite, il prendra les mesures appropriées
conformément a I'article 5.5.

5.2 ORDRES IMPLICITES SUR STRATEGIES

« 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.

« Ordres  implicites Ordres générés par l'algorithme d’établissement de prix implicites
sur stratégies » : composés dordres réguliers, un ordre pour chaque patte
individuelle.

« Ordres réguliers sur Ordres acheminés par les participants agréés au systéeme de
stratégies » : négociation de la Bourse, sur instruments composés de deux pattes
ou plus.

Une opération stratégie résultant d’'un ordre implicite sur stratégie est en réalité composée d’au
moins deux ordres réguliers distincts, un ordre pour chaque patte individuelle. Pour les fins de la
présente procédure, si une opération erronée survient sur un ordre implicite sur stratégie,
l'opération stratégie sera réputée avoir été exécutée au moyen d’ordres réguliers distincts pour
chaque patte individuelle.

Par conséquent, l'incrément prescrit utilisé pour établir la fourchette de non-annulation afin
d’ajuster une opération stratégie erronée résultant d’'un ordre implicite sur 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

La fourchette de non-annulation est définie comme étant I'intervalle de prix a I'intérieur duquel
une opération ne peut étre annulée complétement ni ajustée par les Opérations de marché.

Pour établir la fourchette de non-annulation, les superviseurs de marché :

o déterminent, conformément a l'article 6383 des Regles, quel était le prix repére pour
l'instrument dérivé avant 'opération. Pour ce faire, le superviseur de marché tiendra compte
de toute linformation pertinente, y compris le dernier prix négoci€, 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 qui se
négocient sur d’autres marchés;

o appliquent les incréments suivants (ajouts et déductions) au prix repére :
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INSTRUMENT DERIVE

INCREMENT

Contrats a terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois
mois — BAX (tous les mois trimestriels et & échéance rapprochée)

5 points de base

Contrats a terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois
mois — BAX — Stratégies

- Ordres réguliers sur stratégies

- Ordres implicites sur stratégies

5 points de base

Somme des incréments des
pattes individuelles d’'une
stratégie.

Options sur contrats & terme sur acceptations bancaires
canadiennes de trois mois

5 points de base

Contrats a terme sur obligations du gouvernement du Canada de
deux ans (CGZ)

- Ordres réguliers sur stratégies

- Ordres implicites sur stratégies

20 points de base

20 points de base

Somme des incréments des
pattes individuelles d’'une
stratégie.

Contrats a terme sur obligations du gouvernement du Canada de
cing ans (CGF)

- Ordres réguliers sur stratégies

- Ordres implicites sur stratégies

20 points de base

20 points de base

Somme des incréments des
pattes individuelles d’'une
stratégie.

Contrats a terme sur obligations du gouvernement du Canada de
dix ans (CGB)
- Ordres réguliers sur stratégies

40 points de base
20 points de base

Contrats a terme sur obligations du gouvernement du Canada de
30 ans (LGB)

- Ordres réguliers sur stratégies

- Ordres implicites sur stratégies

40 points de base

40 points de base

Somme des incréments des
pattes individuelles d’'une
stratégie.

Options sur contrats a terme sur obligations du gouvernement du
Canada

40 points de base

Contrats a terme sur indices S&P/TSX et sur I'indice FTSE Marchés
émergents

Ordres réguliers sur stratégies

1% du prix repere de ces contrats
aterme

5 % des incréments pour le mois
donné

Contrats a terme 30 jours sur le taux repo a un jour
Ordres réguliers sur stratégies

5 points de base
5 points de base

Contrats a terme sur swap indexé a un jour - OIS

5 points de base

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.

2017.08.18

Page 4 de 9




INSTRUMENT DERIVE

INCREMENT

Contrats a terme et options sur contrats a terme
Stratégies intergroupes

Somme des incréments des
pattes individuelles d’'une

- Ordres réguliers sur stratégies stratégie
- Ordres implicites sur stratégies
Options sur actions, sur devises, sur FNB et sur indices
Intervalles de prix :
Moins de 2,00$| 0,25%
De 2,00$ &4 5,00%| 0,40%
Plus de 5,00% a 10,00$| 0,50%
Plus de 10,00% to 20,00$| 0,80%
Plus de 20,00% to 50,00%| 1,00%
Plus de 50,00% to 100,00$| 1,50%
Plus de 100,00$| 2,00$

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

(séances réguliéres et prolongées).

stratégie
Options commanditées
Intervalles de prix : 0,001$a0,99% 0,25 %
1,00 $ et plus 0.50%
Contrats a terme sur actions canadiennes
Séances autres que la premiére séance du jour de négociation 1. 0,50 %, sile prix acceptable

de ces contrats a terme est
inférieur a 25 $;

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

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

Premiere séance du jour de négociation (sSéance initiale) aterme
Contrats a terme sur pétrole brut canadien 5% du prix repere de ces contrats
aterme
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5.4 PRIX DE L'OPERATION A VLINTERIEUR DE LA FOURCHETTE DE
NON-ANNULATION

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 les deux parties a I'opération erronée ne conviennent de
'annulation.

Les opérations erronées que les deux parties conviennent d’annuler peuvent étre annulées a
l'intérieur de la séance de boursenégociation {initialeréguliere-ou-prolongée)-durant laquelle elle
est survenue. Les Opérations de marché procéderont a I'annulation convenue de I'opération
erronée dans les 15 minutes qui suivent 'exécution de 'opération comme le prévoit I'article 6381
des Régles de la Bourse.

5.5 PRIX DE L’OPERATION A LEXTERIEUR DE LA FOURCHETTE DE
NON-ANNULATION

Lorsqu’une opération ayant un prix d’exécution a I'extérieur de la fourchette de non-annulation
est signalée aux Opérations de marché en tant qu’erreur, ou lorsqu’elle est par ailleurs détectée
par les Opérations de marché, le superviseur de marché déterminera si le prix de I'opération se
trouve a l'intérieur ou a I'extérieur de la fourchette de non-annulation pour l'instrument dérivé vise.

Si le superviseur de marché détermine que le prix de l'opération se situe a I'extérieur de la
fourchette de non-annulation, il s’efforcera de contacter toutes les parties a 'opération pour les
aviser de la situation.

a) Régle générale

L’opération ayant un prix d’exécution qui se trouve a I'extérieur de la fourchette de non-annulation
est ajustée par les Opérations de marché a la limite de la fourchette de non-annulation.

Les Opérations de marché ajusteront les opérations erronées au mieux des intéréts du marché
et des participants.L’objectif principal lors de I'ajustement d’opérations erronées est de minimiser
limpact pour tous les participants agréés impliqués dans les opérations erronées et tout
particulierement ceux qui avaient un ordre régulier dans le carnet d’ordres.

b) Exceptions

Toutefois, dans les circonstances suivantes, I'opération sera annulée par les Opérations de
marché :

1. Les deux parties a l'opération peuvent étre contactées dans un délai raisonnable et
conviennent de I'annulation de I'opération.

