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PRIX DE REGLEMENT DES CONTRATS A TERME SUR ACCEPTATIONS
BANCAIRES CANADIENNES DE TROIS MOIS

MODIFICATION AUX PROCEDURES APPLICABLES AUX PRIX DE
REGLEMENT QUOTIDIENS DES CONTRATS ATERMEET
DES OPTIONS SUR CONTRATS A TERME

Le Comité de regles et politiqgues de Bourse de Montréal inc. (la « Bourse ») a approuvé des
modifications aux Procédures applicables aux prix de réglement quotidien des contrats a terme et
des options sur contrats a terme (les « Procédures ») afin de mettre a jour la procédure applicable
au reglement quotidien des contrats a terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois
(BAX).

Les modifications ci-jointes ont été autocertifiées conformément au processus d’autocertification
prévu dans la Loi sur les instruments dérivés (RLRQ, chapitre 1-14.01). Elles entreront en vigueur
et seront incorporées a la version des Procédures de la Bourse disponible sur le site web
(www.m-x.ca) de la Bourse apres la fermeture des marchés le 26 février 2016.

Les modifications réglementaires visées par la présente circulaire ont fait I’objet d’une sollicitation
de commentaires publiée par la Bourse le 8 avril 2015 (voir la circulaire 035-15). Suite a la
publication de cette circulaire, la Bourse a regu des commentaires. Vous trouverez ci-joint les
commentaires regus ainsi que les réponses de la Bourse a ceux-ci.

Pour de plus amples renseignements, veuillez communiquer avec Joanne Elkaim, directrice, dérivés
sur taux d’intérét, au 514 871-7891 ou au jelkaim@m-x.ca.

Jean-Francois Bertrand
Vice-Président, opérations de marché
Services et connectivité
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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 quindiqué dans les procédures détaillées pour chaque instrument
dérivé ci-aprés en vue d'établir un prix de réglement 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
quotidien.
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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 parametres décrits aux sections 4.1.1, 4.1.2 et
4.1.3 afin de garantir I'exactitude du processus.

DEFINITIONS :

« 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.

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

41.1

4.1.2

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 »2.

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 criteres, 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 automatisé du prix de réglement quotidien
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déterminera le prix de réglement de ce mois selon les priorités suivantes :
d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des opérations cumulées pour—un
total-d'au-moins-50-contrats-exéecutéesrencontrant le Seuil Minimal sur ce mois
d’échéance au cours des trois derniéres minutes avant 15h, ou avant 13h pour
les jours de fermeture hétive; si un tel prix moyen n’est pas disponible, il
utilisera alors le prix moyen pondéré des opérations cumulées pour un total
egal au Seuill Minimaldau—meins—50—contrats sur ce mois d’échéance
exécutées au—cours—dessur une periode n'excedant pas les 30 dernieres
minutes avant 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture hétive. 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 reglement du jour
précédent sera utilisé.

Le prix de réglement 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.

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

Des 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 reglement 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 dernieres 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 réglement 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
que tous les volumes et les ordres sur un achat écart papillon (« butterfly »),
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seront pondérés a 25 % par rapport aux ordres et volumes du contrat
individuel.

4.1.4 PROCEDURE CONNEXE

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 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.

4.2 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 de la séance 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
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 la fermeture et
il doit porter sur au moins 10 contrats.

e Derniéere 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.
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e 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).

e 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.

e Le prix de réglement du dernier mois, soit le mois le plus éloigné,
correspond a la différence entre le prix de réglement du mois le plus
rapproché et la valeur de l'instrument mixte (spread).

4.2.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'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-aprés 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.

4.2.4 TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'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-aprés 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 de 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 reglement n'est pas exécuté pour un mois donné, ce cours
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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 15h, ou avant
13h pour les jours de fermeture hétive et il doit porter sur au moins
10 contrats.

e Derniére transaction

S'il N’y a pas de transaction au cours de la derniere 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.

4.3.2 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 reglement du dernier mois, soit le mois le plus éloigné,
correspond a la différence entre le prix de réglement du mois le plus
rapproché et la valeur de l'instrument mixte (spread).

4.3.3 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
I'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 reglement
sera rajusté en conséquence afin de respecter le prix de réglement précédent
de ce contrat.

4.3.4 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 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
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fermeture héative 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.

4.4 OPTIONS SUR CONTRATS A TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES
CANADIENNES DE TROIS MOIS

4.4.1 PROCEDURE PRINCIPALE
4.4.1.1 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 réglement ainsi obtenu, ce cours
acheteur ou ce cours vendeur sera le prix de réglement.

