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1 Qu’est-ce que MATCHNow? 

MATCHNow est un instrument de négociation opaque de Cboe Canada Inc. (« Cboe Canada »), une 

bourse reconnue au Canada. MATCHNow facilite la négociation de tous les titres cotés au Canada, y 

compris les débentures et les billets cotés en bourse. L’accès à MATCHNow est aussi simple que le choix 

d’un instrument de négociation à partir de votre application de négociation existante. 

Les courtiers en valeurs mobilières canadiens peuvent effectuer des opérations sur MATCHNow en tant 

que membres1 de Cboe Canada; les clients admissibles des membres peuvent également envoyer des 

ordres et exécuter des opérations, sur la base d’un accès électronique direct, par l’entremise des 

membres (courtiers canadiens) qu’ils choisissent et auxquels ils versent des commissions. MATCHNow 

agit strictement sur la base d’une neutralité vis-à-vis des courtiers; il ne participe à aucune opération à 

titre de mandataire ou pour son propre compte. 

Les ordres d’achat et de vente sont soumis par les membres et leurs clients avec accès électronique 

direct sous la forme d’ordres fournisseurs de liquidité, d’ordres fournisseurs de liquidité pour les lots 

irréguliers, d’ordres de flux de marché ou d’ordres conditionnels : 

➢ Ordres fournisseurs de liquidité : Ces ordres passifs et confidentiels (souvent appelés « ordres 

valables pour la journée ») demeurent dans le registre MATCHNow pour la durée du jour de 

bourse, à moins qu’ils ne soient exécutés, annulés ou échus. 

➢ Ordres fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers : Ces ordres passifs et confidentiels 

demeurent dans le mécanisme pour les lots irréguliers du registre MATCHNow comme des 

ordres valables pour la journée. Un ordre fournisseur de liquidité pour les lots irréguliers est 

rejeté s’il se trouve égal ou inférieur à la taille de lot régulier, moins 1 (p. ex., 99, 499, 

999 actions). Un ordre tombant en dessous de la taille de lot régulier moins 1 sera annulé.  

➢ Ordres de flux de marché : Il s’agit d’ordres de type « exécuter sinon annuler » soumis à 

MATCHNow. S’il existe un appariement avec un ordre fournisseur de liquidité, il se négocie 

immédiatement dans la mesure du possible et les actions restantes sont retournées.  

➢ Ordres conditionnels : Les ordres conditionnels passifs permettent à une partie d’envoyer un 

ordre potentiel qui ne fait pas l’objet d’un engagement jusqu’à ce qu’elle soit invitée à 

« confirmer » l’ordre — et accepte de le faire. Cette invitation à « confirmer » est transmise à la 

 

1  Les termes et expressions qui ne sont pas définis aux présentes sont définis dans les Politiques de 

négociation de Cboe Canada, disponibles sur la page « Ressources » du site Web de Cboe Canada : 

https://www.cboe.ca/fr/ressources.  

https://www.cboe.ca/en/resources
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partie lorsque des liquidités sont trouvées dans la plateforme des ordres conditionnels de 

MATCHNow (connue sous le nom de « Cboe BIDS Canada »).   

Cboe BIDS Canada repose sur une technologie développée par BIDS Trading L.P. (« BIDS »), 

membre du même groupe que Cboe Canada, et inclut un « modèle d’accès parrainé » qui 

permet aux clients avec accès électronique direct admissibles d’envoyer des ordres 

conditionnels directement à Cboe BIDS Canada. Voir le paragraphe 7.4 « Cboe BIDS Canada » 

ci-après pour plus de renseignements.  

 

Conçu pour offrir une meilleure exécution des ordres de clients institutionnels, de clients qui négocient 

à leur propre compte, et de clients de détail, MATCHNow combine des appariements aux enchères 

fréquents et des occasions d’exécution en continu dans un instrument de négociation totalement 

confidentiel. MATCHNow procure une amélioration du prix par rapport au meilleur cours acheteur et 

vendeur national protégé (le « MCAVN protégé »). Voir le chapitre 8 « Appariement et tarification des 

opérations » ci-après pour plus de détails. 

Le registre MATCHNow utilise des cotes en temps réel pour tous les marchés canadiens transparents 

protégés. Tous les ordres appariés dans le registre sont exécutés à l’un des trois niveaux d’amélioration 

de prix suivants :  

(1) le point médian dans le MCAVN protégé;  

(2) un échelon de prix supérieur à celui du MCAVN protégé;  

Bassin de liquidité MATCHNOW 

 

EXÉCUTER AU FIL DU TEMPS 

EXÉCUTER INSTANTANÉMENT 
SYSTÈME DÉDIÉ 

D’ACHEMINEMENT DES 

ORDRES POUR LES ORDRES 
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(3) à l’offre ou à la demande pour les ordres de flux de marché volumineux qui se négocient avec 

des ordres fournisseurs de liquidité volumineux et des ordres sur lot irrégulier.   

La détermination des cours est basée uniquement sur le MCAVN protégé, et non sur les ordres à cours 

limité.   

MATCHNow fait correspondre les ordres sur lot régulier et sur lot irrégulier, pour un règlement régulier, 

vendeur et acheteur, et est disponible à partir de 8 h tous les jours, pendant les heures normales de 

marché, de 9 h 30 à 16 h. (Les heures de négociation pendant les jours fériés peuvent être ajustées en 

fonction de celles des marchés canadiens transparents protégés.)  

Exécutions automatisées des ordres d’achat toutes les 1 à 3 secondes : MATCHNow cherche des 

correspondances entre les ordres fournisseurs de liquidité toutes les 1 à 3 secondes (aléatoire) au cours 

moyen du marché, permettant ainsi à chaque fournisseur de liquidité d’économiser 50 % de l’écart du 

MCAVN protégé. 

Exécutions continues et instantanées : Les appariements entre les ordres fournisseurs de liquidité et 

les ordres de flux de marché interviennent en continu au cours moyen du marché, à l’amélioration du 

prix minimale ou au MCAVN protégé, en fonction de l’amélioration du prix offerte. Note : L’exécution 

des ordres de flux de marché n’attend pas le prochain appel aux enchères de 1 à 3 secondes. Les 

appariements entre ordres fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers et les ordres de flux de 

marché interviennent en continu au MCAVN protégé.  
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2 Améliorez vos négociations 

MATCHNow est conçu pour offrir une meilleure exécution aux négociateurs, indépendamment de leur 

catégorie (négociateur institutionnel, pour son propre compte, ou mandataire de clients de détail). Les 

négociateurs bénéficient de plusieurs avantages stratégiques lorsqu’ils effectuent leurs opérations sur 

MATCHNow. 

2.1 Avantages en termes d’accès 

➢ Exécution confidentielle et continue des opérations : MATCHNow est un bassin invisible 

neutre envers les courtiers qui combine des correspondances par appels aux enchères 

fréquents avec des occasions d’exécution en continu, le tout dans un registre confidentiel. 

➢ Disponibilité à tous les participants au marché admissibles : Tous les courtiers inscrits au 

Canada peuvent devenir membres et négocier sur MATCHNow, pour leur propre compte ou en 

tant que mandataires pour leurs clients particuliers et institutionnels. Les sociétés du côté 

acheteur au Canada et les courtiers et les sociétés du côté acheteur aux États-Unis peuvent 

accéder à MATCHNow grâce à des ententes relatives à l’accès électronique direct conclues avec 

un courtier canadien. Ces clients avec accès électronique direct se connectent à MATCHNow 

par l’entremise de fournisseurs de services tiers (les « fournisseurs de connectivité ») ou 

directement par FIX. 

➢ Suivre plusieurs marchés en une seule étape : Lorsque vous « acheminez intelligemment » un 

ordre par l’intermédiaire de votre fournisseur de connectivité, votre ordre est acheminé vers 

MATCHNow sous la forme d’un ordre de flux de marché; lorsqu’une correspondance existe, 

vous pouvez recevoir une exécution dont le prix se situe dans le MCAVN protégé, ou au MCAVN 

protégé pour les ordres volumineux, ce qui vous permet de réaliser des économies très 

intéressantes en termes d’amélioration du prix et de réduction des frais d’exécution. Toutefois, 

si aucune correspondance n’existe (ou s’il existe seulement une correspondance partielle), 

l’ordre (ou le reste) est retourné au mécanisme intelligent d’acheminement des ordres. 

Demandez simplement à votre fournisseur de connectivité d’ajouter MATCHNow à la table 

d’acheminement. 

2.2 Avantages en termes de coûts 

➢ Amélioration du prix automatisée : Lorsqu’un appariement se produit dans MATCHNow, son 

prix est calculé selon le MCAVN protégé au moment de la transaction. Le cours des opérations 

sur MATCHNow peut être établi au point médian afin de réduire au minimum les fuites 

d’information et de permettre des économies attrayantes pour les ordres actifs et passifs. Les 

fournisseurs de liquidités passifs ont ainsi à leur disposition une liquidité naturelle en plaçant 

MATCHNow plus haut dans la table d’acheminement, ce qui permet d’obtenir une liquidité 

supplémentaire sans avoir à composer avec le bruit sur les marchés affichés. 
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➢ Frais de transaction réduits : MATCHNow propose une structure tarifaire compétitive. En plus 

des économies d’impact sur le marché, les membres et leurs clients respectifs réalisent des 

économies d’exécution substantielles par rapport aux autres plateformes disponibles au 

Canada. Veuillez vous reporter aux frais de négociation de MATCHNow dans le barème de droits 

d’adhésion et de négociation de Cboe Canada, qui est disponible sur la page « Ressources » du 

site Web de Cboe Canada : https://www.cboe.ca/fr/ressources. 

2.3 Avantages tactiques  

➢ Pas d’affichage public du registre : MATCHNow est un bassin invisible totalement 

confidentiel, qui n’affiche aucune information au public sur les participants au marché, sur la 

taille des ordres ou sur les cours. Les participants au marché ne peuvent voir ou modifier 

d’autres ordres que les leurs. Les ordres volumineux peuvent être soumis sans crainte de 

divulgation. 

➢ Incidence nulle sur le marché : La divulgation anonyme de rapport concernant les ordres 

élimine pratiquement tout risque de fuite d’information. Les opérations sur les ordres non 

attribués sont divulguées publiquement avec le numéro d’identificateur de courtier 001; dans 

le cas contraire, les opérations sont imprimées sous le numéro d’identificateur de courtier 

régulier (c’est-à-dire le « numéro de négociation » octroyée à chaque organisation participante 

de la Bourse TSX). 

➢ Contrôle de l’exécution et gestion des risques : MATCHNow combine un certain nombre de 

caractéristiques uniques qui permettent au négociateur d’automatiser les principaux critères 

de négociation. Grâce à ces outils, les négociateurs peuvent contrôler l’exécution, réduire au 

minimum les risques et atteindre les objectifs généraux de négociation. Voir le chapitre 4, 

« Attributs des ordres », et le chapitre 5, « Paramètres pour les fournisseurs de liquidité », ci-

après pour plus de détails. 

➢ Direction préférentielle : La direction préférentielle s’applique aux opérations régulières et 

anonymes. MATCHNow offre aux courtiers (négociants) un moyen de faciliter les applications 

non intentionnelles entre plusieurs groupes de négociation, permettant ainsi de négocier 

automatiquement les opérations institutionnelles en fonction des flux de détail entrants avant 

publication sur les marchés. 

➢ Application non intentionnelle – Répartition des honoraires : Il n’est facturé aucun coût au 

membre pour les applications non intentionnelles, quels que soient le type d’ordre et la 

catégorie de prix du titre. (Consulter le barème de droits d’adhésion et de négociation de Cboe 

Canada, disponible sur la page « Ressources » du site Web de Cboe Canada : 

https://www.cboe.ca/fr/ressources — pour plus de détails.) En outre, MATCHNow offre aux 

membres la possibilité de configurer leur facturation de manière à refléter des frais 

correspondants personnalisés et une remise dont les montants sont égaux, de sorte qu’il leur 

https://www.cboe.ca/fr/resources
https://www.cboe.ca/fr/resources
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est facturé 0 $ de frais pour une application non intentionnelle. Les frais (débits) et les remises 

(crédits) qui composent les frais de 0 $ seront reflétés dans le dossier mensuel détaillé de 

facture des opérations du membre, accompagné d’un code de référence et du numéro 

d’identificateur de négociateur (parfois appelé « ID de négociateur »). Cette caractéristique 

administrative facultative permet à un membre de gagner en efficacité en automatisant la 

répartition des frais et des rabais entre ses unités d’exploitation internes concernées. La 

configuration des ID de négociateurs et du ou des montants de remise/frais applicables peut 

être effectuée par l’entremise du portail client de Cboe. 
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3 Accès à MATCHNow 

Seuls les courtiers en valeurs mobilières inscrits au Canada et agréés par l’Organisme canadien de 

réglementation des investissements (« OCRI ») peuvent devenir membres et effectuer des opérations 

sur MATCHNow pour leur propre compte ou à titre de mandataires pour leurs clients de détail et 

institutionnels. Les réseaux tiers et les courtiers inscrits qui maintiennent leurs propres connexions de 

marchés (collectivement, les « fournisseurs de connectivité ») se connectent à MATCHNow afin de 

transmettre les ordres soumis par les membres et leurs clients avec accès électronique direct. 

MATCHNow agit strictement sur la base d’une neutralité vis-à-vis des courtiers et ne participe à aucune 

opération à titre de mandataire ou pour son propre compte.    

Fournisseurs de connectivité : Les fournisseurs de connectivité doivent signer la Convention de 

services de connectivité de Cboe Canada Inc. MATCHNow facilite la certification FIX pour s’assurer que 

la connectivité est correctement établie. Le processus de certification FIX peut être mené sur VPN, 

réduisant ainsi le temps de mise en place. Veuillez consulter le Manuel de connectivité de MATCHNow, 

le FIX Specification de MATCHNow et certaines autres caractéristiques techniques de MATCHNow pour 

en savoir plus. 

Membres : Pour commencer à négocier sur MATCHNow, les courtiers doivent devenir membres en 

signant la Convention d’adhésion de Cboe Canada. Pour avoir accès à MATCHNow, chaque membre 

doit, entre autres : 

➢ être un courtier en placement inscrit dans une ou plusieurs provinces du Canada et un membre 

en règle de l’OCRI; 

➢ déclarer et régler toutes les opérations effectuées sur MATCHNow, soit à titre d’adhérent de 

CDS, soit par l’entremise d’un agent qualifié; 

➢ utiliser une connexion FIX certifiée et approuvée pour établir la connectivité FIX. 

Clients avec accès électronique direct : Avant d’accorder aux clients des privilèges d’accès 

électronique direct pour MATCHNow, les membres doivent se conformer aux règles applicables de 

l’OCRI (en particulier, les paragraphes 6.2, 7.1, 7.13, 10.15 et 10.18 des Règles universelles d’intégrité du 

marché (les « RUIM »)) et aux dispositions applicables du Règlement 23-103 sur la négociation 

électronique et l’accès électronique direct aux marchés, notamment : 

➢ établir des normes pour gérer les risques associés et l’admissibilité des clients; 

➢ conclure une convention écrite avec chaque client avec accès électronique direct; 

➢ établir et maintenir des contrôles appropriés de gestion des risques, de surveillance et de 

conformité pour les ordres saisis par l’intermédiaire d’un accès électronique direct (y compris 
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des contrôles automatisés appropriés des risques avant les opérations et des seuils de crédit et 

de capital préétablis). 

➢ établir et maintenir des politiques et des procédures appropriées de gestion des risques, de 

surveillance et de conformité pour les clients avec accès électronique direct. 

➢ établir des procédures pour signaler à l’OCRI toute non-conformité d’un client avec accès 

électronique direct. 

L’utilisation du registre de MATCHNow par les clients avec accès électronique direct est assujettie à 

certaines conditions générales précisées dans la Convention d’adhésion de Cboe Canada. 
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4 Attributs des ordres 

MATCHNow prend en charge les ordres au marché et les ordres à cours limité. Le registre MATCHNow 

accepte des ordres valables pour la journée (ordres fournisseurs de liquidité) pour des lots réguliers, 

des ordres sur lots irréguliers et à unité mixte de type « exécuter sinon annuler » (ordres flux de marché), 

et des ordres fournisseurs de liquidité valable pour la journée pour les lots irréguliers, pour des 

règlements réguliers et spéciaux. 

Lorsque des ordres à unité mixte sont envoyés à MATCHNow en tant qu’ordres de flux de marché, le 

système analyse automatiquement la partie à lots irréguliers et l’envoie au mécanisme pour les lots 

irréguliers du registre MATCHNow. 

MATCHNow accepte les prix limites d’exécution formulés avec quatre décimales au plus. 

Les attributs de commande sélectionnés suivants sont pris en charge : 

➢ Vente à découvert : Les ventes à découvert peuvent se négocier en deçà du dernier cours 

vendeur consolidé au Canada. Les ventes à découvert sont refusées pour tout ordre passé avec 

la désignation « dispensé de la mention à découvert » (balise FIX 7729=0). 

➢ Anonyme : Les opérations sur les ordres non attribués (anonymes) sont déclarées 

publiquement avec l’identificateur de courtier 001. Si l’ordre ne porte pas la désignation 

« anonyme », l’opération est attribuée au numéro d’identificateur de courtier du courtier 

exécutant (soit son numéro d’organisation participante de la Bourse TSX or TSXV). La direction 

préférentielle s’applique aux ordres anonymes au moyen du numéro d’identificateur du 

courtier exécutant et libellé opération 001. 

