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7.3. RÉGLEMENTATION DES BOURSES, DES CHAMBRES DE COMPENSATION, DES OAR ET 

D’AUTRES ENTITÉS RÉGLEMENTÉES 

7.3.1 Consultation 

Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») – Modifications aux Règles Six et Quinze de la Bourse – 
Modifications aux procédures applicables à l’exécution de stratégies impliquant des options – 
Modifications aux procédures applicables à l’exécution de stratégies impliquant des contrats à 
terme et des options sur contrats à terme 

L'Autorité des marchés financiers publie le projet, déposé par la Bourse, de modifications aux Règles Six 
et Quinze ainsi qu’aux procédures applicables à l’exécution de stratégies impliquant des options, des 
contrats à terme et des options sur contrats à terme. Plusieurs dispositions ne reflètent pas de façon 
suffisamment précise les pratiques actuelles, ou font référence à des concepts désuets qu’il faut 
actualiser pour tenir compte de l’environnement actuel de négociation électronique de la Bourse. Les 
modifications proposées visent également des aspects opérationnels et réglementaires de la Bourse. 

Commentaires 

Les personnes intéressées à soumettre des commentaires peuvent en transmettre une copie, au plus 
tard le 14 décembre, à : 

M
e 
Anne-Marie Beaudoin 

Secrétaire générale  
Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22

e
 étage 

C.P. 246, tour de la Bourse 
Montréal (Québec) H4Z 1G3 
Télécopieur : 514 864-6381 
Courrier électronique : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 

Information complémentaire 

Pour de plus amples renseignements, on peut s’adresser à :  

Roland Geiling 
Analyste en produits dérivés 
Direction des bourses et des OAR 
Autorité des marchés financiers  
Téléphone : 514 395-0337, poste 4323 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337, poste 4323 
Télécopieur : 514 873-7455 
Courrier électronique : roland.geiling@lautorite.qc.ca 
 
Catherine Lefebvre 
Analyste expert aux OAR 
Direction des bourses et des OAR 
Autorité des marchés financiers  
Téléphone : 514 395-0337, poste 4348 
Numéro sans frais : 1 877 525-0337, poste 4348 
Télécopieur : 514 873-7455 
Courrier électronique : catherine.lefebvre@lautorite.qc.ca  
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Tour de la Bourse 

C. P. 61, 800, square Victoria, Montréal (Québec)  H4Z 1A9 

Téléphone : 514 871-2424 

Sans frais au Canada et aux États-Unis : 1 800 361-5353 

Site Web : www.m-x.ca 

 

CIRCULAIRE 134-15 

 Le 11 novembre 2015 
 

 

SOLLICITATION DE COMMENTAIRES 

 

MISE À JOUR DES RÈGLES ET PROCÉDURES 

DE BOURSE DE MONTRÉAL INC.   

MODIFICATIONS AUX RÈGLES 6 ET 15 DE LA BOURSE  

MODIFICATIONS AUX PROCÉDURES APPLICABLES À L’EXÉCUTION 

DE STRATÉGIES IMPLIQUANT DES OPTIONS 

MODIFICATIONS AUX PROCÉDURES APPLICABLES À L’EXÉCUTION 

DE STRATÉGIES IMPLIQUANT DES CONTRATS À TERME 

ET DES OPTIONS SUR CONTRATS À TERME  

 

Le Comité de règles et politiques de Bourse de Montréal inc. (la « Bourse ») a approuvé des 

modifications aux Règles Six et Quinze, aux Procédures applicables à l’exécution de stratégies 

impliquant des options, et aux Procédures applicables à l’exécution de stratégies impliquant des 

contrats à terme et des options sur contrats à terme, afin de les mettre à jour.  

Les commentaires relatifs aux modifications proposées doivent nous être présentés dans les 31 jours 

suivant la date de publication du présent avis, soit au plus tard le 14 décembre 2015. Prière de 

soumettre ces commentaires à : 

 

 

Me Jean-Philippe Joyal 

Conseiller juridique, Affaires juridiques, produits dérivés 

Bourse de Montréal Inc. 

Tour de la Bourse 

C.P. 61, 800, square Victoria 

Montréal (Québec)  H4Z 1A9 

Courriel : legal@m-x.ca 

 

 

  

 Négociation - Dérivés sur taux d’intérêt  Back-office - Options 

 Négociation - Dérivés sur actions et indices  Technologie 

 Back-office - Contrats à terme  Réglementation 

. . 12 novembre 2015 - Vol. 12, n° 45 308

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



 

Circulaire No : 134-15 Page 2 

 
 

 

 

Ces commentaires devront également être transmis à l’Autorité des marchés financiers 

(l’« Autorité ») à l'attention de : 

 

 

Me Anne-Marie Beaudoin 

Secrétaire générale 
Autorité des marchés financiers 

800, square Victoria, 22e étage 

C.P. 246, Tour de la Bourse 

Montréal (Québec)  H4Z 1G3 

Courriel : consultation-en-cours@lautorite.qc.ca 

 

 

Veuillez noter que les commentaires reçus par un de ces destinataires seront transmis à l’autre 

destinataire et que la Bourse pourrait publier un résumé des commentaires qu’elle aura reçus 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 proposées sera déterminée par la Bourse conformément 

au processus d’autocertification, tel que prévu par la Loi sur les instruments dérivés (RLRQ, 

chapitre I-14.01). 

 

 

Processus de modifications réglementaires 

 

La Bourse est autorisée à exercer l’activité de bourse et est reconnue à titre d’organisme 

d’autoréglementation (OAR) par l’Autorité. Le conseil d’administration de la Bourse a délégué au 

Comité de règles et politiques l’approbation des règles, des politiques et des procédures, lesquelles 

sont par la suite soumises à l’Autorité conformément au processus d’autocertification, tel que prévu 

par la Loi sur les instruments dérivés (RLRQ, chapitre I-14.01). 
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MODIFICATIONS À LA RÈGLE 6 ET 15  DE LA BOURSE 
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MODIFICATIONS AUX PROCÉDURES APPLICABLES À L’EXÉCUTION DE STRATÉGIES IMPLIQUANT 
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I. RÉSUMÉ  
 

 
Dans le cadre du projet de modernisation des Règles de Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse »),  
la  Bourse  propose de mettre à jour certaines dispositions des Règles 6 et 15, ainsi que des 
Procédures applicables à l’exécution de stratégies impliquant des options et des Procédures 
applicables à l’exécution de stratégies impliquant des contrats à terme et des options sur contrats 
à terme (« les Procédures »). En effet, plusieurs dispositions se trouvant dans la Règle 6 et 15, 
ainsi que dans les Procédures ne reflètent pas de façon suffisamment précise les pratiques 
actuelles, ou font référence à des concepts désuets qu’il faut actualiser pour tenir compte de 
l’environnement actuel de négociation électronique de la Bourse.   
 
