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FRANÇAIS – VERSION MODIFIÉE 

 

Article 6.208             Échange de Contrats à Terme pour des instruments apparentés 

(a)   Opérations d’échange d’instruments apparentés — Dispositions générales. Les Opérations 

d’échange d’instruments apparentés pour des Contrats à Terme inscrits et négociés à la Bourse 

sont permises si elles sont exécutées conformément aux dispositions du présent Article. Une 

Opération d’échange d’instruments apparentés consiste en l’exécution simultanée, pour une 

quantité ou une valeur à peu près équivalente, d’une Opération de gré à gré sur un Contrat à 

Terme de la Bourse et d’une opération opposée sur l’instrument au comptant, l’instrument 

sous-jacent, l’instrument apparenté ou le dérivé hors bourse sous-jacent au Contrat à Terme. 

[…] 

(ix)       Il est interdit d’effectuer une Opération d’échange d’instruments apparentés dans le 

but de déclarer, d’inscrire ou d’enregistrer un prix abusif ou d’effectuer une Opération fictive 

ou de complaisance. 

[…] 

(f)   Le Participant agréé doit s’assurer que les exigences de la Bourse et toute autre exigence 

légale ou réglementaire pouvant être applicable à l’exécution d’une Opération d’échange 

d’instruments apparentés sous le présent Article soient respectées. 

[…] 

Annexe 6E-4   DESCRIPTION 

Annexe 6E-4.1 CONTRATS À TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES DE TROIS 

MOIS (BAX) 

La procédure applicable au Prix de Règlement quotidien du Contrat à Terme sur 

acceptations bancaires canadiennes de trois mois (BAX) est exécutée par un algorithme 

d’évaluation automatisé qui utilise les paramètres décrits aux paragraphes (b), (c) et (d) de 

l’Annexe 6D-4.1afin de garantir l’exactitude du processus. 

(a)     Définitions : 

(i)         « Ordres réguliers » : Ordres acheminés par les Participants Agréés au 

Système de Négociation de la Bourse. 

(ii)        « Ordres implicites » :   Ordres générés par l’algorithme d’établissement 

de prix implicites (en utilisant des ordres réguliers) et enregistrés dans le 

registre des ordres par le Système de Négociation Électronique. 

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



(1) 100 contrats pour les quatre premières échéances 

trimestrielles (« whites »); 

(2) 75 pour les échéances trimestrielles 5 à 8 (« reds »); et 

(3) 50 contrats pour les échéances trimestrielles 9 à 12 

(« greens »). 

(b)        Identification du mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché. L’algorithme 

d’évaluation automatisé du Prix de Règlement quotidien identifie le mois 

d’échéance trimestrielle le plus rapproché parmi les deux premiers mois 

d’échéance trimestrielle. Le mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché 

est celui des deux mois d’échéance trimestrielle les plus rapprochés ayant 

l’Intérêt En Cours le plus élevé et des informations de marché nécessaires. En 

l’absence d’une combinaison de ces deux critères, le mois d’échéance 

trimestrielle le plus rapproché sera déterminé par les Superviseurs de marché 

en fonction des informations de marché dont ils disposent. 

(c)         Algorithme utilisé pour la détermination du Prix de Règlement quotidien du 

mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché. 

(i)      Une fois le mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché identifié, 

l’algorithme d’évaluation automatisé du prix de règlement quotidien 

déterminera le Prix de Règlement de ce mois selon les priorités 

suivantes : d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des Opérations 

cumulées rencontrant le Seuil Minimal sur ce mois d’échéance au cours 

des trois dernières minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et 

incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive; si un tel prix moyen 

n’est pas disponible, il utilisera alors le prix moyen pondéré des 

Opérations cumulées pour un total égal au Seuil Minimal sur ce mois 

d’échéance exécutées sur une période n’excédant pas les 30 dernières 

minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours 

de fermeture hâtive. Les Opérations résultant des ordres réguliers et 

implicites seront considérées lors de ce processus Si un tel prix moyen 

n’est toujours pas disponible, le cours qui, entre le cours acheteur et le 

cours vendeur qui ne découle pas d’ordres implicites, montre le plus 

petit écart par rapport au Prix de Règlement du jour précédent sera 

utilisé. 