4.4.1.2 Derniéeres 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 '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 hative), 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 & l'alinéa 4.4.1, la procédure connexe prévue au présent alinéa
s'appliquera.

Le prix de réglement sera déterminé en incorporant les paramétres suivants
dans un modele normalisé d’'établissement du prix des options (Black &
Scholes) :

Prix de la valeur sous-jacente :
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0 La Bourse saisira le prix de réglement du contrat & terme BAX sous-jacent.
Ce prix sera le prix de la valeur sous-jacente.

Taux d’intérét :

0 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 &
courir avant I'échéance, seront également incorporés au modéle.

Pour déterminer le prix de reglement, la Bourse tient compte de I'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.

45 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 derniéres minutes de négociation avant 15h, ou avant 13h pour les
jours de fermeture hative, 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 reglement 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
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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
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 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 ONX a 97,92 durant la
période de fermeture et qu’il y a un ordre enregistré d'achat de
10 contrats ONX a 97,91 (respectant le laps de temps requis), I'ordre
d’achat sera pris en considération avec les transactions durant la période
de fermeture pour établir le prix de reglement.

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 lI’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 reglement 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 hétive et il doit porter
sur au moins 25 contrats.

4.5.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE
En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il

est question a l'alinéa 4.5.1 et la procédure connexe dont il est question a
l'alinéa 4.5.2, la procédure connexe suivante s’appliquera.
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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 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
héative 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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4.6 CONTRATS A TERME SUR UNITES D’'EQUIVALENT EN DIOXYDE DE CARBONE
(COze)

4.6.1 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 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 reglement n'est pas exécuté pour une échéance donnée, 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 15h, ou avant
13h pour les jours de fermeture hétive et il doit porter sur au moins
10 contrats.

e Derniére transaction

S’il n'y a pas de transaction au cours des quinze dernieres 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 réglement du contrat ayant
I'échéance la plus rapprochée et la valeur de I'instrument mixte (spread).

4.6.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE
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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
reglement sera rajusté en conséquence afin de respecter le prix de réeglement
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’avéere 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.

4.7 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 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.

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 I'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.
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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 d'échéance le plus rapproché identifié,
l'algorithme d’évaluation automatisé du prix de reglement
guotidien déterminera le prix de reglement 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 dernieres
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 derniéres 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.

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 reglement 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 réglement 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

Deés que les étapes susmentionnées sont complétées, I'algorithme d’évaluation
automatisé du prix de reglement quotidien établira de fagon séquentielle les prix
de reglement pour tous les mois d’échéance restants. Les prix de réglement
guotidiens 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 cing
derniéres minutes de négociation avant 15h, ou avant 13h pour les jours de
fermeture hative; ou,
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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 reglement 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 hative réguliere 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 dernieres minutes de négociation avant 15h, ou avant 13h pour
les jours de fermeture hative, pour tous les mois d’échéance.

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 reglement 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 hative 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 réeglement.
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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 & 97,91 (respectant le laps de temps requis), I'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 & l'alinéa 4.8.1, la procédure connexe suivante s’appliquera.

48.2.1 Moyenne pondérée des prix négociés al’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 héative, 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 I'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
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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 I'échéance.

4.8.3.2 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 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 hétive 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.

4.9 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 derniére
minute de la séance de négociation pour tous les mois d’échéance.

4.9.1 PROCEDURE PRINCIPALE
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
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.

e Derniéere 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
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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.

e 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).

e 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.

e Le prix de réglement du dernier mois, soit le mois le plus éloigné,
correspond a la différence entre le prix de réglement du mois le plus
rapproché et la valeur de l'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.

4.9.4 TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'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-aprés 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 de 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.
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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 quicongue de
toute erreur dans I'indice ou b) a une obligation de signaler a quicongue toute erreur
dans I'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 al'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
Montreéal 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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TMXK | Goursede

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 quindiqué dans les procédures détaillées pour chaque instrument
dérivé ci-aprés en vue d'établir un prix de réglement 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
quotidien.
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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 parametres décrits aux sections 4.1.1, 4.1.2 et
4.1.3 afin de garantir I'exactitude du processus.

DEFINITIONS :

« 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.

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

41.1

4.1.2

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
labsence d'une combinaison de ces deux criteres, 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 automatisé du prix de réglement quotidien
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4.1.3

4.1.4

déterminera le prix de réglement de ce mois selon les priorités suivantes :
d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des opérations cumulées rencontrant
le Seuil Minimal sur ce mois d’échéance au cours des trois dernieres minutes
avant 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture hétive; 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'excedant pas les 30 dernieres
minutes avant 15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture hétive. 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 reglement 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
que 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

Des que les étapes susmentionnées sont complétées, I'algorithme d’évaluation
automatisé du prix de reglement 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 facon, a partir du plus petit écart par rapport
au cours acheteur ou au cours vendeur pour les ordres enregistrés.Le prix de
réglement 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 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
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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.