Ces modifications s’avèrent nécessaires afin que les Règles de la Bourse reflètent de façon claire, 
transparente et précise les pratiques actuelles. Les modifications proposées visent également des 
aspects opérationnels et réglementaires de la Bourse.  
 

 
 
II. ANALYSE 
 

a. Contexte 
 

Les modifications proposées font partie du projet de modernisation des Règles de la Bourse. 
L’objectif de ces modifications est de mettre les Règles à jour afin qu’elles reflètent de façon plus 
claire et précise les pratiques actuelles et l’environnement de négociation électronique de la 
Bourse. Plusieurs dispositions ont été identifiées comme était toujours pertinentes mais pas 
nécessairement à jour. La Bourse propose donc de modifier ces dispositions afin de les rendre 
conformes à la pratique. D’autres modifications de nature stylistique sont également proposées.  

 
 

b. Description et analyse des impacts sur le marché 
 

Les modifications proposées n’auront aucun impact sur le marché. Ces changements visent à 
clarifier certains articles pour aligner les Règles aux pratiques actuelles dans le marché et pour 
refléter les changements dans l’environnement de négociation. 

 
 

c. Analyse comparative 
 
Aucune analyse comparative n’est nécessaire dans le cas présent vu l’objectif des modifications 
proposées.  
 

d. Changements proposés 
 

Les modifications proposées sont détaillées ci-dessous. Une explication est fournie pour chaque 
changement proposé afin de mettre le changement en contexte. 
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Règle 6- Négociation 

- 6101  Qualifications 

Cet article est toujours pertinent mais doit être mis à jour. En effet, il est proposé de 
spécifier que le personnel négociateur dont il est fait mention est le personnel 
négociateur des participants agréés de la Bourse. 

De plus, il est proposé de retirer la référence à la réussite d’un examen et de simplement 
faire référence aux exigences obligatoires demandées par la Bourse. Puisque ces 
exigences sont différentes pour les employés des participants agréés et des participants 
agréés étrangers, la Bourse ne souhaite pas détailler ces exigences de façon exhaustive 
dans ses Règles.  

- 6213  Reproduction des transactions sur le téléscripteur 

Pour mettre cet article à jour, il est proposé de remplacer le terme « téléscripteur » par  
le terme « flux de données de marché ». En effet, les transactions ne sont plus 
reproduites sur le téléscripteur mais bien sur le flux de données de marché.  

Le titre de cet article fait également l’objet d’une modification afin de retirer la mention 
du téléscripteur. 

- 6369 a)  Ordre au mieux 

Une erreur d’orthographe s’est glissée dans la version anglaise de cet article. Il faut 
remplacer le mot « exits » par « exists ». La version française est correcte puisqu’elle 
emploie le terme « existe ».  

- 6375 a) Allocation des ordres négociables 

La façon dont la règle actuelle est écrite sous-entend que les ordres stop peuvent être 
inclus dans le calcul du Cours Théorique d’Ouverture (CTO). En effet, selon la règle 
actuelle, le prix d’ouverture semble prendre en compte les ordres stop dont le cours de 
déclenchement est atteint. Or depuis le passage à la négociation électronique, les 
ordres stop ne sont déclenchés qu’après la détermination du CTO et non avant.  

La méthode actuelle consiste à calculer le CTO sans prendre en compte les ordres stop. 
Une fois le CTO déterminé, le CTO est comparé aux cours de déclenchement des ordres 
stop et les ordres dont le cours le permet seront déclenchés. 

3 
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- 6375 b) Allocation des ordres négociables  
 
Le paragraphe b) de l’article 6375 mentionne que l’allocation des ordres négociables se 
fait par premier entré, premier sorti (PEPS). Cependant, il faudrait spécifier que cette 
allocation se fait tout d’abord par prix et ensuite par premier entré, premier sorti.  
 
Les ordres entrés dans le système de négociation seront remplis au meilleur prix possible. 
Il s’agit d’une règle d’intégrité du marché. Le prix vient toujours en premier en ce qui 
concerne l’appariement des ordres. Le temps d’entré des ordres sera pertinent lorsqu’il y 
aura plusieurs ordres au même prix.   
 

 
- 6653 Variation des limites de position et de levée 

 
Cet article traite des limites de positions et de levée dans le cas d’un fractionnement 
d’actions. Il est nécessaire de mettre à jour la méthode de publication de ces nouvelles 
limites en retirant la mention du babillard du parquet des options puisque ce babillard 
n’existe plus. Les nouvelles limites sont publiées dans une circulaire émise par la Bourse.  
 
6655  Rapport des positions vendeurs à découvert 
 
L’obtention du rapport dont il est fait mention dans cet article n’est plus nécessaire, 
d’autant plus que ce rapport est exigé une fois par mois avec deux jours de délai. Un tel 
rapport pourrait s’avérer désuet au moment de sa réception. 
 
Il est proposé de modifier cet article et de remplacer l’exigence de rapport périodique 
par une exigence de fournir ce rapport sur demande de la Bourse. De plus, il est proposé 
de retirer la référence aux titulaires de permis restreints puisqu’il ne reste plus de 
titulaires de permis restreints pour les options.    
 
6661  Enregistrement des conversations téléphoniques 
 
Puisque l’enregistrement des conversations téléphoniques avec les superviseurs de 
marché est important,  il est faut clairement établir que toutes les conversations avec le 
Service des opérations de marché relatives à la négociation de produits inscrits seront 
enregistrées.  
 
La mention du mot « kiosque » doit être remplacée par « Service des opérations de 
marché » afin d’actualiser l’article. 
De plus, il est proposé d’étendre la portée de cet article aux contrats à terme ainsi 
qu’aux options sur contrats à terme. Pour ce faire, il est proposé d’introduire le terme 
« produits inscrits » qui, tel que défini dans la règle 1, renvoi à tous les produits négociés 
à la Bourse.  
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- 6662 a) Procédure d’audition des bandes d’enregistrement 

Pour mettre à jour cet article, il est proposé de remplacer « Commission des valeurs 
mobilières du Québec » par « Autorité des marchés financiers ». 