➢ Jitney :  Les ordres de type jitney sont acceptés et négociés sous le numéro d’identificateur de 

courtier du courtier exécutant. 

➢ Protection des cours : En précisant un cours limite, les utilisateurs peuvent établir un 

plafond/plancher au-dessus/en dessous duquel leurs ordres ne se négocient pas. Les ordres 

fournisseurs de liquidité peuvent agir comme des fixations au cours médian tout au long de la 

journée, puisqu’ils se négocient à l’intérieur du MCAVN protégé jusqu’au cours limite; il s’agit 

d’un outil efficace pour réduire les frais de messagerie de l’OCRI générés par les fixations au 

cours médian sur les marchés affichés. 

➢ Désignation « dispensée de la mention à découvert » : MATCHNow accepte la 

balise FIX 7729=0 pour les comptes neutres sur le plan directionnel. La désignation « dispensé 

de la mention à découvert » n’a aucune incidence sur l’appariement ou la répartition des 

opérations. La désignation « dispensé de la mention à découvert » est transmise à l’OCRI à titre 

de désignation réglementaire. 
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➢ MinQty : Volume d’exécution minimum par ordre. Le volume d’exécution minimum s’applique 

au montant total qui peut être exécuté au cours d’une séance d’appariement et qui peut être 

regroupé dans un nombre quelconque d’exécutions partielles contre plusieurs contreparties. 

MinQty s’applique indépendamment à chaque appariement par niveau d’amélioration du prix. 

*MinQty est ignorée pour les ordres fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers. 

➢ TrueMinQty : Volume minimum pour chaque exécution attribuée et répartie au prorata de 

chaque contrepartie. Permet aux négociants de contrôler la façon dont leurs ordres sont 

négociés selon une répartition proportionnelle au sein de MATCHNow. Une fois que le volume 

résiduel d’un ordre est égal ou inférieur à la valeur initiale de TrueMinQty choisie par le membre, 

cette valeur est redimensionnée pour correspondre au volume résiduel. Si des valeurs sont 

définies pour TrueMinQty et MinQty, la valeur de TrueMinQty sera appliquée par défaut. Le 

membre peut indiquer une valeur de TrueMinQty dans ses instructions. *TrueMinQty est ignorée 

pour les ordres fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers.  

En outre, MATCHNow permet aux membres de réaliser un ordre à unité mixte tout ou rien en assignant 

une valeur MinQty à un ordre à unité mixte qui correspond à la quantité de la commande. Cela permet 

à un membre qui saisit un ordre contenant un mélange de lots réguliers et de lots irréguliers d’en 

conditionner la réalisation à son exécution sur MATCHNow dans sa totalité; dans le cas où l’ordre ne 

peut pas être exécuté dans sa totalité dans le registre MATCHNow, il est rejeté et le membre peut alors 

envoyer l’ordre entier pour un appariement ailleurs. Cela évite aux membres de payer des frais en 

double pour exécuter des ordres à unité mixte. 

MATCHNow fournit également une balise FIX code de frais (9882). Ce code est une valeur 

alphanumérique qui indique la façon dont l’opération a été exécutée et les frais associés à cette 

exécution. Veuillez noter que, en raison de préoccupations liées à la fuite d’information, le code tarifaire 

ne présente pas d’applications non intentionnelles; toutes les applications non intentionnelles seront 

indiquées comme des opérations facturables. Par conséquent, les estimations des frais de négociation 

des membres à l’égard des applications non intentionnelles, telles qu’elles sont diffusées par la balise 

Code de frais, seront effectivement surévaluées en temps réel, puisque les applications non 

intentionnelles n’entraînent pas de frais (et les dossiers post-opération des membres refléteront ce 

point avec exactitude).   

4.1 Défauts flux de marché et ordres de titre volumineux 

Les ordres de flux de marché peuvent être négociés avec tous les niveaux d’amélioration de prix 

disponibles dans MATCHNow, y compris au MCAVN protégé, lorsqu’il s’agit d’ordres volumineux (c’est-

à-dire qu’il est possible de les négocier sans bénéficier d’une amélioration de prix). Toutefois, un ordre 

de flux de marché ne peut se négocier au MCAVN protégé que s’il est considéré comme un « ordre 
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volumineux ».2 Les membres ont la possibilité de configurer leurs ordres de flux de marché pour les 

négocier uniquement au point médian. Toutefois, ces ordres de flux de marché négociés uniquement 

au point médian ne se négocient pas avec des ordres d’amélioration du prix minimal. Par ailleurs, les 

membres peuvent demander que leurs ordres de flux de marché soient admissibles à l’exécution, soit 

au point médian du MCAVN protégé, soit au niveau d’appariement de l’amélioration du prix minimal. 

Ces ordres obtiennent toujours une amélioration du prix au niveau médian ou au niveau d’appariement 

amélioration du prix minimal; ils ne franchissent pas l’écart et interagissent avec le flux d’ordres au 

point de contact (« At the touch »). 

MATCHNow vérifie également les désignations des ordres entrants et rejette tout ordre non pris en 

charge par les fournisseurs de connectivité. Lorsqu’un ordre a été accepté par MATCHNow, les 

désignations qui ne sont pas requises à des fins d’appariement par MATCHNow sont signalées à l’OCRI 

conformément aux RUIM*. 

Veuillez consulter le FIX Specification de MATCHNow pour obtenir des renseignements exhaustifs sur la 

messagerie MATCHNow, y compris les balises « ordre accepté » et « ordre rejeté ». 

 

2 La définition d’un « ordre volumineux » est fondée sur les exigences en matière de négociation opaque 

énoncées aux alinéas 6.3(1) et 6.6(1) des RUIM*, qui permettent l’exécution d’un ordre contre un ordre caché 

(au sens donné à ce terme dans le paragraphe 1.1 des RUIM), à condition que l’ordre actif ait a) un volume 

supérieur à 50 unités de négociation standard et une valeur notionnelle supérieure à 30 000 $ CA ou b) une 

valeur notionnelle supérieure à 100 000 $ CA. (La condition est moindre pour les ordres fournisseurs de 

liquidité : >50 unités de négociation standard ou >100 000 $). Toutefois, étant donné que les titres de créance 

négociés en bourse (débentures cotées en bourse et billets cotés en bourse) se négocient en unités de 1 000 $ 

(valeur nominale), afin de maximiser la qualité d’exécution, MATCHNow a établi des volumes d’ordre et des 

valeurs d’ordre minimales plus élevés pour les ordres de flux de marché qui concernent ces titres, comme 

suit : les ordres doivent être a) > 50 unités de négociation standard et > 3 000 000 $ ou b) > 10 000 000 $. (La 

condition est moindre pour les ordres fournisseurs de liquidité concernant ces titres de créance : >50 unités 

de négociation standard ou >10 000 000 $).   
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5 Paramètres pour les fournisseurs de liquidité 

MATCHNow combine un certain nombre de fonctionnalités qui permettent aux utilisateurs de contrôler 

l’exécution des opérations, de réduire le risque au minimum et d’atteindre des objectifs globaux de 

négociation. 

Les ordres fournisseurs de liquidité peuvent être envoyés avec les options suivantes : 

➢ Négocier des ordres volumineux de titres (OVT) au point de contact : Tous les titres cotés 

négociés sur MATCHNow peuvent être négociés sous forme d’Ordre volumineux de titres (OVT). 

Les ordres fournisseurs de liquidité OVT peuvent être désignés pour être négociés avec des 

ordres de flux de marché OVT au MCAVN protégé (c’est-à-dire qu’aucune amélioration de prix 

n’est apportée par l’ordre fournisseur de liquidité). Une fois qu’un ordre de flux de marché ou 

fournisseur de liquidité est qualifié à sa réception, il reste éligible à la négociation au MCAVN 

protégé jusqu’à ce qu’il soit pleinement exécuté ou annulé. Tous les ordres de flux de marché 

sont des ordres dits « exécuter sinon annuler » (« IOC ») et ne participent qu’à une seule séance 

d’appariement avec un ou plusieurs ordres fournisseurs de liquidité de contrepartie, y compris 

les ordres de flux de marché avec l’attribut « ordre valable jusqu’à annulation » (TimeInForce, 

balise FIX 59 de valeur « 1 »). La portion non exécutée des ordres de flux de marché est 

retournée au membre/fournisseur de connectivité pour être acheminée vers d’autres marchés. 

Les ordres fournisseurs de liquidité OVT restent ouverts jusqu’à leur pleine exécution ou leur 

annulation. MATCHNow qualifie chaque OVT dès réception, même s’il s’agit d’une correction 

d’un ordre antérieur.   

➢ Heure d’expiration : Précise la durée pendant laquelle un ordre fournisseur de liquidité reste 

dans le registre. Les ordres en cours dans le registre MATCHNow peuvent également être 

annulés à tout moment. Par défaut, tous les ordres fournisseurs de liquidité expirent à 16 h. Les 

ordres fournisseurs de liquidité avec l’attribut « ordre valable jusqu’à annulation » 

(TimeInForce, balise FIX 59 de valeur « 1 ») sont acceptés et automatiquement convertis en 

ordres « valables pour la journée » (TimeInForce, balise FIX 59 de valeur « 0 ») par MATCHNow. 

➢ Amélioration du prix minimal : Limite l’amélioration de prix apportée par le participant passif 

au marché au minimum réglementaire d’un échelon, ou d’un demi-échelon lorsque l’écart est 

d’un échelon. 

Veuillez noter que, lorsque les ordres à unité mixte sont envoyés sous la forme d’ordres fournisseurs de 

liquidité, seule la portion de lots réguliers peut être négociée; les éventuelles portions de lots irréguliers 

dans ce scénario seront annulées et restituées au membre. 
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6 Paramètres pour les fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers 

6.1 Fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers; aucun teneur de marché désigné 

Contrairement à d’autres mécanismes visant les lots irréguliers au Canada, le mécanisme pour les lots 

irréguliers du registre MATCHNow (au sens donné à ce terme à l’article 1.1 des Politiques de négociation 

de Cboe Canada, disponibles sur la page « Ressources » du site Web de Cboe Canada : 

https://www.cboe.ca/fr/ressources) n’a pas de teneurs de marché désignés à qui sont attribués des 

symboles ou qui sont tenus de garantir un marché à deux volets. Les membres et leurs clients avec 

accès électronique direct peuvent déposer des liquidités dans le mécanisme pour les lots irréguliers du 

registre MATCHNow dans les symboles de leurs choix, quel qu’en soit le nombre. Chaque ID de 

négociateur est limité à un ordre par partie de chaque symbole à tout moment, et les fournisseurs de 

liquidité sont encouragés à afficher des marchés à deux volets importants sur autant de symboles que 

possible. 

Par souci de clarté, le deuxième ordre d’achat ou de vente provenant d’un même ID de négociateur est 

rejeté. Toutefois, les fournisseurs de liquidité sont en mesure d’annuler ou de corriger leurs ordres à 

leur discrétion. Les fournisseurs de liquidité conservent un contrôle sur les caractéristiques de cours 

limité et de volume des ordres qu’ils soumettent et ont le droit de cesser de fournir des liquidités pour 

un lot irrégulier en annulant leurs ordres. Les fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers peuvent 

saisir de nouveau des ordres et augmenter ou diminuer la liquidité pour les lots irréguliers disponibles 

tout au long de la journée. Tous les participants actifs au marché peuvent retirer de la liquidité pour les 

lots irréguliers du mécanisme pour les lots irréguliers du registre MATCHNOW. Chaque membre est 

limité à un maximum de vingt-cinq (25) ID de négociateur fournisseur de liquidité pour les lots 

irréguliers. Cette restriction est automatisée et le système l’applique sur la base d’une liste configurée 

d’ID de négociateur fournisseur de liquidité pour les lots irréguliers pour chaque membre. 

6.2 Ordres fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers 

En fixant une limite négociable, le fournisseur de liquidité pour les lots irréguliers peut éviter des 

exécutions d’ordres à des prix qu’un mouvement soudain/excessif du marché rendrait indésirables. 

Si un ordre à cours limité n’est pas négociable au moment d’une séance d’appariement, le mécanisme 

passe à l’ordre fournisseur de liquidité pour les lots irréguliers suivant et place l’ordre précédent au bas 

du classement afin que l’ordre actif puisse poursuivre la séance. 

Qu’un ordre soit assorti ou non d’un cours limité n’influence pas son classement au moment de sa saisie 

par le registre. La direction préférentielle s’applique d’abord, puis l’appariement s’applique à tous les 

autres courtiers dans l’ordre fixé pour cette correspondance. 

 

https://www.cboe.ca/fr/resources
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7 Acheminement des ordres 

MATCHNow est disponible en préouverture à partir de 8 h tous les jours pour l’inscription d’ordres 

fournisseurs de liquidité. À partir de leurs applications de négociation existantes, les participants au 

marché peuvent choisir d’acheminer les ordres et d’associer les portefeuilles directement au registre 

confidentiel de MATCHNow. Pour acheminer un ordre par l’entremise du registre MATCHNow de Cboe 

Canada avant de poursuivre sur un autre instrument de négociation de Cboe Canada ou sur un autre 

marché, les utilisateurs peuvent choisir la destination du système dédié d’acheminement des ordres de 

leur fournisseur de connectivité et demander qu’il soit configuré par défaut pour acheminer 

automatiquement les ordres au moyen de MATCHNow. 

7.1 Ordres fournisseurs de liquidité MATCHNow 

En choisissant d’envoyer des ordres fournisseurs de liquidité, les participants au marché peuvent faire 

en sorte que ces ordres passifs et invisibles demeurent dans le registre MATCHNow à titre d’ordres 

valables pour la journée, à moins qu’ils ne soient exécutés, annulés ou qu’ils n’expirent. Les ordres 

fournisseurs de liquidité permettent au participant au marché de tirer parti de l’incidence réduite sur 

le marché pour les commandes importantes, tout en obtenant un accès à une véritable liquidité de 

contrepartie plus élevée dans la table d’acheminement, évitant ainsi d’avoir à composer avec le bruit 

sur les marchés affichés. 

7.2 Ordres de flux de marché MATCHNow 

L’ordre de flux de marché est une solution idéale pour un participant au marché qui souhaite un ordre 

actif qui vise une amélioration de prix par rapport à l’écart du MCAVN protégé. Compte tenu de la 

structure de frais actuelle des marchés, onéreuse pour les donneurs et preneurs d’ordres, les ordres 

actifs qui transitent par MATCHNow vers un marché ou un instrument de négociation affiché présentent 

des avantages importants.  

Les fournisseurs de liquidité profitent ainsi d’une probabilité plus importante de volume en 

interagissant avec cette liquidité naturelle avant qu’elle ne parvienne sur un marché ou un instrument 

de négociation affiché. 

7.3 Mécanisme pour les lots irréguliers du registre MATCHNow 

Les lots irréguliers envoyés à MATCHNow sont automatiquement envoyés au mécanisme pour les lots 

irréguliers du registre MATCHNow, et la portion des lots irréguliers des unités mixtes envoyées comme 

ordres de flux de marché est séparée et envoyée également à ce même mécanisme (voir l’annexe C pour 

une vue d’ensemble de la structure). Les opérations sur lots irréguliers interviennent au MCAVN 

protégé, les fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers achetant au cours acheteur et vendant au 

cours vendeur. Le mécanisme pour les lots irréguliers du registre MATCHNow est une extension du 

processus d’appariement de MATCHNow et se déroule dans l’ordre indiqué dans le tableau de priorité 

d’appariement ci-dessous. La direction préférentielle est maintenue pour le mécanisme pour les lots 
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irréguliers du registre MATCHNow avec une répartition équitable pour les autres courtiers fournisseurs 

de liquidité. Les lots irréguliers ne sont pas divisés. Les ordres sur lots irréguliers se négocient en totalité 

ou sont retournés à l’expéditeur sans avoir été exécutés.  

Le registre de MATCHNow prend en charge le protocole FIX. Le document FIX Specification de 

MATCHNow fournit de plus amples renseignements sur la messagerie MATCHNow. 

7.4 Cboe BIDS Canada 

Les ordres conditionnels (c’est-à-dire les indications d’intérêt envoyées à la fonctionnalité Cboe BIDS 

Canada de MATCHNow) permettent à un membre d’envoyer un ordre potentiel qui ne fait pas l’objet 

d’un engagement jusqu’à ce qu’il soit invité à « confirmer » l’ordre — et accepte de le faire. L’invitation 

à « confirmer » n’est transmise au membre que lorsque des liquidités sont trouvées dans Cboe BIDS 

Canada (y compris lorsqu’un ordre ferme est visé par l’option pour l’appariement avec les ordres 

conditionnels – voir le paragraphe 7.5 « Fonction de sélection visant les ordres conditionnels » ci-après 

pour plus de détails). MATCHNow offre également des options supplémentaires pour les ordres 

conditionnels créés par les utilisateurs parrainés (définitions ci-dessous). (Se reporter au paragraphe 

« Modèle d’accès parrainé pour les sociétés de rachat » ci-après; se reporter également au 

paragraphe 7.6 « Autres caractéristiques des utilisateurs parrainés » ci-après.) 

Cboe BIDS Canada facilite les opérations volumineuses : les ordres conditionnels doivent viser au 

minimum 50 unités de négociation standard et avoir une valeur notionnelle supérieure à 30 000 $, ou 

correspondre à une quantité quelconque dont la valeur notionnelle est supérieure à 100 000 $. 

En utilisant Cboe BIDS Canada, les participants au marché peuvent chercher de la liquidité sur de 

multiples marchés sans risquer de surengager leurs ordres.  

La technologie BIDS sert de moteur à Cboe BIDS Canada. 