2. Aucune des parties a I'opération n’est soit un participant agréé, soit le porteur inscrit d’'un
numéro d’identification SAM.

¢) Ordres implicites
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Conformément a la régle générale, les opérations ayant un prix d’exécution qui se trouve a
I'extérieur de la fourchette de non-annulation et qui n'ont pas été annulées seront ajustées a la
limite de la fourchette de non annulation. Dans un tel cas, si 'opération comportait un ou plusieurs
ordres implicites liés, l'initiateur de I'opération erronée originale sera responsable de I'opération
découlant de I'ordre ou des ordres implicites liés. L’initiateur de I'erreur pourrait donc finir par étre
partie aux opérations découlant de I'ordre ou des ordres implicites liés.

d) Décision

La décision d’annuler ou d’ajuster sera rendue par un superviseur de marché dans les 30 minutes
suivant la communication de I'erreur et de la demande d’annulation par 'une des parties, ou de
la détection par les Opérations de marché, conformément a l'article 6385 des Régles de la
Bourse.

5.6  AUTRES CAS JUSTIFIANT L’ANNULATION D’OPERATIONS

Les Opérations de marché examineront 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 aprés
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 I'opération jugent que celle-ci a été exécutée a un
prix valide.

En cas de panne de fonctionnement du systeme, il se peut que le systéeme automatisé de
négociation de la Bourse géle 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 laguelle 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 systéeme 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 peuvent dans l'intérét véritable du marché et des participants, devoir annuler des
opérations résultant de telles exécutions.

En cas de mouvements de volatilité excessive des cours d’'un instrument sous-jacent, la bourse
a la cote de laquelle le titre sous-jacent est inscrit peut bloquer I'instrument et peut ajuster les
opérations qui se trouvent a I'extérieur du contexte du marché. Lorsque les Opérations de marché
ont connaissance d’un tel blocage, la Bourse bloquera l'instrument dérivé correspondant. Si des
ordres en cours visant I'instrument dérivé correspondant sont exécutés avant que les Opérations
de marché ne puissent manuellement bloquer I'instrument dérivé, les Opérations de marché
annuleront les opérations découlant de telles exécutions.

5.7 DECISION

Le superviseur de marché rendra sa décision d’annuler ou de refuser d’annuler une opération
assujettie a l'article 5.6 dans les 30 minutes qui suivent la demande d’annulation ou la détection
faite par les Opérations de marché, conformément a l'article 6385 des Reégles de la Bourse.

Si le superviseur de marché décide d’annuler 'opération, il radiera I'opération des registres. De
plus, si des ordres « stop » ont été déclenchés et, par conséquent, exécutés en raison des
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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 '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 l'ordre
original désire rétablir son ordre aprés I'annulation. L'ordre annulé devra donc étre saisi a
nouveau dans le systeme de négociation par l'initiateur de I'ordre original. Ce nouveau temps de
saisie de 'ordre sera le temps officiel de saisie de I'ordre rétabili.

Si le superviseur de marché décide de ne pas annuler 'opération, les parties a cette opération ne
peuvent de leur propre chef décider de 'annuler en ayant recours a un transfert de position par
l'intermédiaire de la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés.

Exonération de responsabilité : Bourse de Montréal Inc. a conclu un contrat de licence
avec FTSE lui permettant d’utiliser I'indice FTSE marchés émergents sur lequel FTSE a
des droits, relativement a I'inscription, a la négociation et a la commercialisation de
produits dérivés liés a I'indice FTSE marchés émergents.

Les contrats a terme sur l'indice FTSE Marchés émergents ne sont en aucun cas
commandités, sanctionnés, commercialisés ou promus par FTSE et ses concédants de
licence et ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence: a)n’assument aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents. « FTSE® » est une marque de commerce des sociétés membres de London
Stock Exchange Group.

FTSE NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU IMPLICITE, QUANT A
L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE, L’ADAPTATION A UN
USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR UNE PERSONNE OU UNE
ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS, TOUTE VALEUR
INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE DONNEE QU’IL
COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A TOUTE AUTRE FIN.

Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence n’ont fourni ni ne fourniront de conseils
ou de recommandations de placement relativement a I'indice FTSE Marchés émergents a
Bourse de Montréal Inc. ou ses clients. L’indice FTSE Marchés émergents est calculé par
FTSE ou ses mandataires et FTSE détient tous les droits relatifs a I'indice FTSE Marchés
émergents. Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence ne pourront étre tenus : a)
responsables (en raison d’un acte de négligence ou autrement) envers quiconque de toute
erreur dans l'indice ou b) a une obligation de signaler a quiconque toute erreur dans
'indice FTSE Marchés émergents.

Exonération de responsabilité: Bourse de Montréal Inc. : a)n’assume aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
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dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents, a I’exception de ce qui est prévu par 'article 2511 des Régles de Bourse de
Montréal Inc.

BOURSE DE MONTREAL INC. NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU IMPLICITE,
QUANT A L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE, L’ADAPTATION
A UN USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR UNE PERSONNE
OU UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS, TOUTE VALEUR
INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE DONNEE QU’IL
COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A TOUTE AUTRE FIN.
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TMX | Sousede

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 facon 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 d’instruments
dérivés hors bourse (échanges d’instruments dérivés hors bourse pour contrats); et b) de
l'article 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 Regles de la Bourse et dans les présentes procédures pourrait entrainer '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 et sur I'indice FTSE Marchés émergents
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 l'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 et sur I'indice FTSE Marchés émergents
Contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone (COze) (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 l'instrument
dérivé hors bourse substitue cette position et achéte un contrat & terme correspondant alors
que le vendeur de I'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 (CO2e).

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 la valeur sous-jacente du contrat a terme échangé ou avec le
contrat a terme lui-méme lorsqu’il n’est pas pratique d’avoir recours a la valeur sous-jacente 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 physigue 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
deérivé hors bourse pour contrat) et '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 contréle distinct; ou

- les comptes sont sous contrdle 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 l'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 I'instrument dérivé hors bourse d’'une opération
d’échange d’instrument dérivé hors bourse pour contrat a I'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 caractéristigues de
risque qui répliquent I'instrument sous-jacent du contrat a terme faisant I'objet de
'échange ou avec le contrat a terme lui-méme lorsqu’il n'est pas pratique d’avoir
recours a la valeur sous-jacente. 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 & 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.

e Pour les contrats a terme sur indices S&P/TSX et sur I'indice FTSE Marchés
émergents : Les paniers d’actions doivent étre raisonnablement corrélés avec l'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 'indice. La valeur notionnelle du panier doit étre & peu
prés égale a la partie a terme de l'opération d’échange. Les fonds négociés en bourse
sont également acceptables pourvu qu'ils refletent le contrat a terme sur indice contre
lequel 'échange physique est effectué.