(ii)     Le Prix de Règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 



(d)        Procédure applicable pour déterminer le Prix de Règlement quotidien des mois 

d’échéance restants du contrat BAX 

(i)      Dès que les étapes susmentionnées sont complétées, l’algorithme 

d’évaluation automatisé du Prix de Règlement quotidien établira de 

façon séquentielle les prix de règlement pour tous les mois d’échéance 

restants du contrat BAX. Les prix de règlement quotidiens pour les mois 

d’échéance restants du contrat BAX seront d’abord déterminés à partir 

d’une moyenne pondérée des Opérations (résultantes des ordres 

réguliers et implicites) négociées et stratégies négociées au cours des 

trois dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15h, ou avant 

(et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive, ou, si aucun prix 

moyen pondéré ne peut être déterminé de cette façon, à partir du plus 

petit écart par rapport au cours acheteur ou au cours vendeur pour les 

ordres enregistrés. 

(ii)     Le prix de règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. Ce paragraphe ne s’applique 

pas au premier contrat réglé.  

(e)        Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la 

procédure ci-haut mentionnée, les Superviseurs de marché établiront le Prix 

de Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent. De 

plus, ils pourront ne pas tenir compte de tout événement (une Opération, un 

cours acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers 15h, ou vers 13h 

pour les jours de fermeture hâtive et qui peut être incompatible avec un Prix 

de Règlement donné. Dans ce cas, les Superviseurs de marché maintiendront 

les données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement quotidien. 

__________ 

01.05.2020, 16.07.2021 

Annexe 6E-4.2 CONTRATS À TERME SUR INDICES S&P/TSX ET S&P/MX, ET SUR L’INDICE 

FTSE MARCHÉS ÉMERGENTS 

Prix de Règlement quotidien 

Dans le cas des Contrats à Terme mini sur indices S&P/TSX ou S&P/MX, le Prix de Règlement 
quotidien sera le même que celui des Contrats à Terme standard sur indices S&P/TSX ou 
S&P/MX lorsque de tels Contrats à Terme standard existent. 



(a)               Mois d’échéance le plus rapproché: Le mois d’échéance trimestrielle le plus 
rapproché est celui des deux mois d’échéance trimestrielle les plus rapprochés ayant 
l’Intérêt En Cours le plus élevé et des informations de marché nécessaires. En 
l’absence d’une combinaison de ces deux critères, le mois d’échéance trimestrielle le 
plus rapproché sera déterminé par les Superviseurs de Marché en fonction des 
informations de marché dont ils disposent. Tous les contrats échéant à une date 
ultérieure sont considérés comme étant d’échéance éloignée. 

  

Niveau 1 

(i)     Le Prix de Règlement sera la moyenne pondérée de toutes les Opérations 
réalisées au cours de la période de calcul (pour un minimum de 10 contrats), qui 
s’étend de 15 h 59 à 16 h (HE) (la « période de calcul »). Si un ordre à un cours 
acheteur supérieur ou à un cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est 
pas exécuté pour le mois d’échéance le plus rapproché (un « ordre enregistré »), 
ce cours acheteur ou ce cours vendeur est retenu en priorité sur le Prix de 
Règlement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L’ordre enregistré doit 
avoir été affiché pendant un délai d’au moins 20 secondes avant la fermeture et 
il doit porter sur au moins 10 contrats. 

  

(ii)   S’il n’y a pas d’Opération ni d’ordre enregistré au cours de la période de calcul, la 
dernière Opération avant la période de calcul déterminera le Prix de Règlement, 
seulement si le dernier prix négocié correspond au cours acheteur ou vendeur 
sur un marché soutenu ou se situe entre ces deux cours. 