Priorité d’appariement 

Les répartitions ne suivent pas une logique au prorata, mais interviennent plutôt sur une base 

individuelle en fonction de la priorité des ordres confirmés, en utilisant les critères suivants, dans 

l’ordre suivant : Cours/courtier/volume/heure. Toutefois, lorsqu’un ordre conditionnel est 

suffisamment volumineux pour satisfaire pleinement à plusieurs contreparties, il peut toutes les inviter 

(selon les conditions du marché et les caractéristiques choisies pour cet ordre conditionnel et ces 

contreparties). Les opérations continueront d’être effectuées sur une base individuelle, même si 

plusieurs parties ont été invitées, et le résultat de ces opérations dépend des « confirmations » reçues. 

Toutefois, comme l’appariement intervient sur une base un pour un, la première confirmation de 

contrepartie reçue sera négociée en premier. Pour des exemples d’appariement d’ordres conditionnels, 

voir l’Annexe E. 
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Exécution dans le MCAVN protégé 

Les ordres conditionnels peuvent être exécutés à un prix situé dans la fourchette de prix créée par le 

MCAVN protégé actuel.  

Les types d’ordres de fixation suivants seront pris en charge : 

▪ « Peg Mid » (fixation au cours médian) 
▪ « Near-side Peg » (fixation au cours acheteur lors d’un achat, ou au cours vendeur lors d’une 

vente) 

▪ « Far-side Peg » (fixation au cours vendeur lors d’un achat, ou au cours acheteur lors d’une 

vente) 
▪ « Peg Offset » (décalage de fixation qui permet à un ordre de fixation de bénéficier d’un certain 

niveau de discrétion, fixé ordre par ordre. Le pouvoir discrétionnaire de fixation est mesuré par 

tranches de valeur en dollars de 0,005 $, qui sont ajoutées au résultat des calculs de fixation. 

Lorsque les décalages de prix sont croisés, la négociation sera toujours conclue au prix le plus 
proche du point médian.) 

Une valeur de fixation de référence par défaut, choisie par le membre ou l’utilisateur parrainé, sera 

attribuée à chaque ID de négociateur. Toute valeur précisée dans le message FIX remplacera cette 

valeur par défaut. 

Interactions par ordres conditionnels 

MATCHNow offre trois types d’interactions par ordre conditionnel : 

▪ Membre à membre (électronique à électronique)  
▪ Membre à utilisateur parrainé/utilisateur parrainé à membre (électronique à humain) 

▪ Utilisateur parrainé à utilisateur parrainé (humain à humain).  
 

En ce qui a trait aux interactions entre membres et utilisateurs parrainés (et vice versa), les opérations 

de l’utilisateur parrainé sont normalement effectuées par un négociant humain; dans ce cas, les 

invitations sont asynchrones : le système est conçu pour envoyer l’invitation de confirmation à 

l’utilisateur parrainé en premier, c’est-à-dire avant qu’elle ne soit envoyée au membre (qui est toujours 

un utilisateur électronique). En pareil cas, l’utilisateur parrainé (négociant humain) a jusqu’à 

30 secondes pour confirmer l’invitation. Cela est nécessaire pour laisser aux négociateurs humains le 

soin de prendre une décision délibérée et consciente de confirmer ou d’ajuster leur ordre conditionnel 

(ou leur ordre conditionnel confirmé). 

Pour les interactions entre membres (c.-à-d. électronique à électronique), le processus présente les 

caractéristiques suivantes : 

▪ Les invitations sont synchrones (c’est-à-dire simultanées); 

▪ Le délai de confirmation est d’une seconde. 

 

Pour les interactions d’utilisateur parrainé à utilisateur parrainé (lorsque l’interaction intervient entre 

humains), le processus présente les caractéristiques suivantes : 
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▪ Les invitations sont synchrones;  
▪ Le délai de confirmation est de 30 secondes pour les deux parties. 

 

Modèle d’accès parrainé pour les sociétés du côté acheteur 

Grâce au registre MATCHNow, Cboe Canada permet aux investisseurs institutionnels admissibles du 

côté acheteur, sous réserve d’avoir pris les mesures appropriées (« utilisateurs parrainés »), à se voir 

accorder les privilèges d’accès électronique direct par un membre pour envoyer des ordres 

conditionnels à Cboe BIDS Canada en utilisant le numéro d’organisation participante du membre qu’ils 

ont désigné comme leur membre parrainant à ces fins. Cette fonctionnalité est appelée « modèle 

d’accès parrainé » de MATCHNow pour les ordres conditionnels. 

Une interface BIDS pour les clients, connue sous le nom de « BIDS Trader », permet aux utilisateurs 

parrainés de saisir et, lorsque des liquidités sont trouvées, de confirmer des ordres conditionnels par le 

biais d’une connexion FIX directe au registre MATCHNow. 

Le processus de négociation du « modèle d’accès parrainé » est illustré ci-après. 

 

3. Confirmation soumise - > membre 

parrainant choisi pour parrainer l’ordre 
1. Soumet l’ordre 

conditionnel 

4. Client avec accès électronique 
direct correctement établi avec le 

membre parrainant (O/N) 

5. Le membre parrainant 
parraine l’ordre 

6. Le membre parrainant effectue des 

contrôles de risque pour le client avec 

accès électronique direct, conformément 

au Règlement 23-103 et para. 7.1 des RUIM 

7. Ordre ferme soumis par le 

membre parrainant et déclaré à 
l’OCRI et « Drop Copy » au membre 

8. Opération exécutée -> 

opération déclarée à l’OCRI, 

au CDS, à TMXIP & Drop 
Copy au membre 

2. Liquidités de contrepartie 

trouvées > invitation transmise 

MATCHNow - Moteur ordres conditionnels  

Cboe BIDS Canada (logiciel BIDS) 

Interface utilisateur graphique 
BIDS Trader (« GUI ») 

Client avec accès électronique 
direct du membre  

(par l’entremise de MATCHNow) 

MATCHNOW Cboe BIDS Canada 
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Contrôles des risques 

L’interface BIDS pour les membres (connue sous le nom de « client admin ») leur permet d’effectuer les 

réglages suivants pour leurs utilisateurs parrainés : 

▪ vérifications de saisies erronées; 

▪ limites sur les ordres individuels; 
▪ ordres ouverts quotidiens et limites sur la valeur négociée pour les achats;  

▪ ordres ouverts quotidiens et limites sur la valeur négociée pour les ventes; 
▪ ordres en gros quotidiens et limites sur la valeur négociée pour les achats et les ventes. 

La responsabilité de la mise en place et de la supervision de tous les contrôles des risques incombe au 

membre, et celui-ci dispose de la souplesse nécessaire pour configurer et personnaliser à son entière 

discrétion les contrôles des risques en fonction de chacun de ses utilisateurs parrainés. 

Avant d’accorder un accès pour « utilisateur parrainé » à un client avec accès électronique direct, Cboe 

Canada vérifie que ce dernier compte au moins un membre parrainant qui : 

▪ a réglé des limites statiques pour ce client avec accès électronique direct;  
▪ a la capacité de retirer à tout moment l’accès à ce client. 

7.5 Fonction de sélection visant les ordres conditionnels 

Les membres ont la possibilité d’activer une fonction de sélection qui autorise les ordres fermes 

envoyés au registre MATCHNow – c’est-à-dire les ordres de flux de marché et les ordres fournisseurs de 

liquidité – à interagir avec des ordres conditionnels. 

Pour pouvoir activer cette fonction, un ordre de flux de marché ou fournisseur de liquidité doit 

respecter l’un ou l’autre des seuils minimaux suivant : plus de 50 unités de négociation standard et 

valeur notionnelle supérieure à 30 000 $; ou valeur notionnelle supérieure à 100 000 $. 

Les membres peuvent choisir la sélection soit (1) sur une base ordre par ordre, soit (2) sur un attribut 

par défaut au niveau du port. 

Lorsque la fonction de sélection est activée pour un ordre ferme admissible donné et que le registre 

MATCHNow détecte une correspondance potentielle avec un ou plusieurs ordres conditionnels de 

contrepartie, le système génère automatiquement une invitation à « confirmer » et l’envoie au(x) 

ordre(s) de contreparties concernés.  

En cas de confirmation d’un ou plusieurs ordres conditionnels dans le délai imparti (une seconde ou 

30 secondes, selon la nature du participant au marché), le système exécute immédiatement la 

correspondance entre le ou les ordres conditionnels confirmés et l’ordre ferme admissible 

correspondant. 
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Il convient également de noter que :  

• En ce qui a trait aux ordres de flux de marché : Lorsque la fonction de sélection est activée, ces 

ordres peuvent interagir avec des ordres conditionnels provenant d’un membre ainsi qu’avec 

des ordres conditionnels confirmés provenant d’un utilisateur parrainé ou d’un résiduel de 

ceux-ci. De plus, afin d’équilibrer les coûts et les avantages liés à la sélection pour les membres, 

le système permettra aux ordres de flux de marché avec fonction de sélection activée de 

« balayer » Cboe BIDS Canada pendant une période maximale de 300 millisecondes; ce 

« balayage » conclut toujours le processus d’appariement, après le passage par les trois niveaux 

habituels d’amélioration du prix dans le moteur d’appariement normal, comme décrit au 

chapitre 1 ci-dessus (c’est-à-dire le point médian du MCAVN protégé, un échelon de prix 

supérieur à celui du MCAVN protégé, ou au point de contact). Lorsque le système ne trouve pas 

suffisamment de liquidité dans Cboe BIDS Canada, l’ordre de flux de marché (ou son résiduel) 

est retourné au membre (comme c’est le cas lorsqu’il n’y a pas suffisamment de liquidité dans 

le moteur d’appariement ferme régulier pour un ordre de flux de marché  qui n’est pas assujetti 

à la fonction de sélection). 

• En ce qui a trait aux ordres fournisseurs de liquidité : Afin de prévenir une sur-exécution (qui 

peut se produire en cas d’appariement simultané d’un ordre fournisseur de liquidité dont la 

fonction de sélection est activée avec un autre ordre fournisseur de liquidité ou un ordre de flux 

de marché et avec un ordre conditionnel), un ordre fournisseur de liquidité dont la fonction de 

sélection est activée sera « protégé » pendant la fraction de seconde (1 seconde maximum) 

nécessaire pour communiquer avec des ordres conditionnels négociables sur Cboe BIDS 

Canada. Dans de telles circonstances, il y a un risque de manquer une occasion d’appariement 

de l’ordre fournisseur de liquidité avec un ordre ferme dans le moteur d’appariement régulier 

pendant ce petit intervalle de communication (c.-à-d. 1 seconde ou moins) nécessaire à 

l’exécution du processus d’appariement d’ordres conditionnels. Toutefois, pendant cette 

période « de protection », un ordre fournisseur de liquidité peut tout de même être annulé ou 

modifié (jusqu’à la milliseconde avant la confirmation de l’ordre conditionnel, sous réserve 

d’intervenir pendant la période d’une seconde). (En revanche, un ordre de flux de marché dont 

la fonction de sélection est activée serait toujours exécuté presque immédiatement, comme 

c’est le cas dans le moteur d’appariement régulier.) 

7.6 Autres caractéristiques pour les utilisateurs parrainés 

MATCHNow offre également les options suivantes aux utilisateurs parrainés : 

1. « Dépassement de délai » (permettre aux ordres conditionnels confirmés d’interagir avec des 

ordres fermes)  

Cette fonction permet aux utilisateurs parrainés, au moment de la confirmation, de rendre leur ordre 

conditionnel disponible pour appariement avec des ordres fournisseurs de liquidité en attente dans le 
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moteur d’appariement régulier, ou des ordres de flux du marché qui arrivent pendant que l’ordre est 

en attente dans le moteur d’appariement régulier, dans la mesure où l’ordre conditionnel confirmé (ou 

tout résiduel de celui-ci) ne peut pas être apparié dans Cboe BIDS Canada. Cette fonction permet à 

l’utilisateur parrainé de choisir de convertir le résiduel d’un ordre conditionnel confirmé en un ordre 

fournisseur de liquidité et, en même temps, de réduire la valeur MinQty associée à l’ordre initial, 

permettant ainsi à l’ordre de s’apparier avec d’autres ordres fournisseurs de liquidité ou des ordres de 

flux de marché dans le moteur d’appariement régulier. La sélection est disponible à tout moment au 

cours d’un jour de bourse. 

2. Fonction « nettoyage » 

Cette fonction permet aux utilisateurs parrainés d’exposer une portion (généralement petite) de leurs 

liquidités non engagées. 3  Pour ce faire, les actions non engagées ayant été sélectionnées (qui 

deviennent essentiellement des ordres fermes au moment de la sélection) sont acheminées vers le 

moteur d’appariement de MATCHNow habituel. Les utilisateurs parrainés peuvent effectuer le choix à 

tout moment pendant le jour de bourse par l’intermédiaire de BIDS Trader. Les actions non engagées 

seront affichées dans BIDS Trader séparément des ordres conditionnels soumis par l’utilisateur 

parrainé. 

Comme tout ordre avec accès électronique direct, un ordre « nettoyage » (c’est-à-dire les actions 

résiduelles non engagées pour lesquelles l’utilisateur parrainé a activé la fonction « nettoyage ») doit 

être associé à un membre spécifique (courtier membre de l’OCRI), et ce membre doit appliquer des 

contrôles de risque appropriés (en l’occurrence, par l’intermédiaire de son interface Cboe BIDS Canada) 

et s’assurer du respect de toutes les autres exigences d’accès électronique direct standard applicables 

à un courtier membre de l’OCRI, notamment celles qui découlent de l’article 3 du Règlement 23-103 sur 

la négociation électronique et l’accès électronique direct aux marchés et des Règles de l’OCRI applicables 

(notamment, les paragraphes 6.2, 7.1, 7.13, 10.15, et 10.18 des RUIM). 

3. Fonctionnalité de confirmation automatique « côté acheteur » 

Cette caractéristique permettra à un utilisateur parrainé, à tout moment au cours du jour de bourse, de 

faire en sorte que ses ordres conditionnels soient automatiquement et immédiatement « confirmés » si 

une invitation de confirmation lui est envoyée. Cette option peut également être désactivée (et 

réactivée) à tout moment au cours du jour de bourse. 

 

3 Dans ce contexte, une liquidité « non engagée » doit être comprise comme une quantité d’actions figurant dans 

le système de gestion des ordres de l’utilisateur parrainé, disponibles à des fins de négociation, mais non encore 

choisies pour une soumission comme ordre conditionnel ou ferme au moyen d’un système de gestion de 

l’exécution (comme BIDS Trader). 
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7.7 Mécanisme de conformité des ordres conditionnels 

Cboe Canada considère que le mécanisme de conformité pour les ordres conditionnels fait partie 

intégrante de Cboe BIDS Canada, car il permet d’atténuer les fuites d’information et de décourager et 

réduire au minimum toute conduite abusive potentielle, sans compromettre l’accès équitable aux 

ordres conditionnels. 

Chaque membre ou utilisateur parrainé qui reçoit 10 invitations ou plus à confirmer un ordre 

conditionnel pour un titre donné doit éviter de passer au-dessous du seuil de 70 % des confirmations 

pour ce titre, à défaut de quoi il ne recevra plus d’invitations à confirmer d’autres ordres conditionnels 

qu’il soumet pour ce titre pour le reste du jour de bourse en question. (Il est à noter que les ordres 

conditionnels abandonnés émis par un utilisateur parrainé ne seront pas attribués au membre 

parrainant pour ces ordres conditionnels aux fins du calcul de la cote d’abandon du membre 

parrainant; ils seront plutôt attribués exclusivement à l’utilisateur parrainé qui les a soumis au 

système.) 

Cboe Canda signale les suspensions quotidiennes des membres sur MATCHNow (y compris les 

symboles touchés par la suspension) à l’OCRI et à chaque membre visé en temps réel par courriel. 

Chaque trimestre, Cboe Canada communique aux autorités en valeurs mobilières certaines données 

concernant les ordres conditionnels. 
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8 Appariement et tarification des opérations 

Les opérations sur MATCHNow interviennent pendant les heures d’ouverture du marché, de 9 h 30 à 

16 h. Le registre MATCHNow utilise des cotes en temps réel pour tous les marchés canadiens protégés 

et transparents. Seules les actions dont la cotation est valide et actuelle peuvent se négocier sur 

MATCHNow. Si une action est arrêtée par l’OCRI ou par le marché de cotation au moment où un 

appariement est exécuté, ou s’il n’y a pas d’offre d’achat ou de vente valide, cette action ne peut être 

appariée par MATCHNow à ce moment-là. MATCHNow ne conduit aucune opération sur des marchés 

figés ou croisés.  

Comme mentionné plus haut, tous les ordres appariés dans le registre sont exécutés à l’un des trois 

niveaux d’amélioration de prix suivants :  

(1) le point médian du MCAVN protégé; 

(2) un échelon de prix supérieur à celui du MCAVN protégé;  

(3) à l’offre ou à la demande pour les grands ordres de flux de marché qui se négocient avec de 

grands ordres fournisseurs de liquidité. 

Les ordres sur lots irréguliers ne sont négociés qu’à la meilleure offre d’achat ou la meilleure offre de 

vente. 

La détermination des cours est basée uniquement sur le MCAVN protégé, et non sur les ordres à cours 

limité. 

MATCHNow permet uniquement la négociation de titres réglés en dollars canadiens et de titres 

canadiens négociés en dollars américains. La devise est présumée être celle du symbole boursier. Tous 

les prix de vente de MATCHNow sont fondés sur le cours pour le symbole, sans ajustement de change. 

