BOURSE DE CROISSANCE TSX INC.
AVIS DE PROJET DE MODIFICATION ET SOLLICITATION DE COMMENTAIRES

Bourse de croissance TSX Inc. (la « TSXV ») publie le présent avis de projet de modification et de
sollicitation de commentaires relativement aux modifications proposées des Reégles de la TSXV (les
« Regles de la TSXV €) visant = octroyer une priorit® diattribution aux ordres @tablissant le cours (les
« modifications »).

parvenir par ®crit diici le 6 juin 2022 a :

Joanne Sanci
Conseillére juridique, Affaires réglementaires
Groupe TMX
100, rue Adelaide Ouest, bureau 300
Toronto (Ontario) M5H 1S3
Courriel : tsxreguestforcomments@tsx.com

Un exemplaire doit également étre expédié a :

Michael Brady
Deputy Director, Capital Markets Regulation
British Columbia Securities Commission
701, rue Georgia Ouest
Vancouver (Colombie-Britannique) V7Y 1L2
Courriel : mbrady@bcsc.bc.ca

Les commentaires seront rendus publics ** moins quion ne demande quiils demeurent confidentiels. Si
aucune question diordre r@glementaire niest soulev®e dans le cadre de liexamen par le personnel des
Commissions, un avis attestant liapprobation par les Commissions sera publi®.

Contexte

La TSXV exploite un march® aux ench res continu en temps r®el qui r@alise liappariement des ordres
individuels, en offrant dans un m°me temps li®tablissement des cours en continu, de 9 h 30 a 16 h (heure
de Toronto) dans le registre central des ordres a cours limité (« RCOCL »). Cette période est appelée la
« séance normale &. Tous les types diordres sont accept®s pendant cette s®ance. Durant la s®ance
normale, les ordres sont affichés individuellement dans le RCOCL. La priorité des parties affichées des
ordres du RCOCL est établie comme suit :

1. cours (priorité accordée au meilleur cours, soit le cours acheteur le plus élevé et le cours
vendeur le moins élevé);

2. courtier (direction pref@rentielle du flux diordres, ciest-a-dire que la priorité est accordée aux

ordres diachat et de vente provenant diun m°me courtier);

type diordre " dur®e ®tendue;

4. priorit® temporelle (priorit® accord®e aux ordres saisis en premier) (voir liexemple ci-apres).
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Liexemple ci-dessous montre la s®quence diex®cution des ordres en vertu des r gles de priorité
diattribution actuelles d®crites plus haut.

Exemple



Lorsque les fournisseurs de liquidit® de la TSXV ®tablissent de nouveaux cours, ces cours niont
pas encore ®t® mis " li®preuve (aucun autre ordre niexiste ~~ ce cours) et ils ne sont pas ®tablis au
moyen d



Ordre n° 4 (direction préférentielle pour le courtier n® 7 et ordre & durée étendue)
Ordre n° 2 (direction préférentielle pour le courtier n° 7)

Ordre n° 1 (ordre établissant le cours qui est arrivé avant un ordre a durée étendue)
Ordre n° 3 (ordre a durée étendue)
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Apr s application des modifications, les ordres ~~ dur®e ®tendue niauront plus priorit® sur les ordres
®tablissant le cours, ce qui att®nuera la barri re actuelle " li®tablissement de cours améliorés a la TSXV.

Le libellé marqué indiquant les modifications apportées par rapport au libellé actuel des Regles de la TSXV
figure *" llannexe A aux fins de consultation.

Motifs a I'appui des modifications proposées

Les modifications visent a corriger le probleme du talonnage décrit ci-dessus en accordant les avantages
de priorité rattachés aux ordres a durée étendue aux ordres qui établissent un nouveau cours (un « ordre
établissant le cours &), sans liobligation de demeurer dans le registre pendant au moins une seconde



canadien ne dispose diun m@canisme de priorit® diattribution similaire pour les ordres ®tablissant le cours.
La TSXV nja pas connaissance de types diordre similaires aux ordres "~ dur®e ®tendue dans les march®s
américains ou européens.



ANNEXE A
VERSION MARQUEE DU LIBELLE MODIFIE DES REGLES DE LA BOURSE DE CROISSANCE TSX
REGLE C.200 — METHODES ET PRATIQUES DE NEGOCIATION
Priorité

C.2.01 — Etablissement de priorité
(1) UnSous réserve du paragraphe C.206(3) des régles, un