Pour les contrats a terme sur unités d’équivalent en dioxyde de carbone
(CO2e) : Les unités canadiennes de COze 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° & 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
(CO2e) : 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’'opérations
avec termes spéciaux » prescrit par la Bourse au service des Opérations de marchés. Ce
formulaire est disponible sur les sites Web de la Bourse a I'adresse http://sttrf-frots.m-x.ca/ ou a
'adresse http://sttrf-frots.m-x.ca/ dans le cas des contrats a terme sur unités d’équivalent en
dioxyde de carbone (COze). Si 'opération d’échange physique pour contrat ou d’échange ou de
substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée avant la fermeture du
Joure-ta-seanee de négociation du contrat a terme visé par I'opération, le Formulaire de rapport
d’opérations avec termes spéciaux doit étre soumis dans I'heure qui suit I'établissement de
toutes les modalités de l'opération. Si l'opération d’échange physique pour contrat ou
d’échange ou de substitution d’instrument dérivé hors bourse pour contrat est effectuée aprés
la fermeture du joureta—séance de négociation, le Formulaire de rapport d’opérations avec
termes spéciaux doit étre soumis au plus tard a 10h00 (heure de Montréal) le jour de
négociation suivant.

Si le Formulaire de rapport d’opérations avec termes spéciaux ne contient pas toutes les
informations pertinentes exigées par le service des Opérations de marchés de la Bourse,
'opération ne sera ni approuvée ni saisie dans SAM et le participant agréé devra soumettre a
nouveau un Formulaire de rapport d’'opérations avec termes spéciaux correctement complété.

Des que les Formulaires de rapport d’'opérations avec termes spéciaux correctement complétés
sont regus, le 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 Régles 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
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d’échange ou de substitution d’instrument 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 l'adresse
http://www.mcex.cal/trading transactionReport dans le cas des contrats a terme sur unités
d’équivalent en dioxyde de carbone (CO.e) :

date et heure de '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 Regles 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
compte au comptant et les documents provenant d’une corporation de compensation de
titres au comptant (p. ex., Services de dép6t 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 a court indices/CAT marchandise
terme sur actions S
Swaps sur taux d'intérét classiques v \
Swaps sur actions et indices v
Swaps ou forwards sur N
marchandises
Contrats de garantie de taux v
d'intérét (FRAS)
Contrats d’options et stratégies sur N + <
options du marché hors bourse

Vous trouverez ci-dessous les caractéristiques des instruments dérivés du marché 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 =
0,70 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 & 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 prédéterminég;

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;

lls 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 l'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 l'instrument dérivé sur indice négocié a la Bourse.
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Exonération de responsabilité : Bourse de Montréal Inc. a conclu un contrat de licence
avec FTSE lui permettant d’utiliser I'indice FTSE marchés émergents sur lequel FTSE a
des droits, relativement a l'inscription, a la négociation et a la commercialisation de
produits dérivés liés a I'indice FTSE marchés émergents.

Les contrats a terme sur I'indice FTSE Marchés émergents ne sont en aucun cas
commandités, sanctionnés, commercialisés ou promus par FTSE et ses concédants de
licence et ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence: a)n’assument aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents. « FTSE® » est une marque de commerce des sociétés membres de London
Stock Exchange Group.

FTSE NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU IMPLICITE, QUANT A
L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE, L’ADAPTATION A UN
USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR UNE PERSONNE OU
UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS, TOUTE VALEUR
INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE DONNEE QU’IL
COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A TOUTE AUTRE FIN.

Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence n’ont fourni ni ne fourniront de conseils
ou de recommandations de placement relativement a I'indice FTSE Marchés émergents a
Bourse de Montréal Inc. ou ses clients. L’indice FTSE Marchés émergents est calculé par
FTSE ou ses mandataires et FTSE détient tous les droits relatifs a I'indice FTSE Marchés
émergents. Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence ne pourront étre tenus : a)
responsables (en raison d’un acte de négligence ou autrement) envers quiconque de
toute erreur dans I'indice ou b) a une obligation de signaler a quiconque toute erreur
dans l'indice FTSE Marchés émergents.

Exonération de responsabilité: Bourse de Montréal Inc. : a)n’assume aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents, a I’exception de ce qui est prévu par I'article 2511 des Régles de Bourse de
Montréal Inc.

BOURSE DE MONTREAL INC. NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU
IMPLICITE, QUANT A L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE,
L’ADAPTATION A UN USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR
UNE PERSONNE OU UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS,
TOUTE VALEUR INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE
DONNEE QU’IL COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A
TOUTE AUTRE FIN.
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PROCEDURES RELATIVES A L’EXECUTION D’OPERATIONS EN BLOC

1. Opérations en bloc

a)

b)

d)

f)

Une fois que l'opération en bloc a été conclue en conformité avec le seuil de volume
minimal établi et publié par la Bourse, les détails de 'opération doivent étre rapportés a
la Bourse en communiquant avec un officiel de marché au Service des opérations de
marché de la Bourse au 1 888 693-6366 ou au 514 871-7871 a l'intérieur de la période
de temps prescrite par la Bourse.

Les participants agréés représentant l'acheteur et le vendeur doivent remplir et
soumettre par voie électronique le formulaire de rapport d’opérations en bloc, disponible
sur le site Web de la Bourse, au http://www.m-x.ca/rob formulaire fr.php, au Service
des opérations de marché de la Bourse, pour validation.

Un officiel de marché vérifiera la validité des détails de I'opération en bloc soumis par
le(s) participant(s) agréé(s).

La confirmation d’'une opération en bloc par un officiel du marché n’empéchera pas la
Bourse d'’initier des procédures disciplinaires dans le cas ou il est par la suite constaté
que 'opération a été effectuée de fagon non conforme aux Régles.

Une fois que l'opération en bloc a été validée et traitée, l'information suivante,
concernant 'opération en bloc, sera diffusée par la Bourse :

i) date et heure de la transaction;

i) valeurs mobilieres ou instruments dérivés et mois d’échéance du(des) contrat(s);
iii) prix pour chaque mois d’échéance et prix de levée (si applicable); et

iv) volume des contrats pour chaque mois d’échéance.

A la demande de la Bourse, le participant agréé qui effectue une opération en bloc, doit
démontrer de fagon satisfaisante que I'opération en bloc a été conclue en conformité
avec les Regles de la Bourse. Le défaut de fournir des preuves satisfaisantes de
conformité aux Régles pourra entrainer le déclenchement d’'une action disciplinaire.