Les actions sont réparties au prorata entre les ordres fournisseurs de liquidités. Les ordres portant le 

même numéro de courtier sont appariés avant ceux portant des numéros de courtier différents. Les 

ordres anonymes se voient attribuer une direction préférentielle fondée sur le numéro de courtier 

exécutant sous-jacent et sont enregistrés sous le code 001. 

Les ordres MATCHNow sont exécutés selon un algorithme qui maximise le volume d’actions négociées. 

Le système ajuste la répartition des actions pour atteindre cet objectif. MATCHNow utilise une méthode 

d’attribution au prorata, qui favorise les ordres volumineux tout en maximisant la participation de tous 

les fournisseurs de liquidités. 
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8.1 Priorité d’appariement 

Priorité d’appariement Attribution d’appariement Détails liés à l’appariement 

Premier niveau Négociés au point médian, 

même courtier 

Direction préférentielle appliquée à l’appariement 

(priorité au courtier d’exécution pour les ordres 

attribués et anonymes). Exécutions attribuées au 

prorata au même courtier. 

Deuxième niveau Négociés au point médian, 

entre courtiers 

Portion non exécutée restante appariée au prorata 

entre les autres courtiers. 

Troisième niveau Négociés à l’amélioration de 

prix minimale 4 , même 

courtier 

Direction préférentielle appliquée à l’appariement 

(priorité au courtier d’exécution pour les ordres 

attribués et anonymes). Exécutions attribuées au 

prorata au même courtier. 

Quatrième niveau Négociés à l’amélioration de 

prix minimale, entre courtiers 

Portion non exécutée restante appariée au prorata 

entre les autres courtiers. 

Cinquième niveau 

(seulement pour les 

ordres de flux de marché 

volumineux qui se 

négocient avec des 

ordres fournisseurs de 

liquidité volumineux) 

Négociés au MCAVN protégé, 

même courtier 

Direction préférentielle appliquée à l’appariement 

(priorité au courtier d’exécution pour les ordres 

attribués et anonymes). Exécutions attribuées au 

prorata au même courtier. 

Sixième niveau 

(seulement pour les 

ordres de flux de marché 

volumineux qui se 

négocient avec des 

ordres fournisseurs de 

liquidité volumineux) 

Négociés au MCAVN protégé, 

entre courtiers 

Portion non exécutée restante appariée au prorata 

entre les autres courtiers.   

 

4  L’amélioration de prix minimale, comme l’exigent les règles de l’OCRI, correspond au minimum à un 

échelon de négociation, sauf lorsque la différence entre le meilleur cours vendeur et le meilleur cours 

acheteur correspond à un échelon de négociation, auquel cas le montant correspond au moins à la moitié 

d’un échelon de négociation. Voir paragraphe 1.1 (définition de « meilleur cours ») des RUIM, sous-

alinéa 6.6(1)(a); voir également l’Avis de l’OCRCVM 12-0130, Dispositions concernant la liquidité invisible 

(13 avr. 2012) au para. 2.1. 

https://www.ocrcvm.ca/nouvelles-et-publications/avis-et-notes-dorientation/dispositions-concernant-la-liquidite-invisible
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Septième niveau 

(tranche sur lot irrégulier 

d’un ordre à unité mixte 

ou sur lot irrégulier) 

Négociés au MCAVN protégé, 

même courtier 

Direction préférentielle appliquée à l’appariement 

(priorité au courtier d’exécution pour les ordres 

attribués et anonymes). Les exécutions de lots 

irréguliers ne sont pas réparties au prorata, elles 

sont réparties selon une méthode de classement 

équitable. 

Huitième niveau (tranche 

sur lot irrégulier d’un 

ordre à unité mixte ou sur 

lot irrégulier) 

Négociés au MCAVN protégé, 

avec le courtier suivant. 

Portion non exécutée restante appariée selon une 

méthode de classement équitable. Les exécutions 

de lots irréguliers ne sont pas réparties au prorata. 

 

La priorité des ordres n’est pas fondée sur le cours ou la priorité temporelle, sauf pour les ordres 

fournisseurs de liquidité pour les lots irréguliers saisis après l’ouverture (9 h 30). Les limites de prix d’un 

ordre déterminent si l’ordre est éligible pour participer à l’appariement. Le prix d’exécution est 

déterminé par le montant de l’amélioration du prix fournie par le ou les ordres fournisseurs de liquidités 

suivant le MCAVN protégé.   

Puisque le prix d’exécution est calculé à partir du MCAVN protégé, la limite de prix (deux, trois ou quatre 

décimales) soumise pour un ordre n’a pas d’incidence sur le montant de l’amélioration du prix ni 

n’affecte ou n’établit de priorité dans le processus d’appariement ou d’attribution au prorata. Le cours 

limite (défini dans la balise FIX 44) détermine simplement si un ordre peut être inclus dans un 

appariement. 

Une restriction d’opérations, comme la taille de valeurs MinQty ou TrueMinQty, n’a pas d’incidence sur 

le montant de l’amélioration du prix ni n’affecte ou n’établit de priorité dans le processus 

d’appariement ou d’attribution au prorata tant que les restrictions peuvent être respectées dans le 

cadre du processus d’attribution.   

Toutes les exécutions effectuées dans le registre MATCHNow satisfont aux exigences de « meilleur prix » 

établies par les règlements provinciaux concernant les valeurs mobilières (les marchés) applicables et 

les RUIM. 
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8.2 Méthode d’attribution basée sur la direction préférentielle pour un courtier 

 

Ordres attribués et 
anonymes 

Préférence par courtier exécutant 

Ordres de type jitney Pas de préférence par courtier exécutant 

 

Exemple : Le titre « XYZ » a un cours à 5,60 $ et est offert à 5,64 $ 

 

 

Exécutions continues et instantanées : Les appariements entre ordres de flux de marché et ordres 

fournisseurs de liquidité interviennent en continu au MCAVN protégé, à mesure que les premiers 

arrivent. Lorsque les ordres sont négociés, le montant de l’amélioration du prix reçu par l’ordre de flux 

de marché est déterminé par l’ordre fournisseur de liquidité. 

 

Exécutions automatisées d’appel de 1 à 3 secondes MATCHNow cherche des correspondances entre 

les ordres fournisseurs de liquidité toutes les 1 à 3 secondes (aléatoire) au cours moyen du marché, 

permettant ainsi à chaque fournisseur de liquidité de gagner en liquidité. 

 

Flux de marché – Fournisseur de liquidité 

Courtier A (ordre de flux de 

marché)  

Achat de 5 000 XYZ au cours du 

marché 

BASSIN DE LIQUIDITÉ MATCHNOW 

Courtier B (fournisseur de liquidité)  

Vente de 100 000 XYZ au cours du marché 

Courtier A a acheté 5 000 XYZ  

à 5,62 $  

Courtier B a vendu 5 000 XYZ 

à 5,62  

Fournisseur –Fournisseur 

Fournisseur de liquidité – Fournisseur de liquidité 

Courtier C (fournisseur de 

liquidité)  

Achat de 20 000 XYZ au cours 

du marché 

BASSIN DE LIQUIDITÉ MATCHNOW 

Courtier B (fournisseur de liquidité)  

Vente de 100 000 XYZ au cours du marché 

Courtier C a acheté 20 000 XYZ 

à 5,62 $  

Courtier B a vendu 20 000 XYZ 

à 5,62 $ 
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Ci-dessous, d’autres exemples du modèle d’amélioration du prix MATCHNow. 

 

Exemple : Le titre « XYZ » a un cours à 5,60 $ et est offert à 5,67 $ 

 

MATCHNow 

Types d’ordres 

Saisie de l’ordre MATCHNow 

Volume négocié 

MATCHNow 

Cours de 

négociation 

Prix de 

négociation du 

marché affiché 

Économies Résultat 

Passif 

(fournisseur 

de liquidité)  

Passif 

(fournisseur 

de liquidité) 

Achat 5 000 à 5,64 $ 

Vente 10 000 au 

cours du marché 

5 000 

5 000 

5,635 $ 

5,635 $ 

Aucune opération 

(5,67 $) 

5,60 $ 

Situation de trésorerie 

175,00 $ 

Cours limite atteint  

et opération exécutée. 

Opération exécutée à un 

cours inférieur à la cote. 

 
Passif 

(fournisseur 

de liquidité)  

Actif (flux de 

marché) 

Achat 10 000 à 5,63 $ 

Vente 5 000 au cours 

du marché 

5 000 

5 000 

5,635 $ 

5,635 $ 

Aucune opération  

 

Aucune opération 

S. O.  

S. O. 

Aucune opération effectuée, 

car le cours se situe dans le 

MCAVN protégé, qui est 

supérieur à la limite fixée par 

l’acquéreur. 

 

Actif (flux de 

marché)  

Passif 

(fournisseur 
de liquidité)  

 

Achat 5 000 à 5,64 $ 

Vente 10 000 à 5,63 $ 

0 

0 

5,635 $ 

5,635 $ 

Aucune opération 

(5,67 $) 

Aucune opération 

(5,67 $) 

Liquidité trouvée  

Liquidité trouvée 

L’opération est exécutée au 

point médian et les deux ordres 

obtiennent une liquidité qui 

n’était pas publiée sur le 

marché. 
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8.3 Attribution proportionnelle par MATCHNow 

Une attribution proportionnelle est requise lorsque trois parties ou plus participent à un appariement. 

MATCHNow utilise un algorithme d’appariement proportionnel exclusif conçu de manière à favoriser la taille 

tout en optimisant les attributions afin d’assurer une participation maximale à chaque appariement. 

L’algorithme effectue d’abord une attribution proportionnelle normalisée, puis arrondit les attributions à la 

hausse ou à la baisse au lot régulier le plus près, car un calcul strictement proportionnel créerait des 

attributions de lots irréguliers et de fractions d’actions, non achetables, vendables ou réglables, donc non 

souhaitables pour les membres et leurs clients. Ce processus garantit que les membres et leurs clients se voient 

attribuer uniquement des lots réguliers aux fins d’exécution et récompense les ordres de plus grande taille en 

attribuant plus d’actions. 

Le reste des lots réguliers non attribués (résiduels) créés en regroupant les lots irréguliers sont attribués à 

l’ordre le plus volumineux. Ce processus attribue les lots réguliers d’abord aux ordres de plus grande taille, 

puis aux autres ordres figurant sur la liste, selon l’ordre décroissant des tailles. Si plusieurs ordres sont de 

même taille et qu’il n’y a pas suffisamment de lots réguliers pouvant être attribués, les actions seront 

attribuées en fonction de la priorité temporelle. Après la première ronde d’attribution proportionnelle, le 

résidu après arrondissement sera attribué aux ordres défavorisés par un arrondissement à la baisse lors de la 

première ronde d’attribution, selon leur priorité temporelle.  

Des exemples se trouvent à l’annexe B. 

8.4 Configuration de la fonction de prévention contre l’autonégociation 

La fonctionnalité de prévention de l’autonégociation de MATCHNow (aussi appelée « fonction de prévention 

de l’autonégociation ») aide les membres à éviter les opérations involontaires lorsque le membre se trouve des 

deux côtés de l’opération, en empêchant les ordres assortis du même identificateur unique de s’exécuter l’un 

contre l’autre. 

Afin d’empêcher une opération, les ordres doivent porter le même identificateur unique de prévention 

d’autonégociation précisé au moyen de la balise FIX 7714.  

L’action souhaitée peut être indiquée au moyen de la balise FIX 7713, en choisissant l’option « Ignore match 

(do not trade) » (« Ignorer l’appariement » (ne pas négocier) ») ou l’option « Suppress from Tape «  (« Supprimer 

de la bande »).  

8.5 Annulation sur déconnexion 

La fonction « Annuler sur déconnexion » permet l’annulation automatique des ordres ouverts et non exécutés 

en cas de perte involontaire de connectivité entre MATCHNow et un fournisseur de connectivité ou un membre 

lors d’une connexion de négociation FIX spécifiquement désignée. L’annulation sur déconnexion est une 

fonction facultative et automatisée, qui doit être configurée dans les attributs du port de connexion FIX. 

Lorsqu’elle est déclenchée sur un port FIX permettant l’annulation sur déconnexion, tous les ordres ouverts du 
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jour associés à une séance groupée sont annulés. Tous les messages d’annulation sont conservés dans la file 

d’attente et sont remis au fournisseur de connectivité ou au membre lorsque la séance reprend au cours du 

même jour de bourse. 

8.6 Annulation sur déconnexion d’un moteur d’appariement 

L’option d’annulation sur déconnexion d’un moteur d’appariement permet l’annulation automatisée des 

ordres ouverts non exécutés en cas de défaillance d’un moteur d’appariement. Lorsqu’elle est réglée sur « No » 

(« Non »), cette configuration permet aux ordres de demeurer ouverts s’il y a basculement vers un moteur 

d’appariement auxiliaire. Lorsqu’elle est réglée sur « Yes » (« Oui »), tous les ordres ouverts associés à une 

séance sont immédiatement annulés en cas de perte de connectivité à un moteur d’appariement. Toutefois, si 

le basculement prend plus de cinq minutes, tous les ordres sont inconditionnellement annulés. 

8.7 Seuils du marché et coupe-circuits pour titres individuels 

Conformément aux règles et aux notes d’orientation de l’OCRI, MATCHNow est assujetti à certains seuils du 

marché, qui aident à contrôler la volatilité à court terme et à empêcher les opérations erronées. MATCHNow 

utilise également des coupe-circuits pour titre individuel, comme expliqué plus loin. 

Les seuils du marché exigent que MATCHNow vérifie le dernier cours vendeur national (DCVN) et le cours de 

négociation de dernière minute pour s’assurer que toute variation du cours ne dépasse pas certains seuils, 

lesquels sont exprimés en pourcentage. MATCHNow rejette un ordre dont le prix limite est supérieur au seuil. 

Il s’agit d’un contrôle de validation applicable aux nouveaux ordres (ou aux corrections) seulement, et NON à 

la négociation. Le pourcentage applicable est fondé sur le cours de clôture précédent (ou le cours initial établi 

pour le PAPE) d’un symbole, comme indiqué ci-dessous : 

Catégorie de titres Cours de clôture 

précédent 

Seuil 

NON assujetti à un coupe-circuit 

pour titre individuel 

< 0,50 300 % 

NON assujetti à un coupe-circuit 

pour titre individuel 

>= 0,50 et < 1,00 50 % 

NON assujetti à un coupe-circuit 

pour titre individuel 

≥ 1,00 et < 5,00  30 % 

NON assujetti à un coupe-circuit 

pour titre individuel 

≥ 5,00 et < 10,00  20 % 

NON assujetti à un coupe-circuit 

pour titre individuel 

≥ 10,00 et < 30,00  15 % 
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NON assujetti à un coupe-circuit 

pour titre individuel 

≥ 30,00  10 % 

Fonds négocié en bourse (FNB) TOUS  10 % 

Assujetti à un coupe-circuit pour 

titre individuel (non FNB) 

TOUS  10 % 

 

Un fichier doit être téléchargé quotidiennement du serveur FTP OCRI afin de déterminer quels symboles sont 

assujettis à un coupe-circuit pour titre individuel et ainsi effectuer les calculs requis conformément au tableau 

ci-dessus. Le fichier peut également être téléchargé par date à l’adresse https://www.ocrcvm.ca/regles-et-

affaires-disciplinaires/coupe-circuits-pour-titre-individuel.  

Le prix limite de l’ordre doit être vérifié en ce qui concerne les pourcentages indiqués ci-dessus par rapport à 

deux cours : 

1. Le dernier cours vendeur national (DCVN) qui est le DERNIER COURS DE NÉGOCIATION connu. 

2. Le DCVN publié au cours du dernier intervalle d’une minute, aussi appelé le « cours de référence d’une 

minute » (« CRUM »). Par exemple, si le DCVN à 10 h 13 min était de 2,55 $, il est utilisé en tant que CRUM 

entre 10 h 13 min et 10 h 13 min 59 s,999 s et il est ensuite réinitialisé au prix de la minute suivante. 

Pour éviter les conditions de course, le CRUM peut être utilisé en P5 pendant que le serveur des prix 

maintient le dernier CRUM au moyen d’images instantanées de façon cyclique. 

Tant les seuils en pourcentage que l’intervalle pour obtenir le DCVN (pour une minute) devraient pouvoir être 

configurés. Ainsi, l’intervalle d’une minute peut devenir un intervalle de 30 secondes, ou 30 % pour une 

fourchette de 1,00 $ à 5,00 $ peut devenir 25 %. 

Si le DCVN n’est pas disponible (c.-à-d., s’il s’agit de la première négociation de la journée), MATCHNow se 

reportera au cours de clôture précédent. Si aucun cours de clôture précédent n’est disponible, MATCHNow 

rejettera l’ordre. 

MATCHNow peut, dans certains cas particuliers, outrepasser les seuils de manière à autoriser une opération 

sur titre si le responsable de l’intégrité du marché de l’OCRI en donne instruction à MATCHNow. 

Exemples : 

1) L’ordre est reçu à 9 h 30 min 50 s et le prix limite est de 2,16 $. Selon le cours de clôture précédent, 

le seuil est de 30 %. Le DCVN est de 2,15 $, le CRUM à 9 h 30 min est de 2,10 $. 

▪ Le premier seuil est de 2,15 $ ± 30 %, soit 1,51 $ à 2,80 $, C’EST CONFORME.  