  

(iii) Si le dernier prix négocié ne correspond pas au cours acheteur ou vendeur sur un 
marché soutenu ou ne se situe pas entre ces deux cours, le Prix de Règlement du 
contrat du mois d’échéance le plus rapprochée correspond au point médian des 
cours acheteur et vendeur des ordres enregistrés. 

  

Niveau 2  

Pour tous les contrats à terme sur indices S&P/TSX et S&P/MX et FTSE Marchés 

Émergents, excluant le contrat à terme sur l’Indice des points de dividendes 

S&P/TSX60, s’il n’y a aucune opération et aucune cotation pendant la séance de 

boursepériode de clôture, le cours de clôture du titre sous-jacent correspondra à 

la moyenne pondérée de toutes les opérations sur la base du cours de clôture et 

deviendra le Prix de Règlement de l’instrument. Pour le contrat à terme sur 

l’Indice des points de dividendes S&P/TSX60, le Prix de Règlement sera celui du 

jour précédent rajusté en fonction du cours acheteur et ou vendeur de clôture 

admissible. 



  

Niveau 3 

En l’absence des conditions nécessaires au traitement des contrats du mois 

d’échéance le plus rapproché des niveaux 1 et 2, les Superviseurs de Marché 

établiront le Prix de Règlement en fonction des informations de marché dont ils 

disposent ou d’un modèle théorique. De plus, ils pourront ne pas tenir compte 

de tout événement (une Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui 

se présente vers la fin du Jour de négociation et qui peut être incompatible avec 

un Prix de Règlement donné.  Dans ce cas, les Superviseurs de Marché 

maintiendront les données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement. 

  

(b)                      Contrats d’échéance éloignée 

  

Niveau 1 

(i)     Le Prix de Règlement quotidien sera la moyenne pondérée de tous les prix 
négociés, y compris ceux des stratégies de négociation sur l’écart, au cours de la 
période de calcul (pour un minimum de 10 contrats). Si un ordre à un cours 
acheteur supérieur ou à un cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est 
pas exécuté pour le mois d’échéance éloignée (un « ordre enregistré »), ce cours 
acheteur ou ce cours vendeur est retenu en priorité sur le Prix de Règlement 
calculé en fonction de la moyenne pondérée. L’ordre enregistré doit avoir été 
affiché pendant un délai d’au moins 20 secondes avant la fermeture et il doit 
porter sur au moins 10 contrats. 

  

(ii)   S’il n’y a pas d’Opération ni d’ordre enregistré au cours de la période de calcul, la 
dernière Opération avant la période de calcul déterminera le Prix de Règlement 
seulement si le dernier prix négocié correspond au cours acheteur ou vendeur 
sur un marché soutenu ou se situe entre ces deux cours. 

  

(iii) Si le dernier prix négocié ne correspond pas au cours acheteur ou vendeur sur un 
marché soutenu ou ne se situe pas entre ces deux cours, le Prix de Règlement du 
contrat d’échéance éloignée correspond au point médian des cours acheteur et 
vendeur des ordres enregistrés. 

  

Niveau 2 



S’il n’y a aucune opération pendant la période de calcul, le cours de clôture du 

titre sous-jacent correspondra à la moyenne pondérée de toutes les opérations 

sur la base du cours de clôture et  deviendra le prix de règlement quotidien de 

l’instrument. Ce dernier sera rajusté en fonction des cours acheteur et vendeur 

de clôture admissibles. Ce Niveau ne s’applique pas au contrat à terme sur 

l’Indice des points de dividendes S&P/TSX60. 