Comme le prévoit I'article 6380 4) des Régles de la Bourse, voici les valeurs mobiliéres et les
instruments dérivés admissibles, les délais prescrits pour chacun ainsi que les seuils de volume
minimal pour I'exécution d’opérations en bloc_(uniquement dans la mesure ou la valeur
mobiliere ou l'instrument dérivé admissible est disponible pour négociation).
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Tableau 1: Délais prescrits et seuils de volume minimal pour les valeurs
mobiliéres et les instruments dérivés admissibles pour I’exécution d’opérations

en bloc

Valeurs mobiliéres et instruments Délai de Bloc - seuil de volume Délai de Bloc - seuil de
dérivés admissibles déclaration minimal (de 6 h jusqu’a déclaration volume minimal
prescrit la fin du jour de prescrit (de 2 h jusqu’a
(de 6 h jusqu’a la négociation) (de 2 hjusqu’a 6h)
fin du jour de 6h)
négociation)
(Dés que possible (Dés que possible
al'intérieur du al'intérieur du
délai suivant) délai suivant)
Contrats a terme 30 jours sur le taux 15 minutes 1,000 contrats 1 heure 250 contrats
repo a un jour (ONX)
Contrats a terme sur swap indexé a un 15 minutes 200 contrats 1 heure 50 contrats
jour (OIS)
Contrats a terme sur obligations du 15 minutes 1,500 contrats 1 heure 350 contrats
gouvernement du Canada de dix ans
CGB
Contrats a terme sur obligations du 15 minutes 500 contrats 1 heure 100 contrats
gouvernement du Canada de deux ans
CGz
Contrats a terme sur obligations du 15 minutes 500 contrats 1 heure 100 contrats
gouvernement du Canada de 30 ans
LGB
Contrats a terme sur obligations du 15 minutes 500 contrats 1 heure 100 contrats
gouvernement du Canada de cing ans
CGF
Options sur contrats a terme sur 15 minutes 2,000 contrats 1 heure 500 contrats
acceptations bancaires canadiennes de
trois mois
Contrats a terme sur acceptations 15 minutes - 1 heure 500 contrats
bancaires canadiennes de trois mois du
ler au 4e mois d’échéance trimestrielle
(BAX Whites)
Contrats a terme sur acceptations 15 minutes 1,000 contrats 1 heure 250 contrats
bancaires canadiennes de trois mois du
5e au 8e mois d’échéance trimestrielle
(BAX reds)
Contrats a terme sur acceptations 15 minutes 500 contrats 1 heure 100 contrats
bancaires canadiennes de trois mois du
9e au 12e mois d’échéance trimestrielle
(BAX greens)
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2. Opérations en bloc sur la base de la valeur de cléture de I'indice (opérations

BIC)

a)

b)

C)

Une fois que l'opération BIC a été conclue en conformité avec le seuil de volume
minimal établi et publié par la Bourse, les détails de l'opération BIC doivent étre
rapportés a la Bourse en communiquant avec un officiel de marché au Service des
opérations de marché de la Bourse au 1 888 693-6366 ou au 514 871-7871 a lintérieur
de la période de temps prescrite par la Bourse. Les participants agréés représentant
'acheteur et le vendeur doivent ensuite remplir et soumettre un formulaire de rapport
d’opérations en bloc comme il est indiqué ci-dessus, en précisant la base convenue a la
place du prix. La Bourse diffusera I'information pertinente sur son site Web, au www.m-
X.ca.

Les participants agréés représentant I'acheteur et le vendeur doivent également remplir
et soumettre un deuxiéeme formulaire de rapport d’opérations en bloc au Service des
opérations de marché de la Bourse dés que la valeur de cléture de l'indice pertinent a
été publiée.

Outre la base convenue, ce deuxieme formulaire doit préciser la valeur de cléture de
l'indice et le prix de l'opération BIC au 0,01 point d’indice prés. La Bourse diffusera
l'information pertinente au moyen de son site Web, au www.m-x.ca, ainsi que de son fil
d'information boursiére High Speed Vendor Feed.

Comme le prévoit I'article 6380 6) des Régles de la Bourse, voici les valeurs mobiliéres et les
instruments dérivés admissibles, les délais prescrits pour chacun, les seuils de volume minimal
ainsi que les exigences pour soumettre le deuxiéme formulaire de rapport d’'opérations en bloc
pour I'exécution d’opérations BIC.

Tableau 2 : Délais prescrits, seuils de volume minimal et délais pour soumettre
le deuxiéme formulaire de rapport d’opérations en bloc pour les valeurs
mobiliéres et les instruments dérivés admissibles pour I’exécution d’opérations
en bloc sur la base de la valeur de cléture de I'indice (opérations BIC)

SOUMISSION DU
VALEURS MOBILIERES ET ) SEUIL DE FOR?I\Iild)L(,IAEII\RAEE DE
INSTRUMENTS DERIVES DELAI PRESCRIT VOLUME
ADMISSIBLES MINIMAL RA'PPORT
D’OPERATIONS
EN BLOC
(Dés que possible,
a l'intérieur du délai
suivant)
Contrats a terme sur I'indice 15 minutes 100 contrats Aprés 21 h 30
FTSE Marchés émergents (UTC) le jour de
(EMF) négociation suivant
Contrats a terme sur les 15 minutes 100 contrats Aprés 16 h 00 (HE)
indices S&P/TSX et les le jour de
indices sectoriels négociation suivant
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Exonération de responsabilité : Bourse de Montréal Inc. a conclu un contrat de licence
avec FTSE lui permettant d’utiliser I'indice FTSE marchés émergents sur lequel FTSE a
des droits, relativement a l'inscription, a la négociation et a la commercialisation de
produits dérivés liés a I'indice FTSE marchés émergents.

Les contrats a terme sur l'indice FTSE Marchés émergents ne sont en aucun cas
commandités, sanctionnés, commercialisés ou promus par FTSE et ses concédants de
licence et ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence: a)n’assument aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents. « FTSE® » est une marque de commerce des sociétés membres de London
Stock Exchange Group.

FTSE NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU IMPLICITE, QUANT A
L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE, L’ADAPTATION A UN
USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR UNE PERSONNE OU
UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS, TOUTE VALEUR
INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE DONNEE QU’IL
COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A TOUTE AUTRE FIN.

Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence n’ont fourni ni ne fourniront de conseils
ou de recommandations de placement relativement a I'indice FTSE Marchés émergents a
Bourse de Montréal Inc. ou ses clients. L’indice FTSE Marchés émergents est calculé par
FTSE ou ses mandataires et FTSE détient tous les droits relatifs a I'indice FTSE Marchés
émergents. Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence ne pourront étre tenus : a)
responsables (en raison d’un acte de négligence ou autrement) envers quiconque de
toute erreur dans l'indice ou b) a une obligation de signaler a quiconque toute erreur
dans l'indice FTSE Marchés émergents.

Exonération de responsabilité: Bourse de Montréal Inc. : a)n’assume aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents, a I’exception de ce qui est prévu par I'article 2511 des Régles de Bourse de
Montréal Inc.