4.2 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 de la séance 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 priorit¢é 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 derniere 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 réglement du mois le plus
rapproché et la valeur de l'instrument mixte (spread).

4.2.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

4.2.4

En I'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 I'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 de la séance de négociation
réguliére 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.

o 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
reglement 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 héative et il doit porter sur au moins
10 contrats.

e Derniére transaction
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4.3.2

4.3.3

4.3.4

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 l'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 reglement 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 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 reglement
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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4.4 OPTIONS SUR CONTRATS A TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES
CANADIENNES DE TROIS MOIS

4.4.1 PROCEDURE PRINCIPALE

4411

44.1.2

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.

Dernieres 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 '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 hative), 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.

4.4.2 PROCEDURE CONNEXE
En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question & l'alinéa 4.4.1, la procédure connexe prévue au présent alinéa
s’appliquera.
Le prix de réglement 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 :
0 La Bourse saisira le prix de reglement du contrat & terme BAX sous-jacent.
Ce prix sera le prix de la valeur sous-jacente.

Taux d’intérét :
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4.5

0 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 parameétres, tels que le prix de levée de la série d’options et le délai &
courir avant I'échéance, seront également incorporés au modéle.

Pour déterminer le prix de reglement, la Bourse tient compte de I'information
relative au marché pour les stratégies affichées. Par exemple, si le cours
acheteur de la combinaison (straddle) SEP 9200 s’éléeve a 98, le total des prix
de réglement de ces deux séries d’options doit étre au moins égal a 98.

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 derniéres minutes de négociation avant 15h, ou avant 13h pour les
jours de fermeture hative, 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 reglement 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
période de fermeture ainsi que la quantité restante des ordres
enregistrés seront pris en compte pour établir le prix de réglement.
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Exemple 1 : S'il y a un ordre enregistré de 25 contrats ONX a 97,92 et
qgue 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 ONX a 97,92 durant la
période de fermeture et qu’il y a un ordre enregistré d'achat de
10 contrats ONX a 97,91 (respectant le laps de temps requis), I'ordre
d’achat sera pris en considération avec les transactions durant la période
de fermeture pour établir le prix de reglement.

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 al’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 hétive, 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 héative et il doit porter
sur au moins 25 contrats.

4.5.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'absence des éléments requis pour appliquer la procédure principale dont il
est question a l'alinéa 4.5.1 et la procédure connexe dont il est question a
l'alinéa 4.5.2, la procédure connexe suivante s'appliquera.

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

Le prix de reglement sera défini en fonction d'un écart approprié par
rapport au prix de réglement du mois d'échéance précédent, en
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commencant toujours avec le mois d’échéance le plus rapproché de
I'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 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
héative 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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4.6 CONTRATS A TERME SUR UNITES D'EQUIVALENT EN DIOXYDE DE CARBONE
(COze)

4.6.1 PROCEDURE PRINCIPALE

4.6.2

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 quinze derniéres minutes de négociation avant 15h, ou avant 13h
pour les jours de fermeture hative, pour toutes les échéances de contrats.

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 une échéance donnée, 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 15h, ou avant
13h pour les jours de fermeture hétive et il doit porter sur au moins
10 contrats.

Derniére transaction

S’il n'y a pas de transaction au cours des quinze dernieres 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.

PREMIERE PROCEDURE CONNEXE

Lorsque deux échéances de contrats et linstrument mixte (spread) sont
négociés en méme temps (roulement), la procédure connexe suivante
s'appliquera.

Le contrat ayant I'échéance la plus rapprochée doit étre réglé en premier.

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.

Le prix de réglement des contrats dont I'échéance est plus éloignée
correspond a la différence entre le prix de réglement du contrat ayant
I'échéance la plus rapprochée et la valeur de l'instrument mixte (spread).

4.6.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE
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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
reglement 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 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 s’avéere 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.

4.7 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 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.

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 I'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.
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4.7.2 ALGORITHME UTILISE POUR LA DETERMINATION DU PRIX DE

REGLEMENT QUOTIDIEN DU MOIS D’ECHEANCE LE PLUS RAPPROCHE
Procédure Principale

A. Une fois le mois d'échéance le plus rapproché identifié,

l'algorithme d’évaluation automatisé du prix de reglement
guotidien déterminera le prix de reglement 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 dernieres
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 derniéres minutes de négociation avant
15h, ou avant 13h pour les jours de fermeture hative.