  

Niveau 3   

S’il est impossible de déterminer un prix moyen pondéré de cette façon, le prix 

de règlement quotidien correspond à celui du jour précédent (ou à un prix 

représentatif de la même variation nette par rapport au contrat d’échéance 

précédente) et il sera rajusté en fonction du cours acheteur et ou vendeur de 

clôture admissible. En l’absence des conditions nécessaires au traitement des 

contrats d’échéance éloignée des niveaux 1 à 23, les Superviseurs de Marché 

établiront le Prix de Règlement quotidien en fonction des informations de 

marché dont ils disposent ou d’un modèle théorique. De plus, ils pourront ne pas 

tenir compte de tout événement (une Opération, un cours acheteur ou un cours 

vendeur) qui se présente vers la fin du Jour de négociation et qui peut être 

incompatible avec un Prix de Règlement donné.  Dans ce cas, les Superviseurs de 

Marché consigneront les critères utilisés pour établir le Prix de Règlement. 

 

  

Niveau 4 

S’il est impossible de déterminer un prix moyen pondéré par les niveaux 1 à 3, le 

prix de règlement quotidien correspond à celui du jour précédent (ou à un prix 

représentatif de la même variation nette par rapport au contrat d’échéance 

précédente) et il sera rajusté en fonction du cours acheteur ou vendeur de 

clôture admissible. 

En l’absence des conditions nécessaires au traitement des contrats d’échéance 

éloignée des niveaux 1 à 3, les Superviseurs de Marché établiront le Prix de 

Règlement quotidien en fonction des informations de marché dont ils disposent 

ou d’un modèle théorique. De plus, ils pourront ne pas tenir compte de tout 

événement (une Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui se 

présente vers la fin du Jour de négociation et qui peut être incompatible avec un 

Prix de Règlement donné.  Dans ce cas, les Superviseurs de Marché consigneront 

les critères utilisés pour établir le Prix de Règlement. 



  

Prix de Règlement de fin de mois 

Le Prix de Règlement de fin de mois sera calculé le dernier jour ouvrable de chaque mois 
en utilisant le cours moyen pondéré en fonction du temps (« CMPT ») et la moyenne des prix 
médians du marché des opérations sur la base du cours de clôture (BTC). Dans le cas des 
Contrats à Terme mini sur indices S&P/TSX ou S&P/MX, le Prix de Règlement de fin de mois sera 
le même que celui des Contrats à Terme standard sur indices S&P/TSX ou S&P/MX lorsque de 
tels Contrats à Terme standard existent. 

Niveau 1 

Calcul du CMPT. Le prix du dernier contrat négocié du contrat à terme sur indice 

est saisi à chaque intervalle de une minute entre 9 :30 et 15 :55. L’activité de 

négociation du contrat à terme sur indice est mesurée par rapport à la valeur de 

l’indice sous-jacent à des intervalles d’une minute tout au long de la journée. La 

base implicite est calculée selon la différence entre les cours de l’indice et du 

contrat à terme chaque minute. À 16:00, le système calcule la moyenne de la 

base implicite obtenue à chaque minute pendant la journée (CMPT). 

Conditions du CMPT. Les conditions suivantes, associées aux données de 

négociation, doivent être réunies pour que le CMPT puisse être calculé: (i) une 

opération doit être inscrite sur au moins 50 % de tous les intervalles d’une 

minute pendant la période de saisie des données, (ii) il doit y avoir au moins 

un point de données toutes les 30 minutes pendant la période de saisie des 

données, (iii) la transmission de la TSX doit être accessible et ses données 

doivent être saisies entre 15:00 et 15:55. 

Calcul de la moyenne des prix médians du marché des BTC. Afin de calculer la 

moyenne des prix médians du marché des BTC, la Bourse saisit tous les cours 

acheteur-vendeur affichés pendant la journée à chaque intervalle d’une minute. 

À 16:00, le système calcule la moyenne des prix médians du marché pour la 

journée. 