BOURSE DE MONTREAL INC. NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU
IMPLICITE, QUANT A L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE,
L’ADAPTATION A UN USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR
UNE PERSONNE OU UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS,
TOUTE VALEUR INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE
DONNEE QU’IL COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A
TOUTE AUTRE FIN.

Standard and Poor’s, division de The McGraw-Hill Companies, Inc. (« S&P »), accorde
a Bourse de Montréal Inc. des licences d’utilisation de divers indices S&P/TSX (les
« indices ») dans le cadre de la négociation de contrats a terme standardisés, d’options
sur contrats a terme standardisés et de contrats d’options standardisés fondés sur ces
indices. S&P, les membres du méme groupe que celle-ci et leurs concédants de licence
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tiers ne sont aucunement responsables des dommages, réclamations, pertes ou frais
découlant d’'une erreur, d’une omission ou d’un retard dans le calcul ou la publication
des indices.

S&P, les membres du méme groupe que celle-ci et leurs concédants de licence
tiers ne font aucune déclaration et ne donnent aucune garantie quant a I'opportunité
d’investir dans des titres en général ou quant a la capacité des indices de refléter le
rendement général des marchés boursiers. S&P, les membres du méme groupe que
celle-ci et leurs concédants de licence tiers ne sont pas tenus de prendre en
considération les besoins des négociateurs de contrats a terme standardisés, d’options
sur contrats a terme standardisés ou de contrats d’options standardisés au moment
d’établir ou de calculer les indices ou d’en choisir les éléments constitutifs.

S&P, les membres du méme groupe que celle-ci et leurs concédants de licence tiers
ne garantissent aucunement la pertinence, I’exactitude, I’actualité ou I’exhaustivité des
indices ou des données incluses dans ceux-ci ou dans toute communication, notamment
verbale ou écrite (y compris les communications électroniques), ayant trait aux indices.
S&P, les membres du méme groupe que celle-ci et leurs concédants de licence tiers ne
sont pas tenus des dommages-intéréts découlant d’une erreur, d’'une omission ou d’un
retard dans le calcul ou la publication des indices et ils n’engagent nullement leur
responsabilité a cet égard. S&P, les membres du méme groupe que celle-ci et leurs
concédants de licence tiers ne font aucune déclaration et ne donnent aucune garantie,
expresses ou implicites, quant aux résultats qu’obtiendra toute personne ou toute entité
en utilisant notamment les indices ou des données qui y sont incluses dans le cadre de
la négociation de contrats a terme standardisés, d’options sur contrats a terme
standardisés ou de contrats d’options standardisés. S&P, les membres du méme groupe
gue celle-ci et leurs concédants de licence tiers ne donnent aucune garantie, expresse
ou implicite, et déclinent expressément toute garantie de qualité marchande ou
d’adaptation a une fin particuliére ou a un usage particulier des indices ou des données
gui y sont incluses. Sans que soit limitée la portée de ce qui précéde, S&P, les membres
du méme groupe que celle-ci et leurs concédants de licence tiers ne sauraient en aucun
cas étre tenus de dommages-intéréts spéciaux ou punitifs ni tenus responsables de
dommages indirects ou consécutifs (notamment les pertes d’exploitation, de temps ou
d’achalandage ainsi que les pertes commerciales), méme s’ils ont été informés de la
possibilité que de tels dommages-intéréts ou dommages soient subis et sans égard a la
cause d’action, qu’elle soit notamment en matiére de responsabilité contractuelle ou
délictuelle ou de responsabilité sans faute.

Les marques « S&P » sont des marques de commerce de the McGraw-Hill Companies,
Inc. qui sont utilisées sous licence par Bourse de Montréal Inc. Les marques « TSX »
sont des marques de commerce de TSX Inc. qui sont utilisées sous licence par Bourse
de Montréal Inc.

2016.01.21 6



T M » Bourse de
Montréal

PROCEDURES APPLICABLES A L’EXECUTION DE STRATEGIES
IMPLIQUANT DES OPTIONS

1) OBJECTIF

L’objectif des présentes procédures est d’offrir et de 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 I'utilisateur
(des « SDU ») par I'entremise de 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 communigue 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’étre aidé dans
I'élaboration d’'une SDU ou dans la présentation d’une stratégie d’options aux mainteneurs de
marché désignés et, le cas échéant, afin d’en assurer I'exécution manuelle dans le systeme de
négociation de la Bourse.

2) DESCRIPTION

Elaboration par le participant agréé

Pour demander que soit élaborée une SDU, le participant agréé envoie un message au systeme
de négociation de la Bourse en utilisant n’importe lequel des protocoles supportés par la Bourse.
Le message doit contenir les parametres de la stratégie que le participant agréé souhaite afficher.

La Bourse détermine de temps a autre quels types de stratégie sont acceptés par la
fonctionnalité SDU et informe le marché de ces critéres d’acceptation.

La fonctionnalité SDU permet d’attester que la stratégie élaborée fait partie de celles qui sont
acceptées par le systeme. Suivant son acceptation, la nouvelle stratégie est diffusée au marché
par I'entremise du fil de données de marché a grande vitesse (« HSVF ») de la Bourse et du
service de diffusion de données du registre des ordres de la Bourse (« OBF ») de la méme fagon
gue les autres instruments. En cas de refus, le participant agréé qui a fait la demande recoit un
message d’erreur.

Un mécanisme est 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 jour de
negociationséanece. La Bourse détermine ce nombre maximal selon la capacité de ses systemes
et en informe le marché. S'il épuise le nombre quotidien de demandes auxquelles il a droit, le
participant agréé ne peut élaborer de nouvelles stratégies ce jour-la. Inversement, il obtient un
crédit si une nouvelle stratégie génere au moins une opération au cours du joure-la-séance de
négociation.

2017.08.01 Page 1



Elaboration par le SOM

S'’il est impossible d’élaborer une stratégie au moyen de la fonctionnalité SDU parce que le
systéme de négociation de la Bourse n’accepte pas ce type de stratégie, le participant agréé peut
communiquer avec le SOM et demander que soit élaborée le type de SDU. Le participant agréé
doit communiquer au SOM les séries d’options concernées ainsi que le ratio de quantité.

Suivant son acceptation, la nouvelle stratégie est diffusée au marché par I'entremise du fil de
données de marché a grande vitesse (« HSVF ») de la Bourse et du service de diffusion de
données du registre des ordres de la Bourse (« OBF ») de la méme facon que les autres
instruments.

Dans un tel cas, I'assistance du SOM se limite a I'élaboration de la SDU. Les participants agréés
sont responsables de la saisie et de I'exécution des ordres.