- 6672  Attribution des avis de levée 

Cet article doit être modifié car la Bourse n’approuve pas les méthodes d’attribution des 
avis de levée. La méthode d’attribution fait l’objet d’une vérification lorsque la Division 
de la réglementation de la Bourse procède à l’inspection des participants agréés.  Cette 
vérification vise à s’assurer que la méthode utilisée correspond à celle qui est identifiée 
dans les documents d’ouverture de compte qui sont complétés par les clients. La 
vérification vise aussi à s’assurer que la méthode utilisée est juste et équitable. 

- 6680 Circonstances extraordinaires 

Cet article doit être modifié pour retirer la référence à la Règle 12 car cette règle 
n’existe plus aujourd’hui. 

- 6816  Transferts hors bourse de contrats à terme existants 

Seule la version anglaise de cet article doit être modifiée. En effet, il faut éliminer les 
termes « Exchange Floor » et « Ex-pit » puisque ces concepts sont désuets. La version 
française ne fait pas référence à ces termes donc il n’est pas nécessaire de la modifier. 

- 6819 Circonstances extraordinaires pour contrats à terme sur actions 

Cet article doit être modifié pour retirer la référence à la Règle 12 car cette règle 
n’existe plus aujourd’hui. 

Règle 15- Caractéristiques des contrats à terme 

- 15002 Définitions 

« Comité de corbeille » 
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Ce terme est désuet et est mentionné nulle part dans la Règle 15. De plus, la définition 
renvoi à l’article 6821 qui a été abrogé en 2001. Cette définition doit être abrogée.  

« Comité des gouverneurs » 

Le terme Comité des gouverneurs est utilisé à un seul article dans la règle 15. L’article 
15819 traite des urgences et forces majeures. Or tous les autres articles de la règle 15 
qui traitent du même sujet mentionnent « conseil d’administration ». Il semble que 
l’article 15819 n’ait pas été mis à jour en temps opportun comme les autres articles 
semblables de la règle 15. Il convient donc d’abroger la définition de « Comité des 
gouverneurs » car ce comité n’existe plus.  

- 15819 Emergencies, Acts of God, Actions of Governments 

Cet article doit être modifié pour remplacer l’expression « Comité des gouverneurs » par 
« Conseil d’administration ». Le Comité des gouverneurs n’existe plus et le rôle de ce 
comité, prévu à cet article, est maintenant dévolu au Conseil d’administration. 

Procédure applicables à l’exécution de stratégies impliquant des options 

La section 2 de cette procédure mentionne la façon dont une stratégie définie par 
l’utilisateur (« SDU ») peut être acheminée à la Bourse. Plus spécifiquement, on 
mentionne que cet envoi s’effectue en utilisant un des protocoles supportés (SAIL, FIX, 
STAMP). Le protocole STAMP n’est plus utilisé aujourd’hui et il est proposé de retirer la 
référence à ce protocole.  

Bien que les deux autres protocoles soient encore utilisés, la Bourse propose de retirer 
la référence à ces protocoles. En effet, aucune SDU ne peut être acheminée à la Bourse 
via un protocole qui n’est pas supporté. Il est donc inutile d’énumérer de façon 
limitative quels sont les protocoles supportés.  

Procédures applicables à l’exécution de stratégies impliquant des contrats à terme et 
des options sur contrats à terme 

La section 2 de cette procédure mentionne la façon dont une stratégie définie par 
l’utilisateur (« SDU ») peut être acheminée à la Bourse. Plus spécifiquement, on 
mentionne que cet envoi s’effectue en utilisant un des protocoles supportés (SAIL, FIX, 
STAMP). Le protocole STAMP n’est plus utilisé aujourd’hui et il est proposé de retirer la 
référence à ce protocole.  
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Bien que les deux autres protocoles soient encore utilisés, la Bourse propose de retirer 
la référence à ces protocoles. En effet, aucune SDU ne peut être acheminée à la Bourse 
via un protocole qui n’est pas supporté. Il est donc inutile d’énumérer de façon 
limitative quels sont les protocoles supportés.  

III. PROCESSUS DE MODIFICATION

Les abrogations proposées sont motivées par la nécessité d’actualiser les Règles afin qu’elles 
reflètent les pratiques actuelles de la Bourse. Ces changements sont importants pour le projet de 
modernisation des Règles.  

IV. INCIDENCES SUR LES SYSTÈMES TECHNOLOGIQUES

La Bourse est d’avis que les abrogations proposées dans ce document n’auront aucune incidence 
sur ses systèmes technologiques, sur ceux de ses participants agréés ou sur ceux des autres 
participants au marché. 

Plus particulièrement, les modifications aux Règles et Procédures n’auront aucun impact sur les 
systèmes technologiques. 

V. OBJECTIFS DES MODIFICATIONS PROPOSÉES 

Les modifications proposées ont pour objectif de clarifier les Règles afin qu’elles reflètent de façon 
précise le fonctionnement de la Bourse. Il est important d’apporter ces modifications d’un point 
de vue réglementaire et opérationnel. Ces modifications vont contribuer à rendre les Règles et 
Procédures plus claires et transparentes. 

VI. INTÉRÊT PUBLIC

Il est dans l’intérêt public que les Règles de la Bourse décrivent de façon claire et précise les 
pratiques actuelles de la Bourse. Les modifications proposées visent précisément à rendre les 
Règles plus transparente et actuelles afin qu’aucune ambiguïté n’existe quant à  leur application. 

VII. EFFICIENCE

Les abrogations proposées n’auront aucun impact sur l’efficience du marché. 
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VIII. PROCESSUS 

 
Les abrogations proposées sont soumises au Comité de Règles et Politiques de la Bourse aux fins 
d’approbation. Elles seront également soumises à l’Autorité des marchés financiers 
conformément à la procédure d’autocertification et à la Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario à titre informatif. 
 

 
IX. DOCUMENTS EN ANNEXE 

 
• Amendement proposés aux articles 6101, 6213, 6369, 6375, 6653, 6655, 6661, 6662, 

6672, 6680, 6816, 6819 de la Règle Six ; 
• Amendement proposés aux articles 15002 et 15819 de la Règle Quinze; 
• Amendement proposés aux Procédures applicables à l’exécution de stratégies 

impliquant des options ;  
• Amendement proposés aux Procédures applicables à l’exécution de stratégies 

impliquant des contrats à terme et des options sur contrats à terme. 
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6101 Qualifications 
(10.10.91, 00.00.00) 

 Le personnel négociateur d’un participant agréé doit : 

a) être âgé d'au moins dix-huit (18) ans ; 

b) être considéré apte à être investi du privilège et de la responsabilité de négocier les produits inscrits à 
la Bourse ; 

c) avoir rempli les exigences obligatoires demandées par complété le cours de négociation de la Bourse.  
et avoir réussi avec succès l'examen sur les connaissances de la négociation en bourse et sur les règles 
de prises d'ordres. 