Prix de Règlement de fin de mois. Le Prix de Règlement de fin de mois est 

obtenu en pondérant la base moyenne implicite du contrat à terme sur l’indice 

(CMPT) et la moyenne des prix médians du marché des BTC. La moyenne des 

prix médians du marché des BTC est pondération est revue périodiquement ée 

selon le volume de négociation de l’Instrument pendant le mois précédent et le 

facteur de pondération, exprimé en pourcentage, dépend du fait de savoir si le 

volume mensuel des opérations sur la base du cours de clôture a atteint un seuil 

préétabli. 

Niveau 2 



Si les conditions du CMPT mentionnées ci-dessus ne sont pas rencontrées pour le 

calcul du Prix de Règlement de fin de mois, la Bourse calculera le Prix de 

Règlement de fin de mois en utilisant les procédures applicables au calcul du Prix 

de Règlement quotidien prévues dans cette Annexe 6E-4.2. 

  

__________ 

30.01.2020, 21.06.2021 

Annexe 6E-4.3 CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA 

(a)   Procédure principale. Le Prix de Règlement est la moyenne pondérée de tous les 

prix négociés au cours de la période de fermeture. La période de fermeture est 

définie comme étant la dernière minute de négociation avant (et incluant) 15h, 

ou avant (et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive, pour tous les Mois 

de Livraison. 

(i) Ordres enregistrés. Si un ordre à un cours acheteur supérieur ou à un 

cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est pas exécuté pour un 

mois donné, ce cours acheteur ou ce cours vendeur sera retenu en 

priorité sur le Prix de Règlement calculé en fonction de la moyenne 

pondérée. L’ordre doit avoir été affiché pendant un délai d'au 

moins 20 secondes avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h 

pour les jours de fermeture hâtive et il doit porter sur au moins 

10 contrats. 

(ii) Dernière Opération. S’il n’y a pas d’Opération au cours de la dernière 

minute de négociation, la dernière Opération sera alors prise en compte 

tout en respectant les cours acheteurs et les cours vendeurs affichés sur 

le marché. 

(b)        Première procédure connexe. Lorsque deux Mois de Livraison et l’opération 

mixte (« spread ») sont négociés en même temps (roulement trimestriel), la 

procédure connexe suivante s’appliquera. 

(i) Le mois le plus rapproché doit être réglé en premier (le mois le plus 

rapproché est celui ayant l’Intérêt En Cours le plus élevé). 

(ii) L’ opération mixte (« spread ») doit ensuite être réglé en tenant 

compte du prix moyen au cours de la dernière minute avant (et incluant) 

15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive et en 

examinant les Opérations exécutées au cours des 10 minutes 

précédentes. 

(iii) Le Prix de Règlement du dernier mois, soit le mois le plus éloigné, 

correspond à la différence entre le Prix de Règlement du mois le plus 

rapproché et la valeur de l’opération mixte (« spread »). 



(c)         Deuxième procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour 

appliquer la procédure principale dont il est question au paragraphe (a) et la 

procédure connexe dont il est question au paragraphe (b), la procédure 

connexe suivante s’appliquera. 

(i) Les Superviseurs de marché afficheront un Prix de Règlement qui 

reflètera le même écart que celui qui existait le jour ouvrable 

précédent. Le Prix de Règlement sera rajusté en conséquence afin de 

respecter le Prix de Règlement précédent de ce contrat. 

(d)     Troisième procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer 

la procédure principale dont il est question au paragraphe (a) et les procédures 

connexes dont il est question aux paragraphes (b) et (c), la procédure connexe 

suivante s’appliquera. 

(i) Dans ce cas, les Superviseurs de marché établiront le Prix de 

Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent. 

De plus, ils pourront ne pas tenir compte de tout événement (une 

Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers 

15h, ou vers 13h pour les jours de fermeture hâtive  et qui peut être 

incompatible avec un Prix de Règlement donné. Dans ce cas, les 

Superviseurs de marché maintiendront les données des critères utilisés 

pour établir le Prix de Règlement quotidien. 

