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AVIS AUX MEMBRES

No. 2012 — 020
Le 14 février 2012

SOLLICITATION DE COMMENTAIRES

MODIFICATION A LA REGLE B-10
OPTIONS DE STYLE EUROPEEN SUR INDICE BOURSIER

Le 2 février 2012, le conseil d’administration de la CDCC a approuvé la modification a I’article B-1001
des régles de la CDCC. La modification proposée consiste a réduire la quotité de négociation du contrat
des options sur indice de 100 parts par point de I’indice S&P/TSX 60 a 10 parts par point, en conformité
avec le changement proposé par Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») tel que publié a la circulaire du
20 décembre 2011 (circulaire no. : 187-2011).

Veuillez trouver ci-joint un document d’analyse de méme que la modification proposée a I’article B-1001.

Processus d’établissement de régles

La CDCC est reconnue a titre d’organisme d’autoréglementation (OAR) par I’Autorité des marchés
financiers (I’ Autorité) et a ce titre, exerce des activités de chambre de compensation et d’OAR au Québec.

Le Conseil d’administration de la CDCC a le pouvoir d’adopter ou de modifier les régles et le manuel des
opérations de la CDCC. Ces modifications sont présentées a I’Autorité conformément au processus
d’autocertification.

Les commentaires relatifs aux modifications proposées doivent nous étre présentés dans les 30 jours
suivant la date de publication du présent avis. Priére de soumettre ces commentaires a:

Francois Gilbert

Secrétaire adjoint

Corporation canadienne de compensation de produits dérivés
Tour de la Bourse

C.P. 61, 800 square Victoria

Montréal (Québec) H4Z 1A9

Corporation canadienne de compensation de produits dérivés

The Exchange Tower 800, square Victoria
130, rue King ouest, 5ieme étage 3iéme étage
Toronto, Ontario Montréal (Québec)
M5X 1J2 H4Z 1A9
Tél. : 416-367-2463 Tél. : 514-871-3545
Téléc. : 416-367-2473 Téléc. : 514-871-3530

www.cdcc.ca
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Courriel : legal@m-x.ca

Ces commentaires devront également étre transmis a I’ Autorité a I’attention de :

Anne-Marie Beaudoin

Secrétaire

Autorité des marchés financiers

Tour de la Bourse, C.P. 246

800, square Victoria, 22° étage

Montréal (Québec) H4Z 1G3

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

Pour toutes questions ou informations, les membres compensateurs peuvent communiquer avec le service
aux membres de la CDCC.

Glenn Goucher
Président et chef de la compensation

Corporation canadienne de compensation de produits dérivés

The Exchange Tower 800, square Victoria
130, rue King ouest, 5ieme étage 3iéme étage
Toronto, Ontario Montréal (Québec)
M5X 1J2 H4Z 1A9
Tél. : 416-367-2463 Tél. : 514-871-3545
Téléc. : 416-367-2473 Téléc. : 514-871-3530

www.cdcc.ca
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MODIFICATION A LA REGLE B-10
OPTIONS DE STYLE EUROPEEN SUR INDICE BOURSIER

Modification de I’article : B-1001

Introduction
Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») propose de réduire le multiplicateur du contrat d’options sur

I'indice S&P/TSX 60, pour le faire passer de 100 parts par point de I'indice S&P/TSX 60 a 10 parts par
point de I'indice S&P/TSX 60. La CDCC a besoin de modifier la régle pour faire état de ce changement.

I. Modification réglementaire proposée

La CDCC propose de modifier la regle B-10 Options de style européen sur indice boursier pour faire
état de la réduction du multiplicateur du contrat d’options sur I'indice S&P/TSX 60.

Il. Objectif de la modification proposée aux régles de la CDCC

Veiller a ce que le changement des caractéristiques du contrat d’options sur I'indice S&P/TSX 60 soit
pris en compte dans les regles de la CDCC.

Ill. Processus

La modification réglementaire proposée est soumise a des fins d’approbation par le conseil de la
CDCC. Dés que l'approbation aura été obtenue, la modification proposée, y compris la présente
analyse, seront transmises a I’Autorité des marchés financiers (Autorité) conformément au processus
d’auto-certification et a la Commission des valeurs mobilieres de I’Ontario a titre inormatif.

IV. REFERENCES

Document joint
e Reégle B-10 Options de style européen sur indice boursier (version modifiée)
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REGLE B-10 OPTIONS DE STYLE EUROPEEN SUR INDICE BOURSIER

La présente régle B-10 ne s'applique qu'aux options de style européen pour lesquelles le bien sous-
jacent est un groupe d'indices. Ces options y sont appelées « options sur indice ».