6213 Affichage Reproduction des transactions sur le téléscripteur 
(03.07.87, 10.10.91, 00.00.00) 

 Toutes les transactions doivent être affichées reproduites sur le flux de données de marché 
téléscripteur dès leur exécution. 

6369 Les ordres réguliers 
(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 24.04.09, 26.06.15, 00.00.00)  

Les ordres acheminés par les participants agrées (ordres réguliers) qui peuvent être exécutés sont définis 
ci-après : 

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

 Un ordre au mieux est exécuté au meilleur cours limite qui soit disponible de l’autre côté du marché 
au moment où l’ordre est entré dans le système de négociation automatisée, à la quantité disponible à 
cette limite. Si l’ordre est exécuté en partie, la quantité non exécutée est affichée au cours auquel la 
première partie de l’ordre a été exécutée. 

 Un ordre au mieux peut seulement être inscrit pendant la séance du marché (négociation continue). 

 Un ordre au mieux est accepté par le système seulement s’il existe une limite de cours de l’autre côté. 

b) Ordre à cours limité : 

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

c) Ordre stop avec limite : 

 Un ordre d'achat ou de vente qui devient un ordre à cours limité dès 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 même cours déclencheur, la règle du premier entré, premier sorti (PEPS) 
s’appliquera. Lorsque l’ordre stop devient un ordre à cours limité, une nouvelle priorité de temps lui 
est assignée. 

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

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

e) Ordre à quantité cachée : 

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

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

- Quantité cachée : différence entre la quantité entière prévue par l’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 marché. 

- Lorsque l’ordre est exécuté à l’égard de la quantité dévoilée, il est renouvelé pour la même quantité 
dévoilée et l’ordre est placé à la fin de la queue, à la même limite. Le processus est répété jusqu’à 
ce que la quantité entière prévue par l’ordre (quantité totale) soit exécutée. 

f) Ordre d'exécuter et d'annuler 

 Un ordre qui est exécuté au cours spécifié pour la quantité pouvant être exécutée. Toute partie de l'ordre 
qui ne peut être exécutée est annulée. 

g) Un ordre ferme doit respecter les critères suivants : 

- Tant l’ordre initial que l’ordre opposé doivent être saisis au même prix. 

- Tant l’ordre initial que l’ordre opposé doivent être saisis pour la même quantité. 

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

- L’ordre initial et l’ordre opposé ne seront appariés qu’à un meilleur cours, soit entre le meilleur 
cours acheteur et le meilleur cours vendeur. 

- Un ordre opposé respectant tous les critères susmentionnés doit être saisi avant la clôture de la 
séance de négociation au cours de laquelle l’ordre initial a été soumis, sinon l’ordre initial sera 
automatiquement annulé. 

h) Les ordres tout ou rien ainsi que les ordres avec quantité minimale ne sont pas permis. 

 La Bourse peut décider que certains types d'ordres ne sont pas disponibles. 
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6375 Allocation des ordres négociables 
(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 00.00.00) 

a) Préouverture/préfermeture 

 Au cours des étapes de préouverture et de préfermeture de la journée de négociation, les ordres sont 
entrés, mais aucune transaction n’est générée avant la fin de l’étape. Le système de négociation 
automatisée calculera le cours d’ouverture/de fermeture. 

 Le Cours Théorique d’Ouverture (CTO) représente la fourchette des cours acheteurs/vendeurs 
coïncidents qui donne le volume de transactions le plus élevé possible. 

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

- s’il y a un déséquilibre du côté acheteur, le cours le plus élevé est retenu; 

- s’il y a un déséquilibre du côté vendeur, le cours le plus bas est retenu; 

- si les valeurs résiduelles sont les mêmes, le cours le plus rapproché du prix de règlement antérieur 
est retenu. 

 Les ordres stop sont traités de la manière suivante aux étapes de préouverture/préfermeture : 

 Les ordres stop avec limite n’entrent pas dans  ne peuvent entrer dans le calcul du CTO. que lorsque 
leur cours de déclenchement a été atteint. Chaque fois qu’un nouveau CTO est déterminé, un ordre stop 
pourrait être déclenché ou non-déclenché. 

b) Séance du marché (négociation continue) 

 Le système de négociation automatisée procède à 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 l’allocation fait l’objet d’une garantie d’exécution telle qu’établie par la Bourse. 

6653 Variation des limites de position et de levée 
(10.11.92, 00.00.00) 

Dans le cas d'un fractionnement d'actions de la valeur sous-jacente : 

a) la Bourse peut établir des limites spéciales de position et de levée reflétant la base sur laquelle le 
fractionnement est effectué, pourvu que 

b) les limites normales s'appliquent aux positions globales sur toutes les nouvelles séries d'options de cette 
classe inscrites à la cote après la date du fractionnement. 

 Un avis doit être promptement donné pour toute nouvelle limite fixée par la Bourse, par affichage sur 
le babillard du parquet des options et par la publication d’une circulaire.avis aux membres. 

6655 Rapport des positions vendeurs à découvert 
(28.09.82, 10.11.92, 00.00.00) 
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Sur demande de la Bourse, unChaque participant agréé membre doit soumettre à l'inspecteur en chef de 
la Bourse, un rapport du total de la position vendeur à découvert pour chaque contrat d'option admis à la 
négociation indiquant : 

a) la position du participant agréé dudit membre ou titulaire d'un permis restreint pour sonleur propre 
compte ; 

b) les positions des clients du participant agréé dudit membre ; 

 toutefois, les participants agréésmembres ne doivent pas faire de rapports des positions d'autres 
participants agréésmembres si ces participants agréésmembres déposent eux-mêmes un rapport de 
positions. Un tel rapport doit être fait au 15e jour de chaque mois (ou plus fréquemment si la Bourse le 
demande) et doit être déposé au plus tard le deuxième jour ouvrable suivant la date à laquelle le rapport 
est établi. 