▪ Le deuxième seuil est de 2,10 $ ± 30 %, soit 1,47 $ à 2,73 $, C’EST CONFORME.  

https://www.ocrcvm.ca/regles-et-affaires-disciplinaires/coupe-circuits-pour-titre-individuel
https://www.ocrcvm.ca/regles-et-affaires-disciplinaires/coupe-circuits-pour-titre-individuel
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▪ L’ordre est accepté. 

2) L’ordre est reçu à 9 h 32 min 40 s et le prix limite est de 1,25 $. Selon le cours de clôture précédent, 

le seuil est de 30 %. Le DCVN est de 2,15 $, le CRUM à 9 h 32 min est de 2,10 $. 

▪ Le premier seuil est de 2,15 $ ± 30 %, soit 1,51 $ à 2,80 $ - CE N’EST PAS CONFORME – REJETÉ 

(il n’est pas nécessaire de vérifier le deuxième seuil). 

▪ L’ordre est rejeté. 

3) L’ordre est reçu à 9 h 32 min 50 s et le prix limite est de 2,83 $. Selon le cours de clôture précédent, 

le seuil est de 30 %. Le DCVN est de 2,18 $, le CRUM à 9 h 32 min est de 2,17 $. 

▪ Le premier seuil est de 2,18 $ ± 30 %, soit 1,53 $ à 2,83 $, C’EST CONFORME, continuer et vérifier 

le prochain seuil. 

▪ Le deuxième seuil est de 2,17 $ ± 30 %, soit 1,52 $ à 2,82 $, CE N’EST PAS CONFORME – REJETÉ  

▪ L’ordre est rejeté. 

MATCHNow se conforme également aux coupe-circuits pour titre individuel. Dans les cas de volatilité à court 

terme des opérations, MATCHNow s’en remettra aux instructions que l’OCRI transmettra à Cboe Canada 

l’intimant d’appliquer un coupe-circuit pour titre individuel, lequel déclenchera automatiquement une 

cessation des opérations à une bourse de valeurs afin d’atténuer davantage la volatilité du marché.  

Un coupe-circuit pour titre individuel est appliqué à tout titre faisant partie de l’indice composé S&P/TSX et à 

chaque FNB composé principalement de titres inscrits, dans certaines conditions du marché. Plus 

particulièrement, un arrêt des négociations de cinq minutes sur un titre non admissible sera automatiquement 

déclenché sur tous les marchés canadiens si le cours du titre fluctue de 10 % ou plus au cours d’une période de 

cinq minutes. Toutes les opérations exécutées à un prix supérieur à 5 % du prix ayant déclenché le coupe-

circuit pour titre individuel seront annulées. 



MATCHNow  

Caractéristiques détaillées (Version 27.1) 

© 2024 Cboe Canada Inc. 

Tous droits réservés   Page 34 

 

9 Rapports sur les ordres et les opérations 

Les données publiques et privées pour MATCHNow sont fournies, moyennant des frais, par Cboe Canada ou, 

en ce qui concerne l’information publique uniquement, par TMX IP. Les fournisseurs de connectivité et les 

membres doivent demander l’accès à ceux-ci à Cboe Canada ou à TMX IP, respectivement.   

Les flux de données publiques fournis par Cboe Canada pour MATCHNow sont en format multidiffusion, et les 

flux privés, au moyen de Drop Copy (FIX) 4.2 en format monodiffusion. Les frais de communication et de 

connectivité de réseau relèvent des fournisseurs de connectivité et des membres. Cboe Canada fournit une 

connectivité au  réseau pour MATCHNow, moyennant des frais, au centre de données TR2 (Production) 

d’Equinix à Toronto et à celui situé au 350 Cermak Road, à Chicago (reprise après sinistre).  

Cboe Canada transmet des rapports quotidiens sur les opérations de MATCHNow à la CDS; il incombe aux 

membres de voir aux compensations et aux règlements en conséquence.  
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10 Conformité avec les règles de l’OCRI 

L’OCRI est responsable de la réglementation du marché de Cboe Canada, y compris son registre des ordres 

MATCHNow, et des membres de Cboe Canada. Vous trouverez ci-dessous une liste non exhaustive des 

principales Règles de l’OCRI, soit les RUIM et les Règles visant les courtiers en placement et règles partiellement 

consolidées (les « CPPC ») ainsi que des lignes directrices publiées par l’OCRI, selon l’interprétation qu’en fait 

Cboe Canada. 

10.1 RUIM 1.1 Définitions 

➢ Dernier cours vendeur : Bien que MATCHNow propose une fonction d’appel aux enchères (la 

fonctionnalité « appel aux enchères de 1 à 3 secondes » décrite au chapitre 1 ci-dessus), cela ne 

représente qu’une petite partie de sa fonctionnalité; en tant que telle, dans l’ensemble, MATCHNow 

est considérée comme un marché de négociation continu et, par conséquent, les opérations 

exécutées sur MATCHNow sont éligibles à fixer le « dernier cours vendeur » aux fins du 

paragraphe 1.1 des RUIM. 

➢ Membres et clients avec accès électronique direct : Les membres de Cboe Canada (courtiers en 

placement inscrits au Canada et approuvés par l’OCRI) sont visés par la définition du terme 

« participant » ou « organisation participante », aux termes des RUIM. Les clients avec accès 

électronique direct qui envoient des ordres à MATCHNow ne sont pas visés par la définition d’une 

« personne ayant droit d’accès ». 

10.2 RUIM 2.2 Activités manipulatrices et trompeuses 

Les membres peuvent passer par inadvertance des ordres qui se négocient avec leurs propres contre-ordres, 

ce qui n’a pas pour effet d’opérer un changement dans le droit de propriété effective ou économique sur les 

titres. Les membres doivent établir des politiques et procédures pour s’assurer que cela ne se produise pas de 

façon régulière. MATCHNow offre une fonction de prévention de l’autonégociation. Veuillez communiquer avec 

le pupitre de négociation de Cboe Canada à l’adresse tradedeskca@cboe.com pour activer cette 

fonctionnalité. 

10.3 RUIM 5.3 Priorité aux clients 

Les membres qui saisissent dans MATCHNow des ordres fournisseurs de liquidité en tant que non-client ou 

pour compte propre ne sont pas tenus de donner priorité aux ordres fournisseur de liquidité client de leur 

entreprise (qui sont, par définition, au même prix) dans MATCHNow, en vertu de plusieurs exemptions de la 

Règle 5.3, à condition que l’ordre du client soit saisi dès sa réception et ne soit pas modifié, sauf instructions 

spécifiques du client. Toutefois, veuillez noter que les membres ne doivent pas solliciter ni saisir des ordres 

fournisseurs de liquidité d’un client à titre de mandataire, puis tirer avantage de l’algorithme d’appariement 

proportionnel MATCHNow pour négocier parallèlement l’ordre d’un non-client ou pour compte propre, ou 

négocier sur un autre marché un tel ordre avant le client. 

mailto:tradedeskca@cboe.com
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10.4 RUIM 6.1 Saisie d’ordres sur un marché 

Les opérations MATCHNow peuvent être exécutées avec n’importe quel niveau de précision, si le fournisseur 

de traitement de l’information ou le fournisseur d’information le permet. Les prix du marché MATCHNow sont 

exacts à quatre décimales près (pas nécessairement en fraction d’un demi-cent). 

10.5 RUIM 6.3 – Diffusion des ordres du client 

En ce qui concerne les ordres de flux de marché MATCHNow, l’OCRI est d’avis que les ordres clients qui sont 

acheminés à un marché non transparent afin de déterminer si la liquidité est disponible sur ce marché à des 

prix identiques ou inférieurs à ceux indiqués dans un affichage consolidé du marché seraient conformes à la 

Règle 6.3 si une partie non exécutée d’un ordre client était alors immédiatement saisie dans un marché dont 

les ordres sont transparents. 

En ce qui a trait aux ordres fournisseurs de liquidité MATCHNow, les exemptions suivantes à la Règle 6.3 

peuvent s’appliquer aux ordres clients : 

➢ l’ordre vise plus de 50 unités de négociation standard d’un titre ou est d’une valeur supérieure à 

100 000 $ 

➢ le client a demandé que l’ordre soit saisi en tant qu’ordre fournisseur de liquidité MATCHNow ou y a 

consenti 

➢ le membre établit, en fonction des conditions du marché, que la saisie de l’ordre sur un 

marché transparent ne serait pas dans l’intérêt du client 

10.6 RUIM 8.1 Exécution d’ordres client, pour compte propre 

Sous réserve de certaines exceptions, les membres qui reçoivent un ordre client visant 50 unités de 

négociation standard d’un titre ou moins, dont la valeur est de 100 000 $ ou moins, peuvent exécuter l’ordre 

client contre un ordre pour compte propre ou un ordre d’un non-client à un meilleur prix, à condition que le 

membre ait pris des mesures raisonnables pour s’assurer que le prix est le meilleur prix disponible pour le 

client compte tenu des conditions du marché à ce moment-là. 

En vertu des règles concernant la liquidité invisible, tout ordre actif visant moins de 50 unités de négociation 

standard d’un titre, dont la valeur est inférieure à 30 000 $, ou à 100 000 $, doit recevoir une amélioration du 

prix minimal d’un échelon ou d’un demi-échelon lorsque l’écart est d’un échelon. 

Vu le mécanisme utilisé pour calculer le prix du marché dans MATCHNow, ce prix répond aux exigences de 

l’OCRI concernant le « meilleur cours disponible » et l’amélioration du prix minimal, en tenant compte de la 

situation du marché. 

Le paragraphe 8.1 des RUIM ne s’applique pas si le client a demandé que l’ordre client soit saisi en tant qu’ordre 

fournisseur de liquidité MATCHNow (au cours du marché) ou y a consenti. On rappelle aux membres d’obtenir 

le consentement explicite du client avant de saisir un ordre fournisseur de liquidité pour son compte. 
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10.7 Règle CPPC 3120 – Obligation de meilleure exécution 

Les membres, en tant que courtiers membres de l’OCRI, doivent avoir des politiques et procédures 

« concernant l’obtention de la meilleure exécution lorsque des ordres clients sont exécutés » (Règle 

CPPC 3120). Les règles de l’OCRI précisent les « facteurs généraux » ainsi que les « facteurs précis » dont le 

membre doit traiter dans ses politiques et procédures pour s’assurer de la meilleure exécution des ordres 

clients. (Règle CPPC 3121). En ce qui concerne les titres cotés en bourse, les politiques et procédures 

concernant la meilleure exécution doivent « prévoir expressément le mécanisme d’obtention de la meilleure 

exécution. Ce mécanisme prévoit ce qui suit : […] a) la description des pratiques de traitement et 

d’acheminement des ordres que le courtier membre suit pour obtenir la meilleure exécution, b) la prise en 

compte de l’information sur les ordres et les opérations provenant de tous les marchés pertinents, c) les motifs 

justifiant l’accès ou non à des marchés en particulier, d) les circonstances dans lesquelles le courtier membre 

transférera un ordre saisi sur un marché à un autre marché (Règle CPPC 3122). MATCHNow est conçu de 

manière à faciliter la meilleure exécution au moyen de l’amélioration automatique du prix par rapport au 

meilleur cours acheteur et vendeur. 

10.8 Règle CPPC 1402(1)(i) Principes d’équité 

On rappelle aux membres qu’en tant que courtiers membres de l’OCRI, ils sont assujettis à une obligation 

générale d’exercer leurs activités de négociation d’une manière conforme aux « principes d’équité 

commerciale » et à des normes semblables, telle l’obligation de négocier en faisant preuve de « transparence 

et de loyauté », en vertu de la règle CPPC 1402. 

1. Application à la négociation d’un lot irrégulier  

Selon les notes d’orientation de l’OCRI, la pratique consistant à « effacer » des ordres volumineux pour les 

fractionner en ordres de taille moindre à des fins d’exécution sur la plateforme de lots irréguliers d’un marché 

qui impose des « obligations de négociation établies par un marché » (au sens du paragraphe 1.1 des RUIM) 

serait considérée comme une violation des principes d’équité commerciale en vertu de la Règle 

CPPC 1402(1)(i). Voir OCRCVM, Avis sur les règles 11-0251, Dispositions se rapportant aux obligations du teneur 

de marché et relatives aux lots irréguliers et aux autres obligations de négociation établies par un marché 

(26 août 2011), disponible à l’adresse https://www.ocrcvm.ca/nouvelles-et-publications/avis-et-notes-

dorientation/dispositions-se-rapportant-aux-obligations-du-teneur-de-marche-et-relatives-aux-lots-

irreguliers-et,  sous le titre « Règle 2.1 – Interdiction d’abus de personnes à qui incombent des obligations de 

négociation établies par un marché ». Voir également le sous-alinéa 2.1(1)(b) des RUIM (qui interdit 

expressément « de saisir intentionnellement », sur un marché qui est assujetti aux obligations de négociation 

établies par un marché « au moins deux ordres, ce qui imposerait » au teneur de marché assujetti à « exécuter 

un ou plusieurs des ordres », et qui ne serait pas imposée à cette personne « si les ordres avaient été saisis sur 

le marché comme un ordre unique ou saisis en même temps »). Vous reporter également aux Politiques de 

négociation de Cboe Canada (disponible à la page « Ressources » du site Web de Cboe Canada à l’adresse : 

https://www.cboe.ca/fr/ressources), au paragraphe 6.18 (et prendre note que, dans les mécanismes visant les 

https://www.ocrcvm.ca/nouvelles-et-publications/avis-et-notes-dorientation/dispositions-se-rapportant-aux-obligations-du-teneur-de-marche-et-relatives-aux-lots-irreguliers-et
https://www.ocrcvm.ca/nouvelles-et-publications/avis-et-notes-dorientation/dispositions-se-rapportant-aux-obligations-du-teneur-de-marche-et-relatives-aux-lots-irreguliers-et
https://www.ocrcvm.ca/nouvelles-et-publications/avis-et-notes-dorientation/dispositions-se-rapportant-aux-obligations-du-teneur-de-marche-et-relatives-aux-lots-irreguliers-et
https://www.cboe.ca/fr/resources
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lots irréguliers autres que MATCHNow de Cboe Canada, « [l]a dissociation de lots réguliers afin de saisir des 

ordres sur lot irrégulier » peut être « considéré[e] comme un indicateur de négociation déloyale »).  

Toutefois, Cboe Canada n’impose aucune obligation de négociation sur le marché aux membres qui utilisent 

le mécanisme pour les lots irréguliers du registre MATCHNow, y compris les membres qui choisissent d’agir à 

titre de fournisseurs de liquidité. Par conséquent, Cboe Canada est d’avis que le scénario décrit dans  la note 

d’orientation de l’OCRI de 2011 susmentionnée et la disposition anti-effacement spécifique énoncée au sous-

alinéa 2.1(1)(b) des RUIM ne s’appliquent pas à la négociation dans le mécanisme pour les lots irréguliers du 

registre MATCHNow. En fait, contrairement à d’autres marchés au Canada (et même le MLI de Cboe Canada), 

le mécanisme pour les lots irréguliers du registre MATCHNow offre une liberté et une souplesse maximales aux 

membres. En particulier, les fournisseurs de liquidité peuvent ajouter des ordres ou en annuler comme bon 

leur semble, et les autres membres peuvent utiliser ou non le mécanisme pour les lots irréguliers du registre 

MATCHNow pour exécuter leurs ordres de petite taille (ou les résidus de lots d’ordres réguliers de grande taille) 

à leur convenance. Ce modèle de libre accès à la négociation de lots irréguliers favorise des marchés équitables 

et efficaces. 

De plus, en règle générale, un courtier peut avoir des raisons commerciales légitimes, dans certaines 

circonstances, de fractionner un ordre volumineux (y compris un ordre en propriété exclusive) en ordres de 

taille moindre — ce qui pourrait comprendre des ordres assez minimes pour être considérés comme ordres sur 

lots irréguliers.  

Cboe Canada n’a pas d’opinion sur la question de savoir si une opération particulière effectuée au moyen 

d’ordres multiples transmis au mécanisme pour les lots irréguliers du registre MATCHNow est permise ou non 

en vertu des Règles de l’OCRI. Ceci étant dit, nous tenons à rappeler à tous les membres qui utilisent le 

mécanisme pour les lots irréguliers du registre MATCHNow que plusieurs Règles de l’OCRI établissent des 

normes de négociation fondées sur des principes pour combattre la fraude et favoriser l’équité, de portée très 

générale, en vertu de la Règle CPPC 1402(1), en plus des paragraphes 2.2 (« Activités manipulatrices et 

trompeuses ») et 2.3 (« Ordres et transactions irréguliers ») des RUIM. Nous encourageons tout membre qui 

n’est pas certain de ses obligations aux termes de ces règles à faire preuve de diligence raisonnable et, au 

besoin, à communiquer directement avec l’OCRI pour vérifier si ses stratégies de négociation de lots irréguliers 

exécutées au moyen du mécanisme pour les lots irréguliers du registre MATCHNow sont bien conformes à 

toutes les Règles de l’OCRI applicables.  

2. Coopération avec l’OCRI 

Cboe Canada collabore avec l’OCRI, au besoin, pour repérer toute violation de la Règle CPPC 1402(1) (i) et 

d’autres règles de l’OCRI, afin de protéger l’intégrité du marché.  
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11 Frais 

Conformément à l’alinéa 10.1(a) du Règlement 21-101 sur le fonctionnement du marché, tous les frais imputés 

par Cboe Canada à l’égard des services de MATCHNow sont déclarés dans le Barème de droits d’adhésion et 

de négociation de Cboe Canada, dans son Barème des droits de connectivité et dans son Barème des droits sur 

l’utilisation des données, lesquels sont disponibles sur la page « Ressources » du site Web de Cboe Canada à 

l’adresse https://www.cboe.ca/fr/ressources.  