Exécution par le SOM

Toutes les stratégies d’options doivent étre exécutées au moyen de la fonctionnalité SDU de la
Bourse. Nonobstant ce qui précéde, s'il est impossible d’élaborer et de diffuser une stratégie au
moyen de la SDU parce que cette derniére ne prend pas en charge ce type de stratégie ou parce
gu'une patte de la stratégie comporte les actions sous-jacentes, le participant agréé peut
soumettre 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 regu l'ordre et en avoir
enregistré I'’heure et la date avant de communiquer avec le SOM. Si la stratégie voulue
comporte une patte en actions, le participant agréé indiqgue également le cours de
référence du sous-jacent et le nombre d’actions visées par la stratégie.

B) Le SOM communique avec les mainteneurs de marché admissibles qui ont été
affectés a la classe d’options visée. Un mainteneur de marché admissible est celui qui
offre des cours acheteurs et vendeurs contenus dans la fourchette de non-annulation
de l'instrument et impliquant un minimum de 10 contrats par c6té. Le SOM applique
alors la procédure suivante :

i) pour les stratégies comportant moins de 50 contrats par patte, le SOM
communique successivement avec chague mainteneur de marché qui offre
I'écart de prix le plus serré sur les pattes d’options incluses dans la stratégie;

1)) pour les stratégies comportant entre 50 et 99 contrats par patte, le SOM
communique avec les mainteneurs de marché par groupes de deux, selon le
rang respectif de leur cotes;

i)  pour les stratégies comportant 100 contrats et plus par patte, le SOM

communique avec tous les mainteneurs de marché admissibles qui affichent des
prix sur les pattes d’options incluses dans la stratégie.
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C)

D)

Pour les stratégies comportant plusieurs pattes, le SOM prend en considération
I'option dont I'échéance est la plus éloignée pour déterminer avec quels mainteneurs
de marché participants 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 a toutes les parties concernées
(participants agréés, mainteneurs de marché et bourse, le cas échéant).

Les mainteneurs de marché peuvent fournir des cours acheteurs et des cours
vendeurs correspondants ainsi que des quantités correspondantes :

i) si les mainteneurs de marché décident de participer a la stratégie, ils doivent
étre disposés a négocier toutes les parties inhérentes a I'opération (toutes les
séries et les actions), mais ne sont pas tenus de négocier la quantité totale;

ii) si un mainteneur de marché n’est pas disponible dans les 15 secondes suivant
I'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 aprés que celui-ci lui a fourni
la description de la stratégie. Un délai de réponse supplémentaire pourra étre
accordé dans le cas de stratégies particulierement complexes. Si toutes les
tentatives échouent, I'ordre sera rejeté.

S'’il arrive que la stratégie ne puisse étre exécutée, le SOM peut informer le participant
agréé des meilleurs cours acheteurs/vendeurs correspondants ainsi que des quantités
correspondantes obtenus par les mainteneurs de marché. Aprés avoir négocié et
confirmé les détails de l'opération, le SOM saisit le tout dans le systéme de
négociation de la Bourse et diffuse l'information sur le marché. La stratégie de
négociation est diffusée par I'intermédiaire du site Web de la Bourse et les cours et
les volumes des pattes sont diffusés par I'entremise du flux de données de la Bourse.
SiI'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 des stratégies impliquant des options

2017.08.01

(1) Les applications assorties d’'une garantie d’exécution d’au moins 50 % ne
sont pas acceptées par voie électronique. Veuillez-vous référer aux
Procédures relatives a I'exécution d’applications et a [l'exécution
d’opérations pré-arrangées.

(2) Les applications sur les stratégies d’options sur actions non assorties
d’une garantie d’exécution d’au moins 50 % sont acceptées par voie
électronique. Veuillez-vous référer aux Procédures relatives a I'exécution
d’applications et a I'exécution d’opérations pré-arrangées.
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T M A Y Bourse de
Montréal

PROCEDURES APPLICABLES A L’EXECUTION DE STRATEGIES IMPLIQUANT DES
CONTRATS A TERME ET DES OPTIONS SUR CONTRATS A TERME

1. OBJECTIF

L’objectif des présentes procédures est de prévoir et de faciliter la négociation de stratégies de
contrats a terme et d’options sur contrats a terme du méme groupe de produits, c.-a-d. des
contrats ayant le méme sous-jacent (des « stratégies intragroupes »), ainsi que de différents
groupes de produits, c.-a-d. des contrats ayant des sous-jacents différents (des « stratégies
intergroupes »). Les stratégies impliquant des contrats a terme et des options sur ces contrats a
terme constituent des stratégies intergroupes. Tout participant agréé peut élaborer des stratégies
intragroupes ou intergroupes définies par I'utilisateur (chacune, une « SDU ») par I'entremise de
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
1 888 693-6366 ou au 514 871-7871 afin d’étre aidé dans I'élaboration d’'une SDU.

2. DESCRIPTION

Elaboration par le participant agréé

Pour demander que soit élaborée une SDU, le participant agréé envoie un message au systéme
de négociation de la Bourse en utilisant n’importe lequel des protocoles supportés par la Bourse.
Le message doit contenir les parametres de la stratégie que le participant agréé souhaite afficher.

La Bourse détermine de temps a autre quels types de stratégie sont acceptés par la fonctionnalité
SDU et informe le marché de ces critéres d’acceptation.

La fonctionnalité SDU permet d’attester que la stratégie élaborée fait partie de celles qui sont
acceptées par le systéme. Suivant son acceptation, la nouvelle stratégie est diffusée sur le marché
en temps réel par l'intermédiaire du fil de données de marché a grande vitesse de la Bourse de
la méme fagon que les autres instruments. En cas de refus, un message d’erreur est transmis 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 jour de négociationséance. La Bourse détermine ce nombre maximal selon la capacité de ses
systéemes et en informe le marché. S'’il épuise le nombre quotidien de demandes auxquelles il a
droit, le participant agréé ne peut élaborer de nouvelles stratégies ce jour-la. Inversement, il
obtient un crédit si une nouvelle stratégie génére au moins une opération au cours du joure-ta
séanee de négociation.
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Elaboration par le SOM

Si la fonctionnalité SDU ne permet pas I'élaboration d’'une stratégie précise parce que le systéme
de négociation de la Bourse ne I'accepte pas, le participant agréé peut communiquer avec le SOM
et demander que soit élaborée la SDU. La SDU doit étre conforme aux critéres d’acceptation
déterminés de temps a autre par la Bourse.

La fonctionnalité SDU permet d’attester que la stratégie élaborée fait partie de celles qui sont
acceptées par le systeme. Suivant son acceptation, la nouvelle stratégie est diffusée sur le marché
par I'intermédiaire du fil de données de marché a grande vitesse de la Bourse de la méme fagon
gue les autres instruments.