6661 Enregistrement des conversations téléphoniques 
(02.07.96, 07.09.99, 11.02.00, 00.00.00) 

Dans le but de renforcer l'intégrité du marché et de résoudre les litiges concernant la négociation des 
produits inscrits,  des options sur actions, des options sur obligations, des options sur indice et des options 
sur unités de participation indicielle, la Bourse procédera à l'enregistrement des communications 
téléphoniques des personnes autorisées à communiquer directement avec l du  service des opérations de 
marché de la Bourse relativement à la négociation des produits inscrits.es kiosques et le personnel négociant 
ces produits, par l'intermédiaire d'un système destiné à cette fin. 

6662 Procédures d'audition des bandes d'enregistrement 
(02.07.96, 07.09.99, 00.00.00) 

a) L'audition des bandes d'enregistrement des communications téléphoniques est autorisée dans le cadre 
d'une enquête menée par la Bourse, à la demande d’une autorité gouvernementale compétente, d’un 
organisme réglementaire ou d’un organisme d’autoréglementation ou tel que prescrit par les lois et 
règlements applicables, par un ordre valide d’un tribunal ou par procédure légale.   ou la Commission 
des valeurs mobilières du Québec ou par tout autre organisme réglementaire avec lequel la Bourse a 
conclu une entente de partage d'information. 

b) Seules les personnes autorisées par le président et les représentants autorisés des participants agréés la 
firme peuvent écouter les bandes d'enregistrement. 

c) Avant de procéder à l'audition et uniquement dans la mesure de ce qui est légalement permit, la Bourse 
doit aviser la personne concernée ou son représentant autorisé qui pourra être présent à l'audition, sauf 
en cas d'enquête ou lorsque la situation l'exige. 

d) En cas de litige ou de dossiers disciplinaires, les bandes d'enregistrement peuvent être déposées comme 
preuve au dossier. 

e) A l'exception des personnes autorisées par le président, toute personne concernée, ou son représentant 
autorisé, désireuse d'écouter certaines de ses communications téléphoniques doit en faire la demande 
écrite et motivée au directeur, Opérations de marché, contrats à terme et si la demande est approuvée, 
elle peut en faire l'écoute en présence d'une des personnes autorisées de la Bourse, tel que prévu au 
paragraphe b). 
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f) Les participants agréésmembres doivent aviser leurs clients de l'enregistrement des communications 
téléphoniques et se conformer aux dispositions de l'article 7452 de la Règle Sept. 

6672 Attribution des avis de levée 
(10.11.92, 00.00.00) 

Chaque participant agréémembre doit établir une procédure écrite et déterminée pour l'attribution des 
avis de levée assignés aux positions vendeurs des comptes de ses clients. La procédure qui sera adoptée 
peut être soit sur la base de «première entrée, première sortie», soit sur une base de sélection au hasard ou 
toute autre méthode d'attribution qui est juste et équitable pour les clients du participant agréé. membre. 
Dans chaque cas, la méthode doit être approuvée par la Bourse et par la suite ne peut être modifiée sans 
l'approbation de la Bourse. 

6680 Circonstances extraordinaires 
(10.11.92, 00.00.00) 

 Dans l’intérêt de garder un marché juste et équitable et pour la protection des acheteurs et 
vendeurs d’options, la Bourse peut décréter des règles de négociation et de règlement spéciales lorsqu’une 
valeur sous-jacente est impliquée dans : 

a) une offre publique d’achat au titre d’une circulaire ou selon la Règle Douze ; 

 
6816 Transferts hors bourse de contrats à terme existants 

(08.09.89, 07.09.99, 00.00.00)  

a) Les opérations de transferts de contrats à terme existants sont permises hors bourse s'il n'en résulte 
aucun changement du propriétaire réel desdits contrats à terme faisant l'objet du transfert et ce, à 
condition que les membres impliqués soient capables de produire à la Bourse, sur demande, tous les 
enregistrements, commandes et notes pertinents et que ces transferts: 

i) soient faits d'un membre à un autre à la demande du propriétaire réel du contrat à terme ; ou 

ii) soient faits à la demande d'un membre à un autre membre ; ou 

iii) soient faits pour corriger une erreur de compensation ; ou 

iv) soient faits afin de corriger une erreur d'enregistrement dans les livres du membre. 

b) Les deux membres qui sont partie à un transfert hors bourse conformément au présent article devront 
compléter et soumettre à la corporation de compensation désignée toutes informations pertinentes au 
transfert, tel que l'exigera la corporation de compensation le jour où aura lieu le transfert. 

6819 Circonstances extraordinaires pour les contrats à terme sur actions  
(31.01.01, 00.00.00) 

 Afin de garder un marché juste et équitable et pour la protection des acheteurs et vendeurs des 
contrats à terme sur actions, la Bourse peut décréter des règles de négociation et de règlement spéciales 
lorsqu'une valeur sous-jacente est impliquée dans : 

a) une offre publique d'achat au titre d'une circulaire ou selon la Règle Douze ; 
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b) un dividende en actions, un fractionnement d'actions ou un regroupement ; 

c) tout autre évenementévènement imprévu. 

 De façon générale, aucun ajustement ne s'appliquera aux dividendes déclarés, le cas échéant, sur 
les actions sous-jacentes. 
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6101 Qualifications 
(10.10.91, 00.00.00) 

 Le personnel négociateur d’un participant agréé doit : 

a) être âgé d'au moins dix-huit (18) ans ; 

b) être considéré apte à être investi du privilège et de la responsabilité de négocier les produits inscrits à 
la Bourse ; 

c) avoir rempli les exigences obligatoires demandées par  la Bourse.   

6213 Affichage  des transactions (03.07.87, 10.10.91, 00.00.00) 

 Toutes les transactions doivent être affichées  sur le flux de données de marché  dès leur 
exécution. 

6369 Les ordres réguliers 
(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 24.04.09, 26.06.15, 00.00.00)  

Les ordres acheminés par les participants agrées (ordres réguliers) qui peuvent être exécutés sont définis 
ci-après : 

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

 Un ordre au mieux est exécuté au meilleur cours limite qui soit disponible de l’autre côté du marché 
au moment où l’ordre est entré dans le système de négociation automatisée, à la quantité disponible à 
cette limite. Si l’ordre est exécuté en partie, la quantité non exécutée est affichée au cours auquel la 
première partie de l’ordre a été exécutée. 

 Un ordre au mieux peut seulement être inscrit pendant la séance du marché (négociation continue). 