 

https://www.cboe.ca/fr/resources
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12 Annexe A – Exemples d’attributs d’ordres 

12.1 Amélioration du prix minimal 

Exemple no 1 – écart de dix pour cent : Ordre d’achat de flux de marché de 2 000 XYZ au prix limite de 10,12 $ 

envoyé à MATCHNow : Le MCAN actuel est de 5 000 actions à 10,00 $ et le MCVN est de 10,10 $ pour 900 actions. 

Il y a deux ordres de liquidité en attente dans MATCHNow : un ordre de vente de 1 000 XYZ au prix du marché 

qui doit être négocié au prix médian; et un ordre de vente de 4 000 XYZ dont le prix limite est de 10,07 $ assorti 

d’un identifiant exigeant l’amélioration du prix minimal. 

L’ordre de flux de marché recevra deux exécutions : 1 000 à 10,05 $ (cours médian); et 1 000 à 10,09 $ (MCVN 

moins 1 échelon). L’ordre de flux de marché a été exécuté au prix médian de 10,07 $, ce qui est plus avantageux 

que l’offre affichée et n’a pas eu d’incidence sur le marché. 

Exemple no 2 – écart de deux cents : Ordre d’achat de flux de marché de 2 000 XYZ au prix limite de 10,02 $ 

envoyé à MATCHNow : Le MCAN actuel est de 5 000 actions à 10,00 $ et le MCVN est de 10,02 $ pour 900 actions. 

Il y a deux ordres de liquidité en attente dans MATCHNow : un ordre de vente de 1 000 XYZ sur le marché qui 

doit être négocié au prix médian; et un ordre de vente de 4 000 XYZ au prix limite de 10,00 $, assorti d’un 

identifiant exigeant l’amélioration du prix minimal. 

L’ordre de flux de marché recevra deux exécutions : 1 000 à 10,01 $ (prix médian); et 1 000 à 10,01 $ (MCVN 

moins 1 échelon ou, en l’espèce, le prix médian). L’ordre de flux de marché a été exécuté au prix moyen 

de 10,01 $, ce qui est plus avantageux que l’offre affichée et n’a pas eu d’incidence sur le marché. L’ordre 

d’amélioration du prix minimal se négocie au même prix et jouit de la même priorité que les ordres à prix 

médian. 

12.2 Négociation au point de contact 

Exemple no 1 : Un ordre d’achat de flux de marché pour 6 000 XIU à un prix limite de 18,61 $ est envoyé à 

MATCHNow avec l’attribut de l’ordre permettant qu’il soit exécuté au MCVN. Le MCAN actuel est de 

1 000 actions à 18,60 $ et le MCVN est de 18,61 $ pour 500 actions. Deux ordres de liquidité sont en attente dans 

MATCHNow : un ordre de vente de 2 000 XYZ sur le marché qui doit être négocié au prix médian; et un ordre de 

vente de 20 000 XYZ, au prix limite de 18,61 $ assorti d’un identifiant d’amélioration du prix minimal.   

L’ordre de flux de marché recevra deux exécutions : 2 000 à 18,605 $ (prix médian); et 4 000 à 18,61 $ (CAN). 

L’ordre de flux de marché a été exécuté au prix moyen de 18,6083 $, ce qui est plus avantageux que l’offre 

affichée et n’a pas eu d’incidence sur le marché. 

Exemple no 2 : Un ordre d’achat de flux de marché pour 60 000 BB à un prix limite de 12,09 $ est envoyé à 

MATCHNow avec l’attribut d’ordre permettant que l’ordre soit exécuté au MCVN. Le MCAN actuel est de 

1 000 actions à 12,08 $ et le MCVN est de 12,09 $ pour 500 actions. Deux ordres de liquidité sont en attente dans 

MATCHNow : un ordre de vente de 2 000 BB sur le marché, devant être négocié au prix médian; et un ordre de 
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vente OVT de 20 000 BB au prix limite de 12,08 $ qui sera exécuté au meilleur cours vendeur, actuellement 

de 12,09 $.   

L’ordre de flux de marché recevra deux exécutions : 2 000 à 12,085 $ (prix médian); et 4 000 à 12,09 $ (CAN). 

L’ordre de flux de marché a été exécuté au prix moyen de 12,08833 $, ce qui est plus avantageux que la 

meilleure offre affichée et n’a pas eu d’incidence sur le marché transparent, même si l’offre transparente était 

d’une taille insuffisante pour exécuter cet ordre. 

12.3 TrueMinQty  

Exemple : Ordre d’achat de flux de marché pour 1 000 ABX au prix limite de 29,60 $ envoyé à MATCHNow. Il y a 

10 ordres de vente en attente dans MATCHNow. La pire attribution possible pour l’ordre d’achat de flux de 

marché est d’exécuter 10 ordres de 100 actions résultant de la méthodologie d’attribution proportionnelle. 

En spécifiant une quantité TrueMinQty de 400 actions, cette opération sera attribuée à au plus trois exécutions. 

Scénario A : 2 x 400 et 1 x 200 (les deux premières exécutions laissant un résidu de 200 actions, le volume 

TrueMinQty est automatiquement réduit à 200 actions) 

Scénario B : exécution de 1 x 1 000 actions 

Scénario C : exécutions de 1 x 600 et de 1 x 400 

Pour ce qui est de la quantité d’exécution, le scénario qui se produit est fonction de la liquidité en attente dans 

MATCHNow. 
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13 Annexe B - Exemples d’attribution proportionnelle 

MATCHNow apparie et exécute les opérations proportionnellement au volume de titres, sous réserve 

des restrictions de négociation rattachées aux ordres disponibles aux fins d’appariement et d’autres 

critères d’admissibilité (par exemple, les paramètres relatifs au volume des ordres qui peuvent être 

fractionnés aux fins d’attribution). Sauf indication contraire, la logique d’attribution dans les exemples 

ci-dessous reflète les interactions entre les ordres qui n’ont pas de restrictions d’exécution et 

n’indiquent pas de direction préférentielle.  

Attribution proportionnelle normale : 

MATCHNow attribue les actions disponibles au prorata, c’est-à-dire qu’une plus grande attribution sera 

accordée à l’ordre dont la taille est la plus grande, comme l’illustrent les deux exemples ci-dessous. 

Exemple 1 : 

Côté Taille Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

A 1 000 400 400 

A 500 200 200 

V 600 600 600 

  

Exemple 2 : 

Côté Taille Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

A 5 000 2 500 2 500 

A 5 000 2 500 2 500 

A 10 000 5 000 5 000 

V 10 000 10 000 10 000 
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Attribution proportionnelle et arrondissement : 

Exemple 3 : 

Lorsque l’attribution proportionnelle ne donne pas comme résultat une taille de lot régulier, 

l’attribution proportionnelle est arrondie à la hausse ou à la baisse à la prochaine taille de lot régulier, 

selon que la taille du lot irrégulier est supérieure ou égale à 50 actions ou inférieure à 50 actions, 

respectivement. 

Côté Taille Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000 333 → 300 300 Arrondissement à la baisse à la 

prochaine taille de lot régulier 

A 500 167 → 200 200 Arrondissement à la hausse, à la 

prochaine taille de lot régulier 

V 500 500 500  

  

Exemple 4 : 

Les ordres de taille égale prennent rang selon une séquence de priorité temporelle aux fins de 

l’attribution proportionnelle. Par conséquent, les ordres de même taille subiront des variations 

d’attribution, comme le démontre l’exemple suivant : 

Séquence de 

réception 

Côté Taille Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

1 A 1 000 250 → 300 300 Arrondissement à la hausse, à la 

prochaine taille de lot régulier 

2 A 1 000 250 → 300 300 Arrondissement à la hausse, à la 

prochaine taille de lot régulier 

3 A 1 000 250 → 300 300 Arrondissement à la hausse, à la 

prochaine taille de lot régulier 

4 A 1 000 250 → 100 100 L’acheteur ne reçoit que 

les 100 actions restantes. 

5 V 1 000 1 000 1 000  
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Exemple 5 : 

Dans certains cas, la logique d’attribution proportionnelle peut faire en sorte qu’un ordre ne reçoive 

aucune action par suite de l’attribution, car la logique arrondit à la baisse les attributions inférieures 

à 50 actions : 

Côté Taille Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000 91 → 100 100 Arrondissement à la hausse, à la 

prochaine taille de lot régulier 

A 100 9 → 0 0 Arrondissement à la baisse à la 

prochaine taille de lot régulier 

V 100 100 100  

 

Les attributions de lots mixtes seront arrondies à la hausse ou à la baisse au lot régulier le plus près 

jusqu’à épuisement des actions disponibles. Si la logique d’arrondissement donne lieu à une taille 

supérieure à la taille totale des ordres de contrepartie, l’attribution des titres des ordres restants sera 

réduite. Les exemples suivants montrent différents résultats possibles fondés sur la logique 

d’attribution en fonction de la réception temporelle : 

Exemple 6 : 

Côté Taille Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000 500 500  

A 1 000 500 500  

A 500 250 → 300 300 Arrondissement à la hausse, à la 

taille de lot régulier suivante, en 

raison de l’heure de réception 

antérieure 

A 500 250 → 200 200 Arrondissement à la baisse, à la 

taille du lot régulier suivante (pour 

éviter de dépasser la taille totale de 

contrepartie) 

V 1 500 1 500 1 500  
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Exemple 7 : 

Côté Taille Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 500 250 → 300 300 Arrondissement à la hausse, à 

la prochaine taille de lot 

régulier 

A 500 250 → 200 200 Arrondissement à la baisse, en 

raison du résidu 

A 1 000 500 500 Simple proportionnelle, aucun 

arrondissement nécessaire 

A 1 000 500 500 Simple proportionnelle, aucun 

arrondissement nécessaire 

V 1 500 1 500 1 500  

 

MATCHNow négocie par lots réguliers de 100 actions. Si MATCHNow reçoit un ordre pour un lot mixte 

composé de quantités différentes de titres, elle tentera de négocier la partie de l’ordre qui est un lot 

régulier et retournera le résidu, soit la quantité de titres composant le lot irrégulier. 

Dans le cas d’un ordre envoyé dont la taille du lot mixte correspond au nombre minimal d’actions, 

MATCHNow tentera de satisfaire à la restriction tout en supposant la quantité la plus rapprochée de 

titres du lot régulier envoyée qui est supérieure à la restriction relative à la quantité d’actions minimale. 

Exemple A : 

Côté Taille Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 650 600 Seule la partie lot régulier est exécutée 

V 650 600 Seule la partie lot régulier est exécutée 

 

Exemple B : 

Côté Taille Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 650 600 Seule la partie lot régulier est exécutée 

V 350 300 Seule la partie lot régulier est exécutée 

V 300 300 Entièrement exécuté (la taille de l’ordre 

correspond à un lot régulier) 
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Exemple C : 

Côté Taille Nombre minimum 

d’actions 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 950 910 0 Absence d’exécution, actions de 

contrepartie < à la quantité 

d’actions minimale 

V 800  0  

 

Respect des restrictions relatives à la quantité minimale d’exécution (appelée « MinQty ») 

lorsqu’il y a plusieurs parties à l’opération : 

Exemple 8 : 

MATCHNow respectera les restrictions MinQty en regroupant des ordres de contrepartie. 

Côté Taille Restriction 

MinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000  1 000 1 000  

A 1 000  1 000 1 000  

V 2 000 2 000 2 000 2 000 Restriction MinQty 

respectée par le 

regroupement d’ordres de 

contrepartie 

 

Logique de prorata afin de tenir compte des ordres comportant des restrictions TrueMinQty : 

Les membres et leurs clients peuvent choisir de ne pas faire exécuter leurs ordres contre les ordres 

regroupés de plusieurs parties à l’opération en précisant une valeur TrueMinQty.  
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Exemple 9 : 

Le vendeur est soumis à des restrictions TrueMinQty et plusieurs parties participent à l’opération. Il n’y 

a donc pas exécution :  

Côté Taille Restriction 

TrueMinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000  0 0 Absence d’attribution 

proportionnelle ou 

d’exécution, car la 

restriction TrueMinQty 

n’est pas respectée 

A 1 000  0 0 Absence d’attribution 

proportionnelle ou 

d’exécution, car la 

restriction TrueMinQty 

n’est pas respectée 

V 2 000 2 000 0 0 Impossibilité d’exécuter 

la totalité des 

2 000 titres avec une 

seule contrepartie à 

l’opération. 

 

Si les ordres comportent une exigence minimale d’actions par contrepartie (TrueMinQty) et qu’il y a 

plusieurs parties qui négocient de l’autre côté, MATCHNow attribue les actions disponibles au prorata 

tout en respectant les restrictions TrueMinQty, dans la mesure du possible.  
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Exemple 10 : 

Le vendeur est soumis à des restrictions TrueMinQty et il y a plusieurs parties à l’opération. Il y a donc 

exécution : 

Côté Taille Restriction 

TrueMinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000  1 000 1 000  

A 500  0 0 Absence d’attribution 

proportionnelle ou 

d’exécution, car la 

restriction TrueMinQty 

n’est pas respectée 

A 900  0 0 Absence d’attribution 

proportionnelle ou 

d’exécution, car la 

restriction TrueMinQty 

n’est pas respectée 

A 1 000  1 000 1 000  

V 2 000 1 000 2 000 2 000 Les 2 000 titres ont été 

négociés avec des 

contreparties qui 

pouvaient en négocier 

au moins 1 000 
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Exemple 11 : 

Plusieurs ordres assortis de restrictions TrueMinQty : 

Côté Taille Restriction 

TrueMinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 20 000 4 000 0 0 Absence d’attribution 

proportionnelle ou 

d’exécution, car la 

restriction TrueMinQty 

n’est pas respectée 

A 10 000  5 000 5 000 Cet ordre est exécuté 

contre deux ordres de 

vente 

V 2 000 1 000 2 000 2 000  

V 3 000 1 000 3 000 3 000  

 

Cependant, MATCHNow comporte deux paramètres qui influencent la façon dont s’effectue 

l’attribution lorsqu’un ordre est assorti d’une restriction TrueMinQty spécifiée par le client : 

1. Le pourcentage d’attribution proportionnelle peut être réattribué. Le ratio d’attribution 

proportionnelle est 80/20. Cela signifie que si un ordre obtient 1 000 actions aux termes du 

calcul proportionnel initial, 80 % (800 actions) seront attribuées et 20 % (200 actions) pourront 

être utilisées pour combler le nombre d’actions minimales d’autres ordres de plus grande taille 

assortis de restrictions TrueMinQty. 

2. Il y a un seuil au-dessus duquel la règle 80/20 s’applique : les ordres à l’égard desquels les 

attributions proportionnelles sont égales ou inférieures à deux lots réguliers ne bénéficient 

d’aucune garantie d’attribution. 

Si plusieurs ordres ne respectent pas les restrictions TrueMinQty lors de l’attribution initiale, la priorité 

de taille des ordres est utilisée comme facteur de départage pour attribuer des actions supplémentaires 

afin de satisfaire aux restrictions TrueMinQty. Dans les cas où la taille de l’ordre est la même, les actions 

seront attribuées en fonction de la priorité temporelle.  

Les exemples ci-dessous illustrent la logique de réattribution lorsque les ordres sont assujettis à des 

restrictions TrueMinQty : 
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Exemple 12 : 

Le minimum de 500 actions est atteint en réattribuant 100 actions : 

Côté Taille Restriction 

TrueMinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000 500 400 500 Réattribution pour 

respecter la restriction 

minimale relative au 

nombre d’actions 

A 500  200 100 Attribution initiale 

égale ou inférieure à 

200 actions, donc 

aucune garantie 

d’attribution  

 

V 600  600 600  

 

Exemple 13 : 

Le minimum de 600 actions est atteint en réattribuant 200 actions : 

Côté Taille Restriction 

TrueMinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000 600 400 600 Réattribution afin de 

respecter la restriction 

TrueMinQty 

A 500  200 0 Attribution initiale 

égale ou inférieure à 

200 actions, donc 

aucune garantie 

d’attribution 

V 600  600 600  
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Exemple 14 : 

Le seuil minimum de 700 actions est respecté en réattribuant 100 actions (20 % de 300 actions et 

arrondissement à la hausse, à la taille du lot régulier) : 

Côté Taille Restriction 

TrueMinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000 700 600 700 Réattribution afin de 

respecter la restriction 

TrueMinQty 

A 500  300 200 100 actions de l’attribution 

proportionnelle initiale 

de 300 actions sont 

réattribuées relativement à 

cet ordre (réattribution 

d’au plus 20 % des titres, 

dans ce cas-ci 60 actions 

arrondies à la hausse, à la 

taille de lot régulier de 

100 actions) 

V 900  900 900  
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Exemple 15 : 

Répartition proportionnelle lorsque plusieurs restrictions TrueMinQty ne sont pas respectées et que 

l’ordre de plus grande taille ne satisfaisant pas à ces restrictions reçoit la priorité : 

Côté Taille Restriction 

TrueMinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000 700 600 900 Réattribution afin de 

respecter la restriction 

TrueMinQty 

A 500 400 300 0 L’attribution 

proportionnelle des actions 

ne respecte pas la 

restriction TrueMinQty, de 

sorte qu’il n’y a pas 

d’exécution (et des actions 

supplémentaires sont 

réattribuées à des ordres 

d’achat de plus grande 

taille) 

V 900  900 900  
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Exemple 16 : 

Lorsqu’une attribution proportionnelle est inférieure à une restriction TrueMinQty, MATCHNow ne peut 

pas effectuer une réattribution, de sorte que les ordres demeurent partiellement exécutés : 

Côté Taille Restriction 

TrueMinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000 800 600 0 Réattribution pour 

respecter la restriction 

TrueMinQty 

A 500 400 300 500 Selon la règle 80/20, cette 

attribution proportionnelle 

ne pourrait être réduite que 

de 100 actions (20 % de 300 

et arrondissement à la 

hausse); étant donné 

que 700 actions 

n’atteignaient pas le 

minimum requis pour un 

ordre de plus grande taille, 

ce dernier n’est pas 

exécuté; au lieu de cela, cet 

ordre est exécuté dans son 

intégralité. 