Dans un tel cas, I'assistance du SOM se limite a I'élaboration des SDU. Les participants agréés
sont responsables de la saisie des ordres.
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PROCEDURES APPLICABLES AUX PRIX DE REGLEMENT QUOTIDIEN DES
CONTRATS A TERME ET DES OPTIONS SUR CONTRATS A TERME

1. REGLE
L’article 6390 des Regles 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, tel qu’indiqué dans les procédures détaillées pour chaque instrument
dérivé ci-aprées 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 facon
équitable et ordonnée pour les participants agréés de sorte que ceux-ci 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
reglement 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 reglement
guotidien.
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4. DESCRIPTION

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

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

DEFINITIONS :

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

négociation de la Bourse.

« Ordres implicites » : Ordres générés par lalgorithme d’établissement de prix

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

« Seuil Minimal » : Le seuil en vigueur pour le BAX est de

41.1

41.2

e 150 contrats pour les quatre premiéres échéances
trimestrielles (« whites »);

e 100 pour les échéances trimestrielles 5 a 8 (« reds »); et

e 50 contrats pour les échéances trimestrielles 9 a 12
(« greens »).

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 critéres, 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,
lalgorithme d’évaluation automatis€é du prix de réglement quotidien
déterminera le prix de reglement de ce mois selon les priorités suivantes :
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4.1.3

41.4

d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des opérations cumulées rencontrant
le Seuil Minimal sur ce mois d’échéance au cours des trois derniéres minutes
avant 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture héative; si un tel prix
moyen n’est pas disponible, il utilisera alors le prix moyen pondéré des
opérations cumulées pour un total égal au Seuil Minimal sur ce mois
d’échéance exécutées sur une période n’excédant pas les 30 derniéres
minutes avant 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture héative. 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.

Le prix de reglement devra respecter le cours acheteur et le cours vendeur du
contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de volumes requis.

Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») seront
pondérés a 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat individuel, alors
gue tous les volumes et les ordres sur un achat écart papillon (« butterfly »),
seront pondérés a 25 % par rapport aux ordres et volumes du contrat
individuel.

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

Dés que les étapes susmentionnées sont complétées, I'algorithme d’évaluation
automatisé du prix de réglement quotidien établira de facon séquentielle les
prix de réglement pour tous les mois d’échéance restants du contrat BAX. Les
prix de réglement 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 avant 15h, ou
avant 13h pour les jours de fermeture hative, ou, si aucun prix moyen pondéré
ne peut étre déterminé de cette fagon, a partir du plus petit écart par rapport
au cours acheteur ou au cours vendeur pour les ordres enregistrés.Le prix de
reglement devra respecter le cours acheteur et le cours vendeur du contrat
individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de volumes requis.

Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») seront
pondérés a 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat individuel, alors
gue tous les volumes et les ordres sur un achat écart papillon (« butterfly »),
seront pondérés a 25 % par rapport aux ordres et volumes du contrat
individuel.

PROCEDURE CONNEXE

En labsence 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 transaction, un cours acheteur ou un
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cours vendeur) qui se présente vers 15h, ou vers 13h pour les jours de
fermeture hative et qui peut étre incompatible avec un prix de réglement
donné.

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

4.2 CONTRATS A TERME SUR INDICES S&P/TSX ET SUR L’INDICE FTSE MARCHES
EMERGENTS

Le prix de reglement 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 du jour e-la-séanee-de négociation pour tous les mois d’échéance. Dans le cas
des contrats a terme mini sur indices S&P/TSX, le prix de réglement 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

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.

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.

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.

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.
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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 l'instrument mixte (spread).

4.2.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

42.4

En '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 '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-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 du joure-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 réglement quotidien.

4.3 CONTRATS A TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA

4.3.1 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 la derniére minute de négociation avant 15h, ou avant 13h pour les jours
de fermeture hative, 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
réglement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L’ordre doit avoir
été affiché pendant un délai d'au moins 20 secondes avant 15h, ou avant
13h pour les jours de fermeture hétive et il doit porter sur au moins
10 contrats.
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4.3.2

4.3.3

4.3.4

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 avant 15h, ou avant 13h pour
les jours de fermeture héative 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 l'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.

Les officiels de marché afficheront un prix de réglement 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 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 15h, ou vers 13h pour les jours de
fermeture héative et qui peut étre incompatible avec un prix de réglement
donné.

2016.02.26

Page 6 de 18



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

4.4.1 PROCEDURE PRINCIPALE

4411

4.4.1.2

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 avant 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture
hative). S’il existe a la fermeture un cours acheteur supérieur ou un
cours vendeur inférieur au prix de reglement ainsi obtenu, ce cours
acheteur ou ce cours vendeur sera le prix de réglement.

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 dernieres minutes de négociation avant 15h, ou avant
13h pour les jours de fermeture hative. 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 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture
hative.

S’il n’y a pas de transaction au cours de la période de fermeture (ou
au cours des 30 dernieres minutes de négociation avant 15h, ou
avant 13h pour les jours de fermeture héative), le prix de réglement
sera le prix théorique calculé par la Bourse (comme il est indiqué a
lalinéa 4.4.2). S'il existe a la fermeture un cours acheteur supérieur
ou un cours vendeur inférieur au prix de reglement ainsi obtenu, ce
cours acheteur ou ce cours vendeur sera le prix de réglement.

4.42 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 reglement sera déterminé en incorporant les paramétres suivants
dans un modéle normalisé d’établissement du prix des options (Black &
Scholes) :
Prix de la valeur sous-jacente :
o La Bourse saisira le prix de réeglement du contrat a terme BAX sous-jacent.
Ce prix sera le prix de la valeur sous-jacente.
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Taux d’intérét :

o 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 auprés 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 '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 réglement de ces deux séries d’options doit étre au moins égal a 98.

4.5 CONTRATS A TERME 30 JOURS SUR TAUX « REPO » A UN JOUR (ONX)
4.5.1 PROCEDURE PRINCIPALE

Le prix de réglement 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 négociation avant 15h, ou avant 13h pour les
jours de fermeture héative, 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
fermeture. Le volume total négocié pour chacun des mois les plus
rapprochés doit étre d’au moins 25 contrats.

4.5.1.2 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 15h, ou 13h pour les jours de fermeture hative 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

2016.02.26 Page 8 de 18



période de fermeture ainsi que la quantité restante des ordres
enregistrés seront pris en compte pour établir le prix de reglement.

Exemple 1 : S’il y a un ordre enregistré de 25 contrats ONX a 97,92 et
gue 15 de ces contrats sont exécutes, 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’iil y a un ordre enregistré d'achat de
10 contrats ONX a 97,91 (respectant le laps de temps requis), l'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 inexécutés
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 I'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 a I’égard de stratégies

Le prix de réglement est la moyenne pondérée des prix négociés dans le
cadre de stratégies au cours des cing derniéres minutes de négociation
avant 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture hative, pourvu que le
volume négocié pour la stratégie prise en compte soit d’au moins
25 contrats.