 Un ordre au mieux est accepté par le système seulement s’il existe une limite de cours de l’autre côté. 

b) Ordre à cours limité : 

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

c) Ordre stop avec limite : 

 Un ordre d'achat ou de vente qui devient un ordre à cours limité dès 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 même cours déclencheur, la règle du premier entré, premier sorti (PEPS) 
s’appliquera. Lorsque l’ordre stop devient un ordre à cours limité, une nouvelle priorité de temps lui 
est assignée. 

 Les ordres stop avec limite peuvent seulement être inscrits à titre d’ordres valables pour la journée. 

d) Ordre au cours d'ouverture/de fermeture (marché à l’ouverture et marché à la fermeture) : 
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 Ordre par lequel le négociateur se porte acheteur ou vendeur des contrats au cours d'ouverture/de 
fermeture défini par le système de négociation automatisée à l'issue de la séance de 
préouverture/préfermeture. Dès lors, cet ordre doit être saisi pendant la séance de 
préouverture/préfermeture. Si un ordre n’est pas entièrement exécuté, il se verra attribuer comme 
nouvelle limite le Cours Théorique d’Ouverture (CTO), tel que défini à l'article 6375 des Règles. 

e) Ordre à quantité cachée : 

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

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

- Quantité cachée : différence entre la quantité entière prévue par l’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 marché. 

- Lorsque l’ordre est exécuté à l’égard de la quantité dévoilée, il est renouvelé pour la même quantité 
dévoilée et l’ordre est placé à la fin de la queue, à la même limite. Le processus est répété jusqu’à 
ce que la quantité entière prévue par l’ordre (quantité totale) soit exécutée. 

f) Ordre d'exécuter et d'annuler 

 Un ordre qui est exécuté au cours spécifié pour la quantité pouvant être exécutée. Toute partie de l'ordre 
qui ne peut être exécutée est annulée. 

g) Un ordre ferme doit respecter les critères suivants : 

- Tant l’ordre initial que l’ordre opposé doivent être saisis au même prix. 

- Tant l’ordre initial que l’ordre opposé doivent être saisis pour la même quantité. 

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

- L’ordre initial et l’ordre opposé ne seront appariés qu’à un meilleur cours, soit entre le meilleur 
cours acheteur et le meilleur cours vendeur. 

- Un ordre opposé respectant tous les critères susmentionnés doit être saisi avant la clôture de la 
séance de négociation au cours de laquelle l’ordre initial a été soumis, sinon l’ordre initial sera 
automatiquement annulé. 

h) Les ordres tout ou rien ainsi que les ordres avec quantité minimale ne sont pas permis. 

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

6375 Allocation des ordres négociables 
(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 00.00.00) 
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a) Préouverture/préfermeture 

 Au cours des étapes de préouverture et de préfermeture de la journée de négociation, les ordres sont 
entrés, mais aucune transaction n’est générée avant la fin de l’étape. Le système de négociation 
automatisée calculera le cours d’ouverture/de fermeture. 

 Le Cours Théorique d’Ouverture (CTO) représente la fourchette des cours acheteurs/vendeurs 
coïncidents qui donne le volume de transactions le plus élevé possible. 

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

- s’il y a un déséquilibre du côté acheteur, le cours le plus élevé est retenu; 

- s’il y a un déséquilibre du côté vendeur, le cours le plus bas est retenu; 

- si les valeurs résiduelles sont les mêmes, le cours le plus rapproché du prix de règlement antérieur 
est retenu. 

  

 Les ordres stop avec limite n’entrent pas dans  le calcul du CTO..  

b) Séance du marché (négociation continue) 

 Le système de négociation automatisée procède à 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 l’allocation fait l’objet d’une garantie d’exécution telle qu’établie par la Bourse. 

6653 Variation des limites de position et de levée 
(10.11.92, 00.00.00) 

Dans le cas d'un fractionnement d'actions de la valeur sous-jacente : 

a) la Bourse peut établir des limites spéciales de position et de levée reflétant la base sur laquelle le 
fractionnement est effectué, pourvu que 

b) les limites normales s'appliquent aux positions globales sur toutes les nouvelles séries d'options de cette 
classe inscrites à la cote après la date du fractionnement. 

 Un avis doit être promptement donné pour toute nouvelle limite fixée par la Bourse par la publication 
d’une circulaire. 

6655 Rapport des positions vendeurs à découvert 
(28.09.82, 10.11.92, 00.00.00) 

Sur demande de la Bourse, un participant agréé  doit soumettre à la Bourse, un rapport du total de la 
position vendeur à découvert pour chaque contrat d'option admis à la négociation indiquant : 

a) la position du participant agréé  pour son propre compte ; 

b) les positions des clients du participant agréé ; 
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 toutefois, les participants agréés ne doivent pas faire de rapports des positions d'autres participants 
agréés si ces participants agréés déposent eux-mêmes un rapport de positions.  

6661 Enregistrement des conversations téléphoniques 
(02.07.96, 07.09.99, 11.02.00, 00.00.00) 

Dans le but de renforcer l'intégrité du marché et de résoudre les litiges concernant la négociation des 
produits inscrits,  la Bourse procédera à l'enregistrement des communications téléphoniques  du  service 
des opérations de marché de la Bourse relativement à la négociation des produits inscrits. 

6662 Procédures d'audition des bandes d'enregistrement 
(02.07.96, 07.09.99, 00.00.00) 

a) L'audition des bandes d'enregistrement des communications téléphoniques est autorisée dans le cadre 
d'une enquête menée par la Bourse, à la demande d’une autorité gouvernementale compétente, d’un 
organisme réglementaire ou d’un organisme d’autoréglementation ou tel que prescrit par les lois et 
règlements applicables, par un ordre valide d’un tribunal ou par procédure légale.    

b) Seules les personnes autorisées par le président et les représentants autorisés des participants agréés 
peuvent écouter les bandes d'enregistrement. 

c) Avant de procéder à l'audition et uniquement dans la mesure de ce qui est légalement permit, la Bourse 
doit aviser la personne concernée ou son représentant autorisé qui pourra être présent à l'audition, sauf 
en cas d'enquête. 

d) En cas de litige ou de dossiers disciplinaires, les bandes d'enregistrement peuvent être déposées comme 
preuve au dossier. 

e) A l'exception des personnes autorisées par le président, toute personne concernée, ou son représentant 
autorisé, désireuse d'écouter certaines de ses communications téléphoniques doit en faire la demande 
écrite et motivée au directeur, Opérations de marché, et si la demande est approuvée, elle peut en faire 
l'écoute en présence d'une des personnes autorisées de la Bourse, tel que prévu au paragraphe b). 

f) Les participants agréés doivent aviser leurs clients de l'enregistrement des communications télépho-
niques et se conformer aux dispositions de l'article 7452 de la Règle Sept. 