V 900  900 500 Le vendeur obtient une 

exécution partielle 
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Exemple 17 : 

Le minimum de 1 000 actions est atteint en réattribuant toutes les actions des ordres de petite taille : 

Côté Taille Restriction 

TrueMinQty 

Attribution 

proportionnelle 

Négociation 

exécutée 

Remarques 

A 1 000 1 000 667 → 700 1 000 Restriction TrueMinQty 

respectée 

A 300  200 0 Attribution initiale égale ou 

inférieure à 200 actions, 

donc aucune garantie 

d’attribution 

A 200  133 → 100 0 Attribution initiale égale ou 

inférieure à 200 actions, 

donc aucune garantie 

d’attribution 

V 1 000  1 000 1 000  

 

Attribution proportionnelle et direction préférentielle : 

MATCHNow accorde la priorité d’appariement aux opérations provenant du même courtier, sous 

réserve des restrictions de négociation rattachées aux ordres disponibles aux fins d’appariement. Les 

exemples qui suivent illustrent la façon dont la négociation est exécutée lorsque le même courtier agit 

des deux côtés d’un appariement.  

Exemple 18 : 

Le vendeur négocie autant de titres que possible auprès du même courtier, et la différence est ensuite 

remise à un courtier ou à plusieurs autres courtiers sur une base proportionnelle (s’il y a lieu) : 

Côté Courtier Taille Attribution proportionnelle Négociation 

exécutée 

A X 1 000 400 100 

A Y 500 200 500 

V Y 600 600 600 
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Exemple 19 : 

Côté Courtier Taille Attribution proportionnelle Négociation 

exécutée 

A X 500 333 → 300 178 → 200 

A Y 400 267 → 300 222 → 200 

A Z 600 400 600 

V Z 1 000 1 000 1 000 

 

Exemple 20 : 

Le vendeur négocie la totalité de l’ordre contre le même courtier : 

Côté Courtier Taille Attribution proportionnelle Négociation 

exécutée 

A X 5 000 2 500 0 

A Y 5 000 2 500 0 

A Z 10 000 5 000 10 000 

V Z 10 000 10 000 10 000 

 

Exemple 21 : 

Le vendeur négocie la totalité de l’ordre contre le même courtier : lorsqu’il y a plus d’un ordre provenant 

du même courtier, la négociation est effectuée au prorata pour le même courtier. 

Côté Courtier Taille Attribution proportionnelle Négociation 

exécutée 

A X 5 000 2 500 0 

A Z 5 000 2 500 2 500 

A Z 10 000 5 000 7 500 

V Z 10 000 10 000 10 000 

 



MATCHNow  

Caractéristiques détaillées (Version 27.1) 

© 2024 Cboe Canada Inc. 

Tous droits réservés   Page 56 

 

14 Annexe C – Diagramme d’acheminement du mécanisme pour les lots irréguliers du 

registre MATCHNow 

 

Ordre du marché d’acheter  
536 actions XYZ 

Le mécanisme intelligent 
d’acheminement des ordres 

l’achemine à MATCHNow  
(ordre de flux de marché) 

La passerelle d’entrée des ordres 
MATCHNow achemine le lot mixte 

vers le moteur d’appariement 
MATCHNow 

Opérations sur lot régulier 
(500 actions) effectuées avec des lots 

réguliers de contrepartie, ce qui 
entraîne une amélioration 

significative du prix  
(soit au point médian) 

Ordre sur lot irrégulier MATCHNow 
(36 actions) négocié sur le 

mécanisme pour les lots irréguliers 
du registre MATCHNow au MCVN 

Les fournisseurs de liquidité envoient 

des ordres de vente de lots réguliers 

pour négocier avec des ordres 
d’achat de lots réguliers  

(ordres fournisseur de liquidité) 

Les fournisseurs de liquidité pour 
lots irréguliers 

envoient des ordres de vente de plus 

de 99 actions aux fins de négociation 
par le mécanismes pour lots 

irréguliers du registre MATCHNow 
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15 Annexe D – Exemples d’appariement de lots irréguliers 

15.1 Période préalable à la mise en marché et saisie des ordres 

Étape 1 – Les ordres préalables à la mise en marché sont consignés dans les mécanismes visant les lots 

irréguliers MATCHNow  

Moment de la 
saisie 

Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 30 12 000 MRKT Achat Courtier A 

8 h 35 10 000 MRKT Achat Courtier B 

8 h 45 20 000 MRKT Achat Courtier C 

 

Étape 2 – MATCHNow ouvre ses portes aux fins de négociation à 9 h 30, et MATCHNow répartit 

aléatoirement l’ordre de liquidité sur lots irréguliers 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 35 1 10 000 MRKT Achat Courtier B 

8 h 45 2 20 000 MRKT Achat Courtier C 

8 h 30 3 12 000 MRKT Achat Courtier A 

 

Étape 3 – Les nouveaux ordres sont reçus et sont classés au moment de leur réception après l’ouverture 

du marché aux fins de négociation 

Moment de la 
saisie 

Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

10 h 200 MRKT Achat Courtier D 

10 h 30 8 000 MRKT Achat Courtier E 

 

Étape 4 – Exemple de rangs aux fins de négociation à 10 h 45 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 35 1 10 000 MRKT Achat Courtier B 

8 h 45 2 20 000 MRKT Achat Courtier C 

8 h 30 3 12 000 MRKT Achat Courtier A 

10 h 4 200 MRKT Achat Courtier D 

10 h 30 5 8 000 MRKT Achat Courtier E 



MATCHNow  

Caractéristiques détaillées  

(Version 27.1) 

© 2024 Cboe Canada Inc. 

Tous droits réservés   Page 58 

 

15.2 Classement équitable et direction préférentielle 

Premier ordre sur lots irréguliers actif entrant du courtier F pour vendre 67 actions  

Opérations avec le courtier B (premier rang) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 35 1 (passe à 6) 10 000 – 67 MRKT Achat Courtier B 

8 h 45 2 20 000 MRKT Achat Courtier C 

8 h 30 3 12 000 MRKT Achat Courtier A 

10 h 4 200 MRKT Achat Courtier D 

10 h 30 5 8 000 MRKT Achat Courtier E 

 

Deuxième ordre sur lots irréguliers actif entrant du courtier D pour vendre 52 actions  

Opérations avec le courtier D (direction préférentielle)   

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 45 2 20 000 MRKT Achat Courtier C 

8 h 30 3 12 000 MRKT Achat Courtier A 

10 h 4 (passe à 7) 200 – 52 MRKT Achat Courtier D 

10 h 30 5 8 000 MRKT Achat Courtier E 

8 h 35 6 9 933 MRKT Achat Courtier B 

 

Troisième ordre sur lots irréguliers actif entrant du courtier G pour vendre 39 actions  

Opérations avec le courtier C (prochain dans la file) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 45 2 (passe à 8) 20 000 – 39 MRKT Achat Courtier C 

8 h 30 3 12 000 MRKT Achat Courtier A 

10 h 30 5 8 000 MRKT Achat Courtier E 

8 h 35 6 9 933 MRKT Achat Courtier B 

10 h 7 148 MRKT Achat Courtier D 
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Ordre no 4 sur lots irréguliers actif entrant du courtier A pour vendre 15 actions 

Opérations avec le courtier A (direction préférentielle, mais il est aussi par hasard le prochain dans 

la file) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 30 3 (passe à 9) 12 000 – 15 MRKT Achat Courtier A 

10 h 30 5 8 000 MRKT Achat Courtier E 

8 h 35 6 9 933 MRKT Achat Courtier B 

10 h 7 148 MRKT Achat Courtier D 

8 h 45 8 19 961 MRKT Achat Courtier C 

 

Ordre no 5 sur lots irréguliers actif entrant du courtier H pour vendre 89 actions  

Opérations avec le courtier E (prochain dans la file) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

10 h 30 5 (passe à 10) 8 000 – 89 MRKT Achat Courtier E 

8 h 35 6 9 933 MRKT Achat Courtier B 

10 h 7 148 MRKT Achat Courtier D 

8 h 45 8 19 961 MRKT Achat Courtier C 

8 h 30 9 11 985 MRKT Achat Courtier A 

 

Ordre no 6 sur lots irréguliers actif entrant du courtier D pour vendre 55 actions  

Opérations avec le courtier D (courtier direction préférentielle) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 35 6 9 933 MRKT Achat Courtier B 

10 h 7 (l’ordre est 

annulé) * 

148 – 55 MRKT Achat Courtier D 

8 h 45 8 19 961 MRKT Achat Courtier C 

8 h 30 9 11 985 MRKT Achat Courtier A 

10 h 30 10 7 911 MRKT Achat Courtier E 

* Le courtier D exécute 55 actions et annule les 93 actions restantes (car ce nombre est inférieur à 

99 actions) 
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Ordre no 7 sur lots irréguliers actif entrant du courtier H pour vendre 27 actions  

Opérations avec le courtier B (prochain dans la file) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 35 6 (passe à 11) 9 933 – 27 MRKT Achat Courtier B 

8 h 45 8 19 961 MRKT Achat Courtier C 

8 h 30 9 11 985 MRKT Achat Courtier A 

10 h 30 10 7 911 MRKT Achat Courtier E 
 

À 10 h 59, le courtier C annule son ordre d’achat 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 45 8 annulé MRKT Achat Courtier C 

8 h 30 9 11 985 MRKT Achat Courtier A 

10 h 30 10 7 911 MRKT Achat Courtier E 

8 h 35 11 9 906 MRKT Achat Courtier B 

 

Ordre no 8 sur lots irréguliers actif entrant du courtier H pour vendre 88 actions  

Opérations avec le courtier A (prochain dans la file) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

8 h 30 9 (passe à 12) 11 985 – 88 MRKT Achat Courtier A 

10 h 30 10 7 911 MRKT Achat Courtier E 

8 h 35 11 9 906 MRKT Achat Courtier B 

 

A 11 h, le courtier D ajoute un nouvel ordre d’achat 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

10 h 30 10 7 911 MRKT Achat Courtier E 

8 h 35 11 9 906 MRKT Achat Courtier B 

8 h 30 12 11 897 MRKT Achat Courtier A 

11 h 13 20 000 MRKT Achat Courtier D 

 



MATCHNow  

Caractéristiques détaillées  

(Version 27.1) 

© 2024 Cboe Canada Inc. 

Tous droits réservés   Page 61 

 

À 11 h 5, le courtier B ajoute un nouvel ordre d’achat provenant d’un négociateur ayant un autre 

No d’ID de négociateur 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

10 h 30 10 7 911 MRKT Achat Courtier E 

8 h 35 11 9 906 MRKT Achat Courtier B 

8 h 30 12 11 897 MRKT Achat Courtier A 

11 h 13 20 000 MRKT Achat Courtier D 

11 h 5 14 10 000 MRKT Achat Courtier B-2 

 

Ordre no 9 sur lots irréguliers actif entrant du courtier B pour vendre 45 actions  

Opérations avec le courtier B (direction préférentielle) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

10 h 30 10 7 911 MRKT Achat Courtier E 

8 h 35 11 (passe à 15) 9 906 – 45 MRKT Achat Courtier B 

8 h 30 12 11 897 MRKT Achat Courtier A 

11 h 13 20 000 MRKT Achat Courtier D 

11 h 5 14 10 000 MRKT Achat Courtier B-2 
 

Ordre no 10 sur lots irréguliers actif entrant du courtier B pour vendre 55 actions 

Opérations avec le courtier B-2 (direction préférentielle) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des ordres Prix limite Achat/Vente Courtier 

10 h 30 10 7 911 MRKT Achat Courtier E 

8 h 30 12 11 897 MRKT Achat Courtier A 

11 h 13 20 000 MRKT Achat Courtier D 

11 h 5 14 10 000 – 55 MRKT Achat Courtier B-2 

8 h 35 15 (passe à 15) 9 861 MRKT Achat Courtier B 
 

Ordre no 11 sur lots irréguliers actif entrant du courtier H pour vendre 20 actions  
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Opérations avec le courtier E (prochain dans la file) 

Moment de la 
saisie 

Rang Volume des 
ordres 

Prix limite Achat/Vente Courtier 

10 h 30 10 (passe à 16) 7 911 – 20 MRKT Achat Courtier E 

8 h 30 12 11 897 MRKT Achat Courtier A 

11 h 13 20 000 MRKT Achat Courtier D 

11 h 5 14 9 945 MRKT Achat Courtier B-2 

8 h 35 15 9 861 MRKT Achat Courtier B 

  



MATCHNow  

Caractéristiques détaillées  

(Version 27.1) 

© 2024 Cboe Canada Inc. 

Tous droits réservés   Page 63 

 

16 Annexe E – Appariement des ordres conditionnels – Exemples 

Exemple 1 : aucun abandon, aucun changement de quantité, priorité de prix 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Mid 10,01 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2  

100 000 VENDEUR P Mid 10,01 11 h Courtier B Électronique 

Ordre 

conditionnel 3 

75 000  ACHETEUR P Mid 10,02 11 h 15 Courtier C Électronique 

        

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 2 et 3 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii : 

Le négociateur de l’ordre conditionnel 2 retourne un ordre ferme de vendre 100 000 actions à 10,01  

Le négociateur de l’ordre conditionnel 3 retourne un ordre ferme d’acheter 75 000 actions à 10,02 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 2 est exécuté en partie en sa totalité pour 75 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 3 est exécuté en sa totalité pour 75 000 actions à 10,01 

 

Exemple 2 : aucun abandon, aucun changement de quantité, priorité de prix 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/Liquidité 

existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Mid 10,01 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Mid 10,02 11 h Courtier B Électronique 

Ordre 

conditionnel 3 

75 000  ACHETEUR P Far 10,02 11 h 15 Courtier C Électronique 

        

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1 et 3 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii : 

Le négociateur de l’ordre conditionnel 1 retourne un ordre ferme de vendre 50 000 actions à 10,01  

Le négociateur de l’ordre conditionnel 3 retourne un ordre ferme d’acheter 75 000 actions à 10,02 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 10,01 
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L’ordre ferme 3 obtient une exécution partielle de 50 000 actions à 10,01 

 

Exemple 3 : aucun abandon, changement de quantité, priorité de prix, humain et électronique 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique

/Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Far Aucune 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Mid 10,02 11 h Courtier B Électronique 

Ordre 

conditionnel 3 

75 000  ACHETEUR P Near +1 Aucune 11 h 15 Pas encore 

choisi 

Humain 

        

Résultat, étape 1 : 

L’ordre conditionnel 3 reçoit d’abord une invitation à confirmer (30 s max.) 

 

Résultat, étape ii : 

L’ordre conditionnel 3 renvoie un ordre ferme pour acheter 50 000 actions (en choisissant le courtier C) à Peg 

Near + 1 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre conditionnel 1 reçoit d’abord une invitation à confirmer (1 s max.) 

 

Résultat, étape iv : 

L’ordre conditionnel 1 renvoie un ordre ferme pour vendre 40 000 actions à Peg Mid  

 

Résultat, étape v : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 40 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 3 obtient une exécution partielle de 40 000 actions à 10,01 

 

Exemple 4 : aucun abandon, aucun changement de quantité, priorité de courtier, liquidité existante c. 