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 reglement du jour précédent sera utilisé.

Des que le prix de reglement 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 réglement quotidien calculé selon les
paragraphes A), B) et C) ci-haut.

4.7.3 PROCEDURE APPLICABLE POUR DETERMINER LE PRIX DE REGLEMENT

A. dabord

QUOTIDIEN DES MOIS D’ECHEANCE RESTANTS

Deés que les étapes susmentionnées sont complétées, I'algorithme d’évaluation
automatisé du prix de reglement quotidien établira de fagon séquentielle les prix
de reglement pour tous les mois d’échéance restants. Les prix de réglement
guotidiens pour les mois d’échéance restants seront déterminés comme suit :

il utilisera la moyenne pondérée du prix des opérations (résultant
d'ordres réguliers et implicites) et stratégies négociées au cours des cing
derniéres minutes de négociation avant 15h, ou avant 13h pour les jours de
fermeture hative; ou,
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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 reglement 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 hative réguliere et qui est incompatible avec un prix de
reglement donné.

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 dernieres minutes de négociation avant 15h, ou avant 13h pour
les jours de fermeture hative, pour tous les mois d’échéance.

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 hative 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.
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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 & 97,91 (respectant le laps de temps requis), I'ordre d’achat sera pris en
considération avec les transactions durant la période de fermeture pour
établir le prix de reéglement.

48.1.4 Transactions simultanées et transactions mixtes
Toutes les transactions et tous les ordres enregistrés mais inexécutés visant

des opérations simultanées (strips) et des opérations mixtes (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.

48.2.1 Moyenne pondérée des prix négociés al’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 héative, 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 I'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
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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 I'échéance.

4.8.3.2 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 hétive 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.

4.9 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 derniére
minute de la séance de négociation pour tous les mois d’échéance.

4.9.1 PROCEDURE PRINCIPALE
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
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.

e Derniéere 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
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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.

e 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).

e 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.

e Le prix de réglement du dernier mois, soit le mois le plus éloigné,
correspond a la différence entre le prix de réglement du mois le plus
rapproché et la valeur de l'instrument mixte (spread).

4.9.3 DEUXIEME PROCEDURE CONNEXE

49.4

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.

TROISIEME PROCEDURE CONNEXE

En I'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-aprés 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 de 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.
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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 al'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 quicongue de
toute erreur dans l'indice ou b) a une obligation de signaler a quicongue toute erreur
dans I'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 al'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.

2016.02.26 Page 18 de 18



Circulaire 035-15: Sommaire des commentaires et réponses

Note: Les deux lettres de commentaire regues par la Bourse appuient les modifications proposées.

No. | Date de Résumé des commentaires Résumé des réponses
réception du
commentaire
1. 22 mai 2015 | L'intervenant est en accord avec les modifications proposées. Il supporte La Bourse remercie l'intervenant pour son temps, I'examen des modifications proposées
I’'augmentation du seuil de volume requis puisque cela reflete I'augmentation et pour son soutien envers les modifications proposées.
des volumes de négociation du BAX. En conséquence de cette augmentation
du seuil de volume requis, il sera plus difficile et coliteux pour un participant au
marché d’influencer le prix de réglement.
L'intervenant mentionne que les modifications proposées quant au poids relatif | La Bourse va continuer de surveiller le marché du BAX et va porter une attention
des ordres et transactions pour les opérations mixtes ne sont pas suffisamment | particuliere a toute tentative d’influencer le prix de reglement. La Bourse va également
élevés pour décourager de maniére significative un participant au marché de évaluer en temps opportun si des changements additionnels doivent étre apportés a la
tenter d’influencer le prix de reglement. L'intervenant croit que la Bourse doit méthodologie de calcul du prix de réglement.
rester ouverte a I'idée de réévaluer le poids relatif des opérations mixtes et des
opérations d’achat écart papillon.
2. 22 mai 2015 | L'intervenant est en accord avec les modifications proposées puisqu’elles sont La Bourse remercie l'intervenant pour son temps, I'examen des modifications proposées

conséquentes avec les objectifs de maintenir un marché équitable et integre et
rendront plus difficile d’'indidment influencer le prix de réglement. Selon
I'intervenant, les modifications proposées reconnaissent I'importance des
transactions, cours acheteurs et cours vendeurs d’opérations mixtes dans le
processus de découverte des prix et refletent 'importante différence de
liquidité entre les mois d’échéance de méme que I'augmentation des volumes
depuis les dernieres modifications réglementaires.

et pour son soutien envers les modifications proposées.
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