6672 Attribution des avis de levée 
(10.11.92, 00.00.00) 

Chaque participant agréé doit établir une procédure écrite et déterminée pour l'attribution des avis de 
levée assignés aux positions vendeurs des comptes de ses clients. La procédure qui sera adoptée peut être 
soit sur la base de «première entrée, première sortie», soit sur une base de sélection au hasard ou toute autre 
méthode d'attribution qui est juste et équitable pour les clients du participant agréé.   

6680 Circonstances extraordinaires 
(10.11.92, 00.00.00) 
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 Dans l’intérêt de garder un marché juste et équitable et pour la protection des acheteurs et 
vendeurs d’options, la Bourse peut décréter des règles de négociation et de règlement spéciales lorsqu’une 
valeur sous-jacente est impliquée dans : 

a) une offre publique d’achat au titre d’une circulaire; 

 
6816 Transferts hors bourse de contrats à terme existants 

(08.09.89, 07.09.99, 00.00.00)  

a) Les opérations de transferts de contrats à terme existants sont permises hors bourse s'il n'en résulte 
aucun changement du propriétaire réel desdits contrats à terme faisant l'objet du transfert et ce, à 
condition que les membres impliqués soient capables de produire à la Bourse, sur demande, tous les 
enregistrements, commandes et notes pertinents et que ces transferts: 

i) soient faits d'un membre à un autre à la demande du propriétaire réel du contrat à terme ; ou 

ii) soient faits à la demande d'un membre à un autre membre ; ou 

iii) soient faits pour corriger une erreur de compensation ; ou 

iv) soient faits afin de corriger une erreur d'enregistrement dans les livres du membre. 

b) Les deux membres qui sont partie à un transfert hors bourse conformément au présent article devront 
compléter et soumettre à la corporation de compensation désignée toutes informations pertinentes au 
transfert, tel que l'exigera la corporation de compensation le jour où aura lieu le transfert. 

6819 Circonstances extraordinaires pour les contrats à terme sur actions  
(31.01.01, 00.00.00) 

 Afin de garder un marché juste et équitable et pour la protection des acheteurs et vendeurs des 
contrats à terme sur actions, la Bourse peut décréter des règles de négociation et de règlement spéciales 
lorsqu'une valeur sous-jacente est impliquée dans : 

a) une offre publique d'achat au titre d'une circulaire; 

b) un dividende en actions, un fractionnement d'actions ou un regroupement ; 

c) tout autre évènement imprévu. 

 De façon générale, aucun ajustement ne s'appliquera aux dividendes déclarés, le cas échéant, sur 
les actions sous-jacentes. 
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15002   Définitions 
            (24.01.86, 22.04.88, 08.09.89, 19.01.95, 07.09.99, 15.05.09, 00.00.00) 

 Aux fins de cette Règle, à moins que l'objet ou le contexte n'exigent une interprétation différente : 

«Bourse» 

 désigne la Bourse de Montréal. 

«Corporation de compensation»  

 désigne la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés (CDCC). 

«Comité des gouverneurs» 

 désigne le Comité des gouverneurs de la Bourse. 

«Comité de corbeille» 

 désigne un comité constitué en vertu de l'article 6821 de la Règle Six. 

«Jour ouvrable»  

 désigne un jour où la Bourse est ouverte pour négocier. 

«Membre» 

 désigne un membre de la Mercantile ou un membre de la Bourse. 

15819 Urgences, forces majeures, actions des gouvernements 
(31.01.01, 00.00.00) 

a) Dans le cas où une opération de livraison ne peut s'effectuer, due à une grève, un incendie, un accident, 
une action d'un gouvernement, une force majeure ou autre situation d'urgence, le détenteur de positions 
acheteurs ou de positions vendeurs devra immédiatement avertir la Bourse et la corporation de 
compensation. Si la Bourse ou la corporation de compensation détermine qu'une action urgente est 
nécessaire, une réunion spéciale du Conseil d’administration Comité des gouverneurs sera convoquée 
à ce sujet et toute décision prise dans les circonstances liera toutes les parties aux contrats à terme.  Si 
le Conseil d’administration Comité des gouverneurs juge, de son propre chef, qu'une situation urgente 
est en cours, il prendra toutes les mesures nécessaires dans les circonstances et sa décision liera toutes 
les parties aux contrats à terme.  Le Conseil d’administration  Comité des gouverneurs pourra, par 
exemple, prolonger la période de livraison ou désigner des endroits différents pour les opérations de 
livraison. 

b) Dans le cas où le Conseil d’administration Comité des gouverneurs détermine qu'il existe ou qu'il peut 
exister une pénurie d'actions canadiennes livrables, il pourra à sa discrétion prendre action afin de 
corriger ou prévenir la situation.  Le Conseil d’administration Comité des gouverneurs pourra, par 
exemple : 

i) désigner comme action livrable, toute autre action du même émetteur qui ne satisfait pas aux 
caractéristiques et aux conditions établies à la Règle ; 

ii) en plus des procédures normales de livraison, déterminer un règlement au comptant basé sur la 
valeur au comptant d'une action canadienne le dernier jour de négociation. 
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15002   Définitions 
            (24.01.86, 22.04.88, 08.09.89, 19.01.95, 07.09.99, 15.05.09, 00.00.00) 

 Aux fins de cette Règle, à moins que l'objet ou le contexte n'exigent une interprétation différente : 

«Bourse» 

 désigne la Bourse de Montréal. 

«Corporation de compensation»  

 désigne la Corporation canadienne de compensation de produits dérivés (CDCC). 

«Jour ouvrable»  

 désigne un jour où la Bourse est ouverte pour négocier. 

«Membre» 

 désigne un membre de la Mercantile ou un membre de la Bourse. 