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 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture hative 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 lalinéa 4.5.1 et la procédure connexe dont il est question a
lalinéa 4.5.2, la procédure connexe suivante s’appliquera.

2016.02.26 Page 9 de 18



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

Le prix de réglement 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
'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 15h, ou vers 13h pour les jours de fermeture
hative 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.

4.6 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 négociation avant 15h, ou avant 13h
pour les jours de fermeture hative, 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
réglement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L’ordre doit avoir
été affiché pendant un délai d'au moins 20 secondes avant 15h, ou avant
13h pour les jours de fermeture hétive et il doit porter sur au moins
10 contrats.
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e Derniére transaction

S’il 'y a pas de transaction au cours des quinze derniéres minutes de
négociation avant 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture héative, 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 linstrument 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 L’instrument mixte (spread) doit ensuite étre réglé en tenant compte du
prix moyen au cours des 15 derniéres minutes de négociation avant 15h,
ou avant 13h pour les jours de fermeture hative 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 reglement 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.

Les officiels de marché afficheront un prix de réglement qui reflétera le méme
écart que celui qui existait le jour de négociation précédent. Le prix de
réglement 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 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 15h, ou vers 13h pour les jours de
fermeture hative et qui s’avére 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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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
paramétres décrits 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 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.

4.7.1 IDENTIFICATION DU MOIS D’ECHEANCE LE PLUS RAPPROCHE

L’algorithme d’évaluation automatisé du prix de réglement 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 '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.

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 déchéance le plus rapproché identifié,
I'algorithme d’évaluation automatisé du prix de reglement
quotidien 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 négociation avant 15h, ou avant 13h pour les
jours de fermeture hative;

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 négociation avant
15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture hative.

B. Les opérations résultant des ordres réguliers et implicites
seront considérées lors de ce processus.
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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 reglement du jour précédent sera utilisé.

Des que le prix de réglement 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

Dés que les étapes susmentionnées sont complétées, l'algorithme d’évaluation
automatisé du prix de reglement quotidien établira de facon 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 cinq
derniéres minutes de négociation avant 15h, ou avant 13h pour les jours de
fermeture hative; ou,

B. si aucun prix moyen pondéré ne peut étre déterminé de cette facon, alors le
méme écart de prix de réglement 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 réglement 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 15h, ou vers 13h pour les jours
de fermeture hétive réguliére et qui est incompatible avec un prix de
reglement donné.

B. Dans ce cas, les officiels de marché conserveront un dossier des criteres
utilisés pour établir le prix de réglement 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 négociation avant 15h, ou avant 13h pour
les jours de fermeture hative, pour tous les mois d’échéance.
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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.

4.8.1.2 Ordres enregistrés

Si un ordre & un cours acheteur supérieur ou a un cours vendeur inférieur au
prix de réglement n’est pas exécuté pour un mois, 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 15h, ou 13h pour les jours de
fermeture héative 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 l'alinéa 4.8.1.2 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 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), 'ordre d’achat sera pris en
considération avec les transactions durant la période de fermeture pour
établir le prix de réglement.

4814 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 l'alinéa 4.8.1, la procédure connexe suivante s’appliquera.
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4.8.2.1 Moyenne pondérée des prix négociés a I’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 de négociation
avant 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture hative, 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 & 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 15h, ou avant
13h pour les jours de fermeture hative et il doit porter sur au moins 25
contrats.

4.8.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

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

48.3.2 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.

4.8.4 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 15h, ou vers 13h pour les jours de
fermeture hative et qui peut étre incompatible avec un prix de réglement
donné.

Dans ce cas, les officiels de marché maintiendront les données des criteres
utilisés pour établir le prix de reglement quotidien.
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4.9 CONTRATS A TERME SUR ACTIONS CANADIENNES

Le prix de reglement 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 du jour ela-séanee-de négociation pour tous les mois d’échéance.

4.9.1 PROCEDURE PRINCIPALE

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
réglement 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.

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.

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.

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.

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).

4.9.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

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-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.
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4.9.4 TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En '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 du_jour e-la-séanee-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 réglement quotidien.
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Exonération de responsabilité : Bourse de Montréal Inc. a conclu un contrat de licence
avec FTSE lui permettant d’utiliser I'indice FTSE marchés émergents sur lequel FTSE a
des droits, relativement a I'inscription, a la négociation et a la commercialisation de
produits dérivés liés a I'indice FTSE marchés émergents.

Les contrats a terme sur l'indice FTSE Marchés émergents ne sont en aucun cas
commandités, sanctionnés, commercialisés ou promus par FTSE et ses concédants de
licence et ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence: a) n’assument aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents. « FTSE® » est une marque de commerce des sociétés membres de London
Stock Exchange Group.

FTSE NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU IMPLICITE, QUANT A
L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE, L’ADAPTATION A UN
USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR UNE PERSONNE OU
UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS, TOUTE VALEUR
INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE DONNEE QU’IL
COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A TOUTE AUTRE FIN.

Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence n’ont fourni ni ne fourniront de conseils
ou de recommandations de placement relativement a I'indice FTSE Marchés émergents a
Bourse de Montréal Inc. ou ses clients. L’indice FTSE Marchés émergents est calculé par
FTSE ou ses mandataires et FTSE détient tous les droits relatifs a I'indice FTSE Marchés
émergents. Ni FTSE ni aucun de ses concédants de licence ne pourront étre tenus : a)
responsables (en raison d’un acte de négligence ou autrement) envers quiconque de
toute erreur dans I'indice ou b) a une obligation de signaler a quiconque toute erreur
dans l'indice FTSE Marchés émergents.

Exonération de responsabilité: Bourse de Montréal Inc. : a)n’assume aucune
responsabilité ou obligation relativement a la négociation de contrats liés a I'indice FTSE
marchés émergents; et b) n’acceptent aucune responsabilité quant aux pertes, frais ou
dommages pouvant découler de la négociation de contrats liés a I'indice FTSE marchés
émergents, a I'’exception de ce qui est prévu par l'article 2511 des Régles de Bourse de
Montréal Inc.

BOURSE DE MONTREAL INC. NE DONNE AUCUNE GARANTIE, EXPRESSE OU
IMPLICITE, QUANT A L’EXACTITUDE, L’EXHAUSTIVITE, LA QUALITE MARCHANDE,
L’ADAPTATION A UN USAGE PARTICULIER OU LES RESULTATS QUE DOIT OBTENIR
UNE PERSONNE OU UNE ENTITE QUI UTILISE L’INDICE FTSE MARCHES EMERGENTS,
TOUTE VALEUR INDICATIVE INTRAJOURNALIERE S’Y RAPPORTANT OU TOUTE
DONNEE QU’IL COMPREND AUX FINS DE LA NEGOCIATION D’UN CONTRAT OU A
TOUTE AUTRE FIN.
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