électronique 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Mid Aucune 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Mid Aucune 11 h Courtier B Électronique 

Ordre ferme 3 

(fonction de 

sélection 

active) 

75 000  ACHETEUR P Mid Aucune 11 h 15 Courtier A Liquidité existante 

choisie 
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Résultat, étape 1 : 

L’ordre conditionnel 1 reçoit d’abord une invitation à confirmer 

 

Résultat, étape ii : 

L’ordre conditionnel 1 renvoie un ordre ferme pour vendre 50 000 actions à Peg Mid  

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 3 obtient une exécution partielle de 50 000 actions à 10,01 

 

Exemple 5 : baisse, aucun changement de quantité, priorité de prix 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Mid 10,00 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Mid 10,02 11 h Courtier B Électronique 

Ordre 

conditionnel 3 

75 000  ACHETEUR P Far 10,01 11 h 15 Courtier C Électronique 

        

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1 et 3 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii : 

L’ordre conditionnel 1 renvoie un ordre ferme pour vendre 50 000 actions à 10,02  

L’ordre conditionnel 3 n’envoie pas d’ordre ferme 

 

Résultat, étape iii : 

Aucune négociation n’a lieu 

 

Le courtier C a enregistré un abandon dans le cadre du mécanisme de conformité des ordres conditionnels 

 

Exemple 6 : aucun abandon, pas de changement de quantité, multiples invitations 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Mid 10,01 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Mid 10,01 11 h Courtier B Électronique 

Ordre 

conditionnel 3 

150 000  ACHETEUR P Mid 10,02 11 h 15 Courtier C Électronique 
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Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1, 2 et 3 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii : 

Le négociateur de l’ordre conditionnel 1 retourne un ordre ferme de vendre 50 000 actions à 10,01  

Le négociateur de l’ordre conditionnel 2 retourne un ordre ferme de vendre 100 000 actions à 10,01 

L’ordre conditionnel 3 renvoie un ordre ferme pour acheter 150 000 actions à 10,02 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 2 est exécuté en sa totalité pour 100 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 3 obtient une exécution partielle pour 100 000 actions et une exécution complète pour 

50 000 actions, toutes deux à 10,01 

 

Exemple 7 : aucun abandon, changement de quantité, multiples invitations, priorité de taille 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Mid 10,01 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Mid 10,01 11 h Courtier B Électronique 

Ordre 

conditionnel 3 

150 000  ACHETEUR P Mid 10,02 11 h 15 Courtier C Électronique 

        

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1, 2 et 3 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii -- Les courtiers A et B ont tous deux confirmé avant le courtier C : 

Le négociateur de l’ordre conditionnel 1 retourne un ordre ferme de vendre 50 000 actions à 10,01  

Le négociateur de l’ordre conditionnel 2 retourne un ordre ferme de vendre 100 000 actions à 10,01 

L’ordre conditionnel 3 renvoie un ordre ferme pour acheter 100 000 actions à 10,02 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 1 n’est pas exécuté 

L’ordre ferme 2 est exécuté en sa totalité pour 100 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 3 est exécuté en sa totalité pour 100 000 actions à 10,01 
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Exemple 8 : aucun abandon, changement de quantité, multiples invitations, priorité de temps 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Mid 10,01 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Mid 10,01 11 h Courtier B Électronique 

Ordre 

conditionnel 3 

150 000  ACHETEUR P Mid 10,02 11 h 15 Courtier C Électronique 

        

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1, 2 et 3 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii – Courtier C d’abord, puis courtier A, et courtier B : 

Le négociateur de l’ordre conditionnel 1 retourne un ordre ferme de vendre 50 000 actions à 10,01  

Le négociateur de l’ordre conditionnel 2 retourne un ordre ferme de vendre 100 000 actions à 10,01 

L’ordre conditionnel 3 renvoie un ordre ferme pour acheter 100 000 actions à 10,02 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 2 obtient une exécution partielle de 50 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 3 est exécuté en sa totalité pour 100 000 actions à 10,01 

 

Exemple 9 : ordre conditionnel confirmé, abandon, pas d’exécution partielle 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Mid 10,00 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Mid 10,00 11 h Courtier B Électronique 

Ordre 

conditionnel 3 

75 000 ACHETEUR P Far 10,01 11 h 15 Courtier C Électronique 

 

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 2 et 3 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii : 

L’ordre conditionnel 2 n’envoie pas d’ordre ferme – l’invitation est périmée après 1 seconde (l’ordre conditionnel 

est effectivement annulé) 

L’ordre conditionnel 3 envoie un ordre ferme pour acheter 75 000 actions à 10,01 avec un « TIF » de 5 secondes 
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Résultat, étape iii : 

L’ordre conditionnel 1 reçoit une invitation à confirmer 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre conditionnel 1 renvoie un ordre ferme pour vendre 50 000 actions à 10,00 (avant l’expiration du « TIF » de 

5 secondes) 

 

Résultat, étape iv : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 3 obtient une exécution partielle de 50 000 actions à 10,01 

 

Résultat, étape v : 

La quantité restante de 25 000 actions visées par l’ordre ferme 3 est annulée après l’expiration du « TIF » 

 

Le courtier B a enregistré un abandon dans le cadre du mécanisme de conformité des ordres conditionnels 

 

Exemple 10 : ordre conditionnel confirmé, exécution partielle 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,02 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 VENDEUR  P Mid 10,00 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

50 000 VENDEUR P Mid 10,00 11 h Courtier B Électronique 

Ordre 

conditionnel 3 

75 000 ACHETEUR P Mid 10,02 11 h 15 Courtier C Électronique 

 

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1 et 3 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii : 

L’ordre conditionnel 1 renvoie un ordre ferme pour vendre 50 000 actions à 10,00 

L’ordre conditionnel 3 renvoie un ordre ferme pour acheter 75 000 actions à 10,02 avec un « TIF » de 5 secondes 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre conditionnel 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 3 obtient une exécution partielle de 50 000 actions à 10,01 

 

Résultat, étape iv : 

L’ordre conditionnel 2 reçoit une invitation à confirmer 

 

Résultat, étape v : 

L’ordre conditionnel 2 renvoie un ordre ferme pour vendre 50 000 actions à 10,00 
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Résultat, étape vi : 

L’ordre ferme 2 obtient une exécution partielle de 25 000 actions à 10,01 

L’ordre ferme 3 est exécuté en sa totalité pour 25 000 actions à 10,01 

 

Exemple 11 : aucun abandon, Peg near avec décalage, pas de négociation 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,05 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 ACHETEUR  P Near +0,035 

discrétionnaire 

 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Near -0,015 

discrétionnaire 

 11 h Courtier B Électronique 

 

Résultat, étape 1 : 

Aucune invitation n’est envoyée 

Ordre conditionnel 1 : achat près de +0,03 (décalage effectif), négociable jusqu’à 10,03 

Ordre conditionnel 2 : vendre près de 0,01 (décalage efficace), négociable à 10,04 

 

Résultat, étape ii : 

Pas d’invitation/négociation 

 

Exemple 12 : aucun abandon, Peg near avec décalage, négociation 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,05 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 ACHETEUR  P Near +0,04 

discrétionnaire 

 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Near -0,01 

discrétionnaire 

 11 h Courtier B Électronique 

        

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1 et 2 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii – Courtier B confirme d’abord, puis courtier A : 

L’ordre conditionnel 1 renvoie un ordre ferme pour vendre 50 000 actions à P Near +0,04, négociable jusqu’à 

10,04 

L’ordre conditionnel 2 renvoie un ordre ferme pour vendre 100 000 actions à P Near -0,01, négociable à la baisse 

jusqu’à 10,04 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 10,04 

L’ordre ferme 2 obtient une exécution partielle de 50 000 actions à 10,04 
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Exemple 13 : aucun abandon, Peg near avec décalage, négociation, le plus près du point médian 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,05 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 ACHETEUR  P Near +0,04 

discrétionnaire 

 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Near -0,02 

discrétionnaire 

 11 h Courtier B Électronique 

        

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1 et 2 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii – Courtier A confirme d’abord, puis courtier B : 

L’ordre conditionnel 1 renvoie un ordre ferme pour vendre 50 000 actions à P Near +0,04, négociable jusqu’à 

10,04 

L’ordre conditionnel 2 renvoie un ordre ferme pour vendre 100 000 actions à P Near -0,02, négociable à la baisse 

jusqu’à 10,03 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 10,03 

L’ordre ferme 2 obtient une exécution partielle de 50 000 actions à 10,03 

10,03 est sélectionné comme prix de négociation, car c’est le prix le plus proche du point médian 

 

Exemple 14 : aucun abandon, Peg near avec décalage, négociation, point médian 

 

MCAVN protégé : 10 x 10,05 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 ACHETEUR  P Near +0,03 

discrétionnaire 

 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Near -0,03 

discrétionnaire 

 11 h Courtier B Électronique 

        

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1 et 2 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii – Courtier A confirme d’abord, puis courtier B : 

L’ordre conditionnel 1 renvoie un ordre ferme pour vendre 50 000 actions à P Near +0,03, négociable jusqu’à 

10,03 

L’ordre conditionnel 2 renvoie un ordre ferme pour vendre 100 000 actions à P Near -0,03, négociable à la baisse 

jusqu’à 10,02 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 10,025 

L’ordre ferme 2 obtient une exécution partielle de 50 000 actions à 10,025 
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Négociation au point médian 

 

Exemple 15 : aucun abandon, Peg near avec décalage de 0,5 ¢, négociation, point médian 

 

MCAVN protégé : 0,49 x 0,51 

 

Ordre Quantité Côté Type Limite Moment Courtier Humain/Électronique/ 

Liquidité existante 

Ordre 

conditionnel 1 

50 000 ACHETEUR  P Near +0,035 

discrétionnaire 

 10 h Courtier A Électronique 

Ordre 

conditionnel 2 

100 000 VENDEUR P Near -0,015 

discrétionnaire 

 11 h Courtier B Électronique 

        

Résultat, étape 1 : 

Les ordres conditionnels 1 et 2 reçoivent chacun une invitation à se confirmer 

 

Résultat, étape ii – Courtier A confirme d’abord, puis courtier B : 

L’ordre conditionnel 1 renvoie un ordre ferme pour vendre 50 000 actions à P Near +0,035, négociable jusqu’à 

0,525 

L’ordre conditionnel 2 renvoie un ordre ferme pour vendre 100 000 actions à P Near -0,015, négociable à la 

baisse jusqu’à 0,495 

 

Résultat, étape iii : 

L’ordre ferme 1 est exécuté en sa totalité pour 50 000 actions à 0,50 

L’ordre ferme 2 obtient une exécution partielle de 50 000 actions à 0,50 

Négociation au point médian 
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Historique de la révision 

Version du 

document 

Date Auteur Description 

27.1 2024/03/21 Robert Keller  Augmenter le nombre maximum d’ID de 

négociateur fournisseur de liquidité pour les 

lots irréguliers de 15 à 25 par membre 

(fournisseur de liquidité pour les lots 

irréguliers) 

27.0 2024/01/01 Robert Keller Apporter diverses révisions pour refléter le 

changement de marque de MATCHNow en 

tant que registre de Cboe Canada Inc.; ajouter 

le nouveau paragraphe 10.8(1) concernant 

l’application des règles de l’OCRCVM à la 

négociation de lots irréguliers sur 

MATCHNow; corriger des erreurs 

typographiques et réviser divers articles pour 

plus de clarté et de cohérence interne. 

26.2 2023/10/10 Robert Keller Corriger/clarifier les énoncés relatifs au 

paragraphe 1.1 des RUIM et au « dernier cours 

vendeur » au paragraphe 10.1 

26.1 2023/06/30 Lorna Pile Mettre à jour les références à l’Organisme 

canadien de réglementation des 

investissements (l’« OCRCVM » et le « nouvel 

organisme d’autoréglementation ») et ses 

règles; corriger les erreurs typographiques. 

26.0 2023/03/24 Lorna Pile Ajout de la caractéristique « Application non 

intentionnelle - Répartition des honoraires »; 

mise à jour des références au nouvel 

organisme canadien de réglementation des 

investissements (l’« OCRCVM ») et ses règles 

25.2 2023/03/06 Vince Poil Ajouter la nouvelle fonction optionnelle pour 

les utilisateurs parrainés à Cboe BIDS Canada 

(fonction « Dépassement de délai » pour 

permettre aux ordres conditionnels des 
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utilisateurs parrainés confirmés d’interagir 

avec tous les ordres fermes; et ajouter la 

fonction « Nettoyage »). 

25.1 2023/01/16 Vince Poil Ajout d’une nouvelle option pour les 

utilisateurs parrainés à Cboe BIDS Canada 

(« autoconfirmation » pour les utilisateurs 

parrainés). 

25.0 2022/11/21 Vince Poil Ajouter une fonction permettant aux ordres 

de flux de marché importants de « balayer » 

Cboe BIDS Canada; corrections 

typographiques/mises à jour administratives. 

24.4 2022/03/07 Vince Poil Remplacer « Cboe LIS Powered by BIDS » par 

« Cboe BIDS Canada »; remplacer le 

paragraphe sur les droits par le lien vers le 

barème des droits sur le site Web; corrections 

typographiques 

24.3 2022/02/24 Vince Poil Porter le nombre maximal d’identificateurs 

de négociateur des fournisseurs de liquidité 

pour les lots irréguliers de 10 à 15 par courtier 

24.2 2022/02/01 Bryan Blake Ajouter de nouveaux droits pour l’achat 

d’ordres conditionnels 

24.1 2022/02/01 Dave Nolan Remplacer les références CBBO par « CBBO 

protégée »; remplacer « MEF/Minimum 

Tradelet » par une nouvelle terminologie 

« TrueMinQty »; supprimer les références à la 

fonction « List Order »; ajouter la référence à 

l’application automatisée du nombre 

maximal d’identificateurs de négociateurs de 

fournisseurs de liquidité pour les lots 

irréguliers par courtier; mettre à jour la 

fonction des ordres conditionnels; ajouter la 

référence à l’interaction avec le système 

BIDS; mettre à jour le mécanisme de 

conformité des ordres conditionnels; 

remplacer le nom de la fonction de la 
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prévention d’autonégociation; mettre à jour 

la fonction de connexion; mettre à jour les 

renseignements sur la connectivité réseau; 

supprimer l’annexe F; mettre à jour l’adresse 

de courriel du bureau de négociation; mettre 

à jour les exemples de l’annexe A; mettre à 

jour les exemples de l’annexe E (Ordres 

conditionnels); mettre à jour la définition 

d’ordre important; remplacer la destination 

par le registre partout; apporter des 

corrections typographiques mineures 

partout.  

24.0 2021/12/31 Dave Nolan Mettre à jour les références aux Règles de 

l’OCRCVM; apporter des corrections 

typographiques et des mises à jour non 

substantielles à la description des droits 

23.0 2021/10/18 Vince Poil Ajout d’une fonction de sélection pour les 

ordres fournisseurs de liquidité afin 

d’interagir et d’apparier avec les ordres 

conditionnels 

22.1 2020/11/04 Dave Nolan Remplacer « TCM Corp. » par « MATCHNow GP 

ULC » 

22.0 2020/08/04 Vince Poil Décrire Virtu en tant que « fournisseur de 

services impartis » et apporter des 

corrections typographiques aux 

augmentations de prix dans les descriptions 

des droits 

21.0 2020/06/25 Vince Poil Ajouter une fonction de rétrospective pour 

exclure les baisses autorisées aux fins du 

calcul du seuil de 70 % du mécanisme de 

conformité des ordres conditionnels 

20.1 2020/02/29 Vince Poil Amélioration des procédures relatives aux 

seuils du marché 

20.0 2020/02/04 Vince Poil Mises à jour visant à tenir compte de la 

modification apportée au paragraphe 6.6 des 
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RUIM (nouvelle valeur minimale des ordres 

portant sur les titres boursiers de flux de 

marché au point de contact); mises à jour 

visant à refléter les changements apportés à 

la taille minimale des ordres visant des titres 

de créance 

19.1 2019/12/31 Vince Poil Ajouter une note explicative concernant : la 

désignation des droits et les applications non 

intentionnelles 

19.0 2019/12/12 Vince Poil Ajouter une description de la désignation des 

droits 

18.0 2019/11/20 Vince Poil Modifier l’exigence de taille minimale pour les 

ordres conditionnels et les révisions 

connexes afin de clarifier les exigences 

17.0 2019/10/15 Walter Raposo Augmenter (de 10 à 20) le nombre minimal de 

demandes de confirmation pour activer le 

mécanisme de conformité des ordres 

conditionnels  

16.0 2019/08/12 Walter Raposo Ajouter une désignation des ordres 

conditionnels et une liste de désignations 

clés (Annexe F); remplacer « 151 Front » par 

« Equinix TR2 » 

15.0 2019/06/19 Walter Raposo Ajouter la conversion des ordres de liquidité 

portant la mention « variable jusqu’à 

annulation » en ordres « Jour »; préciser que 

les ordres de flux de marché portant la 

mention « variable jusqu’à annulation » sont 

déjà traités comme « exécuter sinon 

annuler » 

14.0 2019/04/30 Walter Raposo Porter de 5 à 10 le nombre d’identifiants des 

fournisseurs de liquidité pour lots irréguliers; 

révision du mécanisme de conformité des 

ordres conditionnels; 
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Supprimer l’alerte sur la protection des cours 

hors fourchette 

13.0 2019/03/31 Kuno Tucker Remplacer « ITG Canada Corp. » par « Virtu 

ITG Canada Corp. 

12.0 2019/02/15 Dave Nolan Clarifier l’établissement des cours des ordres 

conditionnels pour les débentures/billets 

11.0 2019/01/25 Kuno Tucker Mettre à jour les procédures de conformité 

des ordres conditionnels 

10.0 2019/01/09 Kuno Tucker Rétablir l’information omise sur les droits 

relatifs aux données de marché 

9.0 2019/01/07 Kuno 

Tucker/Vince 

Poil 

Ajouter une description du registre des ordres 

conditionnels et du diagramme et des 

exemples correspondants (Annexe E) et des 

cours des ordres conditionnels 

8.0 2018/11/30 Kuno Tucker Supprimer l’analyse de la disposition 

abrogée des RUIM (art. 5.2). 

7.0 2018/10/26 Vince Poil Mises à jour visant à refléter les changements 

apportés à la méthode d’attribution au 

prorata, à corriger les erreurs relatives à 

l’arrondissement et à corriger diverses autres 

erreurs grammaticales et typographiques 

6.0 2018/08/27 Vince Poil Suppression des renvois au filtre de flux de 

marché 

5.0 2018/04/04 Laura Garzon Omission corrigée à la page 2 

Exemples mis à jour (Annexe B) 

Mise à jour du libellé des ordres de flux de 

marché 

4.0 2018/02/28 Kuno Tucker Corrections d’ordre typographique (y 

compris le remplacement de « Marketflow » 

par « Market Flow » et la capitalisation de 

« Subscriber »); clarification de la description 
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de l’attribut d’ordre à unité mixte « tout ou 

partie » (page 7); clarification du 

fonctionnement de l’alimentation des 

données de marché (pages 15 et 19)  

3.0 2018/01/22 Kuno Tucker Corrections typographiques (rétroactives au 

31 décembre 2017) 

2.0 2017/05/21 Vince Poil Historique de la révision – début 

 