15819 Urgences, forces majeures, actions des gouvernements 
(31.01.01, 00.00.00) 

b) Dans le cas où une opération de livraison ne peut s'effectuer, due à une grève, un incendie, un accident, 
une action d'un gouvernement, une force majeure ou autre situation d'urgence, le détenteur de positions 
acheteurs ou de positions vendeurs devra immédiatement avertir la Bourse et la corporation de 
compensation. Si la Bourse ou la corporation de compensation détermine qu'une action urgente est 
nécessaire, une réunion spéciale du Conseil d’administration  sera convoquée à ce sujet et toute décision 
prise dans les circonstances liera toutes les parties aux contrats à terme.  Si le Conseil d’administration  
juge, de son propre chef, qu'une situation urgente est en cours, il prendra toutes les mesures nécessaires 
dans les circonstances et sa décision liera toutes les parties aux contrats à terme.  Le Conseil 
d’administration  pourra, par exemple, prolonger la période de livraison ou désigner des endroits 
différents pour les opérations de livraison. 

b) Dans le cas où le Conseil d’administration  détermine qu'il existe ou qu'il peut exister une pénurie 
d'actions canadiennes livrables, il pourra à sa discrétion prendre action afin de corriger ou prévenir la 
situation.  Le Conseil d’administration  pourra, par exemple : 

i) désigner comme action livrable, toute autre action du même émetteur qui ne satisfait pas aux 
caractéristiques et aux conditions établies à la Règle ; 

ii) en plus des procédures normales de livraison, déterminer un règlement au comptant basé sur la 
valeur au comptant d'une action canadienne le dernier jour de négociation. 
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PROCÉDURES APPLICABLES À L’EXÉCUTION DE STRATÉGIES IMPLIQUANT DES 

OPTIONS 

1. OBJECTIF 

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

2. DESCRIPTION 

Élaboration par le participant agréé 

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

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

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

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

Élaboration par le SOM 

Si le participant agréé n’est pas en mesure d’élaborer des SDU, le participant agréé peut 
communiquer avec le SOM et demander que soit élaborée une SDU. La SDU doit être conforme 
aux critères d’acceptation déterminés de temps à autre par la Bourse. 
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La fonctionnalité permettant les SDU permet d’attester que la stratégie élaborée fait partie de 
celles qui sont acceptées par le système. Suivant son acceptation, la nouvelle stratégie est 
diffusée au marché par l’entremise du flux vendeur haute vitesse de la Bourse de la même 
façon que les autres instruments. 

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

Exécution par le SOM 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Exécution d’une application sur des stratégies impliquant des options 

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 à 
l’exécution d’applications et à 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 à l’exécution d’applications et à l’exécution d’opérations pré-
arrangées. 
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PROCÉDURES APPLICABLES À L’EXÉCUTION DE STRATÉGIES IMPLIQUANT DES 

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

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

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

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

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

Élaboration par le SOM 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

(ii) si un mainteneur de marché n’est pas disponible dans les 15 secondes suivant 
l’appel téléphonique du superviseur de marché rattaché au SOM, on ne tentera pas 
de communiquer avec lui de nouveau. Le mainteneur de marché doit répondre au 
SOM au plus tard 30 secondes environ après que celui-ci lui a fourni la description 
de la stratégie. Un délai de réponse supplémentaire pourra être accordé dans le cas 
de stratégies particulièrement complexes. Si toutes les tentatives échouent, l’ordre 
sera rejeté. 

D) S’il arrive que la stratégie ne puisse être exécutée, le SOM informe le participant agréé 
des meilleurs cours acheteurs/vendeurs correspondants ainsi que des quantités 
correspondantes obtenus des mainteneurs de marché. Après avoir négocié et confirmé 
les détails de l’opération, le SOM saisit le tout dans le système de négociation de la Bourse 
et diffuse l’information sur le marché. La stratégie de négociation est diffusée par 

0000.00.00  Page 2 

. . 12 novembre 2015 - Vol. 12, n° 45 335

Bulletin de l'Autorité des marchés financiers



l’intermédiaire du site Web de la Bourse et les cours et les volumes des pattes sont diffusés 
par l’entremise du flux de données de la Bourse. Si l’opération comporte une patte en 
actions et que la patte en options a été exécutée, le SOM soumet la partie en actions de 
la stratégie au marché sur lequel se négocie le titre. 

Exécution d’une application sur des stratégies impliquant des options 
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 à 
l’exécution d’applications et à 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 à l’exécution d’applications et à l’exécution d’opérations pré-
arrangées. 
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PROCÉDURES APPLICABLES À L’EXÉCUTION DE STRATÉGIES IMPLIQUANT DES 
CONTRATS À TERME ET DES OPTIONS SUR CONTRATS À TERME 

1. OBJECTIF 

L’objectif des présentes procédures est de prévoir et faciliter la négociation de stratégies de 
contrats à terme et d’options sur contrats à terme du même groupe de produits, c.-à-d. des 
contrats ayant le même sous-jacent (des « stratégies intragroupes »), ainsi que de différents 
groupes de produits, c.-à-d. des contrats ayant des sous-jacents différents (des « stratégies 
intergroupes »). Les stratégies impliquant des contrats à terme et les options sur ces contrats à 
terme constituent des stratégies intergroupes. Tout participant agréé peut élaborer des 
stratégies intragroupes ou intergroupes définies par l’utilisateur (chacune, une « SDU ») par 
l’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’être assisté pour 
l’élaboration d’une SDU. 

2. DESCRIPTION 

Élaboration par le participant agréé 

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

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

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

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

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

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

Dans un tel cas, l’assistance du SOM se limite à l’élaboration des SDU. Les participants agréés 
sont responsables de la saisie des ordres. 
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PROCÉDURES APPLICABLES À L’EXÉCUTION DE STRATÉGIES IMPLIQUANT DES 
CONTRATS À TERME ET DES OPTIONS SUR CONTRATS À TERME 

1. OBJECTIF 

L’objectif des présentes procédures est de prévoir et faciliter la négociation de stratégies de 
contrats à terme et d’options sur contrats à terme du même groupe de produits, c.-à-d. des 
contrats ayant le même sous-jacent (des « stratégies intragroupes »), ainsi que de différents 
groupes de produits, c.-à-d. des contrats ayant des sous-jacents différents (des « stratégies 
intergroupes »). Les stratégies impliquant des contrats à terme et les options sur ces contrats à 
terme constituent des stratégies intergroupes. Tout participant agréé peut élaborer des 
stratégies intragroupes ou intergroupes définies par l’utilisateur (chacune, une « SDU ») par 
l’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’être assisté pour 
l’élaboration d’une SDU. 

2. DESCRIPTION 

Élaboration par le participant agréé 

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

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

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

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

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

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

Dans un tel cas, l’assistance du SOM se limite à l’élaboration des SDU. Les participants agréés 
sont responsables de la saisie des ordres. 
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00 

7.3.2 Publication 

Aucune information  
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