Article B-1001 Définitions

Malgré les dispositions de I'article A-102 des présentes régles, les expressions suivantes en rapport avec
les options sur indice de style européen sont définies comme suit :

« bien sous-jacent » — I’indice faisant I’objet de I’option.
« date d'échéance » — le troisieme vendredi du mois.
« date de reglement de la levée » — le jour ouvrable suivant la date d'échéance.

« indice » — indice de valeurs créé par une bourse et déterminé en fonction de l'inclusion et de la représentation
relative des cours du marché d'un groupe de valeurs.

« montant de réglement de la levée de I'option d'achat » — solde résultant de la soustraction du prix de levée
total de la valeur courante totale.

« montant de réglement de la levée de I'option de vente » — solde résultant de la soustraction de la valeur
courante totale du prix de levée total.

« option d'achat » — option de style européen négociable en bourse et conférant au membre compensateur
titulaire le droit de recevoir de la Société, a la date d'échéance, le montant de réglement de la levée de I'option
d'achat.

« option de vente » — option de style européen négociable en bourse et conférant au membre compensateur
titulaire le droit de recevoir de la Société, a la date d'échéance, le montant de reglement de la levée de I'option de
vente.

« quotité de négociation » — 100 unités.

« prix de levée total » — prix de levée d'une option, multiplié par le nombre de quotités de négociation du bien
sous-jacent.

« valeur courante totale » — niveau d'un indice a I'ouverture de la séance de négociation a la date d'échéance de
I'option, multiplié par 1 $ et par le nombre de quotités de négociation.

« valeur sous-jacente » — n'importe laquelle des valeurs comprises dans un indice faisant I'objet d'une classe
d'options sur indice.

Avrticle B-1002 Prix de levée
(retiré)
Article B-1003 Relevé des opérations sur options
Malgré le paragraphe B-201 6), chaque membre compensateur a jusqu'a une heure et demie avant
I'heure de fermeture des bureaux, le jour ouvrable suivant le jour ou l'opération a lieu, pour communiquer en la

forme prescrite toute erreur a la Société. En I'absence d'avis a I'heure dite, I'opération boursiére que la Société a
acceptée et qui figure dans le relevé est finale et lie les membres compensateurs déclarés parties a celle-ci.



1)

2)
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Article B-1004 Procédure de levée a I'échéance

Les options de style européen sur indice figureront avec les options de style américain sur le relevé des
échéances publié le samedi suivant la date d'échéance, et toutes les positions acheteur en jeu seront
automatiquement levées conformément a l'article B-307.

L'expression « cours de clture » utilisée a I’article B-307 en rapport avec l'indice sous-jacent a une
option de style européen sur indice s'entend du niveau de l'indice a I'ouverture du marché, a la date
d'échéance, tel que la bourse en cause le communique a la Société. En I'absence d'indication de niveau
pour l'indice en question, la Société peut choisir de ne pas fixer un « cours de cléture » pour I'option en
cause. Le cas échéant, les relevés d'échéance ne comprendront pas un « cours de cldture » quotidien
pour l'option et les membres compensateurs ne pourront la lever qu'en donnant des directives en ce sens
conformément aux paragraphes B-307 b) ou e).

Article B-1005 Obligations et droits généraux des membres compensateurs

Malgré l'article B-110, en ce qui a trait aux options sur indice :

a) le membre compensateur qui détient une position acheteur sur une option d'achat a le droit, a la
date d'échéance seulement, de recevoir de la Société, sur présentation d'un avis de levée, le
montant de réglement de la levée de I'option d'achat;

b) le membre compensateur qui détient une position vendeur sur une option d'achat est tenu, sur
réception d'un avis de levée pour cette option, de verser & la Société le montant de réglement
de la levée de I'option d'achat;

c) le membre compensateur qui détient une position acheteur sur une option de vente a le droit, a
la date d'échéance seulement, de recevoir de la Société, sur présentation d'un avis de levée, le
montant de reglement de la levée de l'option de vente;

d) le membre compensateur qui détient une position vendeur sur une option de vente est tenu, sur
réception d'un avis de levée pour cette option, de verser a la Société le montant de réglement
de la levée de l'option de vente.

Article B-1006 Rajustements

D'ordinaire, la Société ne rajuste pas les conditions dont les options sur indice sont assorties lorsque les

titres sous-jacents a l'indice sont ajoutés a celui-ci ou en sont retranchés, ou que le poids moyen relatif de I'un ou
de plusieurs des titres compris dans l'indice est rajusté. Mais si la Société juge, a sa seule discrétion, que pareil
ajout, retrait ou rajustement entraine une discontinuité importante du niveau de l'indice, elle peut modifier les
conditions des options sur indice en question par des mesures qu'elle juge, a sa seule discrétion, équitables pour
les membres compensateurs qui détiennent des positions acheteur ou vendeur sur ces contrats. Toute décision a
I'égard des modifications conformément au présent article reléve du comité des rajustements prévu par le
paragraphe A-902 2).

1)

Avrticle B-1007 Valeur courante globale non publiée ou erronée

Si la Société détermine que la valeur courante globale de I'indice sous-jacent a une série d'options sur
indice (la « série visée ») n'est pas communiquée ni autrement connue aux fins du calcul des montants
de réglement de la levée d'une option d'achat ou d'une option de vente pour les options de la série visée
qui sont levées, elle peut alors, en plus de toute mesure a sa disposition aux termes de ses régles;

a) suspendre les obligations de réglement de levée ainsi que les membres compensateurs assignés
relativement aux options sur indice de la série visée. Lorsque la Société juge que la valeur
courante globale peut étre obtenue, ou qu'elle a fixé les montants du réglement de la levée
d'une option d'achat ou d'une option de vente conformément a I’alinéa b) du présent
paragraphe, elle fixe une nouvelle date pour le reglement de I'option levée;
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b) fixer le montant de réglement de la levée de l'option d'achat ou de l'option de vente pour les
contrats d'une série visée qui sont levés, selon les renseignements disponibles les plus précis
sur la valeur courante totale exacte.

La valeur courante totale d'un indice donné, telle qu'elle est fournie par la bourse publiant cet indice, est
réputée irrévocablement exacte; toutefois, lorsque la Société juge, a sa discrétion, que la valeur courante
totale déclarée comporte une erreur importante, elle peut prendre les mesures qu'elle estime, a son gré,
équitables et appropriées dans les circonstances. Sans limiter la portée de ce qui précéde, la Société peut
exiger l'utilisation d'une valeur courante totale modifiée a des fins de réglement.

Article B-1008 Livraison et paiement des options levées

Malgré les dispositions des articles B-403 a B-408 inclusivement, en ce qui a trait aux options sur

indice, les options sur indice levées et assignées seront réglées au comptant a I'neure de réglement, a la date de
réglement de la levée.

1)

2)

Article B-1009 Suspension d'un membre compensateur — Options levées

Malgré I'article A-408, a moins que la Société ne donne de directives contraires dans un cas particulier,
les options sur indice levées auxquelles un membre compensateur est partie seront liquidées au moyen
des procédures indiquées aux articles B-407 et B-408, respectivement; cependant, la Société peut
décider de ne pas racheter ni revendre, selon le cas, les titres en cause sur le marché ouvert. Les pertes
et gains qui découlent de ces rachats ou reventes d'office sont respectivement débités ou créditées, selon
le cas, au compte de réglement liquidatif du membre compensateur suspendu; cependant, I'ensemble des
pertes, lors de rachats ou de reventes d'office, inscrites au compte du teneur de marché sont d'abord
débitées du compte en question dans la mesure ou celui-ci contient des fonds, et seul le montant du
déficit de ce compte est débité du compte de reglement liquidatif.

La Société doit procéder au réglement conformément a l'article B-1009 auprés de tous les membres
compensateurs qui ont regu un avis de levée déposé par un membre compensateur suspendu ou qui ont
deposé des avis de levée qui ont été assignés au membre compensateur malgré sa suspension.



	AVIS AUX MEMBRES
	Président et chef de la compensation

	finalf.pdf
	AVIS AUX MEMBRES
	Président et chef de la compensation

	CDCC Analyse Modification de Règle - Réduction de la taille du contrat d'option.pdf
	MODIFICATION À LA RÈGLE B-10 OPTIONS DE STYLE EUROPÉEN SUR INDICE BOURSIER
	Liquidité améliorée :
	Appui de l’indice VIXC :
	Tableau I : Volume des produits dérivés sur volatilité aux États-Unis et en Europe
	Tableau II : Analyse comparative par produit international
	Tableau III : Croissance globale du volume des options sur indices boursiers internationaux
	Tableau IV : Points saillants des caractéristiques du contrat