  

Annexe 6E-4.4 OPTIONS SUR CONTRATS À TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES 

CANADIENNES DE TROIS MOIS 

(a)         Procédure principale 

(i)             Moyenne pondérée. Le Prix de Règlement est la moyenne pondérée 

des prix négociés au cours de la période de fermeture (soit la 

dernière minute de négociation avant (et incluant) 15h, ou avant (et 

incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive). S’il existe à la 

fermeture un cours acheteur supérieur ou un cours vendeur 

inférieur au Prix de Règlement ainsi obtenu, ce cours acheteur ou 

ce cours vendeur sera le Prix de Règlement. 

(ii)            Dernières Opérations 

(1) S’il n’y a pas d’Opération au cours de la période de fermeture, 

les Superviseurs de marché tiendront compte des Opérations 

exécutées au cours des 30 dernières minutes de négociation 

avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours 

de fermeture hâtive. De plus, pour être pris en considération, 

les ordres acheteurs et les ordres vendeurs doivent porter sur 

au moins 25 contrats et doivent avoir été affichés au moins une 

minute avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour 

les jours de fermeture hâtive. 



(2)  S’il n’y a pas d’Opération au cours de la période de fermeture 

(ou au cours des 30 dernières minutes de négociation avant (et 

incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours de 

fermeture hâtive), le Prix de Règlement sera le prix théorique 

calculé par la Bourse (comme il est indiqué au paragraphe (b)). 

S’il existe à la fermeture un cours acheteur supérieur ou un 

cours vendeur inférieur au Prix de Règlement ainsi obtenu, ce 

cours acheteur ou ce cours vendeur sera le Prix de Règlement. 

(b)     Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la 

procédure principale dont il est question au paragraphe (a), la procédure 

connexe prévue au présent alinéa s’appliquera. 

(i)      Le Prix de Règlement sera déterminé en incorporant les paramètres 

suivants dans un modèle normalisé d’établissement du prix des Options 

(Black & Scholes) : 

(1)        Prix de la Valeur Sous-Jacente. La Bourse saisira le Prix de 

Règlement du Contrat à Terme BAX sous-jacent. Ce prix sera le 

prix de la Valeur Sous-Jacente. 

(2)        Taux d’intérêt. Le taux d’intérêt utilisé sera le taux établi en 

fonction du Prix de Règlement des Contrats à Terme BAX ayant 

l’échéance la plus rapprochée. 

(3)        Volatilité. La Bourse utilisera la volatilité implicite (par mois 

d’échéance, pour les Options de Vente et les Options d’Achat) 

obtenue auprès du Mainteneur de Marché responsable. La 

même volatilité sera appliquée aux Options d’Achat et aux 

Options de Vente. 

(4)        D’autres paramètres, tels que le Prix de Levée de la Série 

d’Options et le délai à courir avant l’échéance, seront 

également incorporés au modèle. 

(ii)  Pour déterminer le Prix de Règlement, la Bourse tient compte de 

l’information relative au marché pour les stratégies affichées. Par 

exemple, si le cours acheteur de la combinaison (« straddle ») SEP 9200 

s’élève à 98, le total des Prix de Règlement de ces deux Séries d’Options 

doit être au moins égal à 98. 

ANNEXE 6E-4.5         CONTRATS À TERME D’UN MOIS SUR LE TAUX CORRA (COA) 

La procédure applicable au Prix de Règlement quotidien du Contrat à Terme d’un mois 

sur le taux CORRA (COA) est exécutée par un algorithme d’évaluation automatisé qui utilise les 

paramètres décrits aux paragraphes (b) et (c) de l’Annexe 6D-4.5 afin de garantir l’exactitude du 

processus. 

(a)     Définitions : 



(i)         « Ordres réguliers » : Ordres acheminés par les Participants Agréés au 

Système de Négociation de la Bourse; 

(ii)        « Ordres implicites » :   Ordres générés par l’algorithme d’établissement 

de prix implicites (en utilisant des ordres réguliers) et enregistrés dans le 

registre des ordres par le Système de Négociation Électronique; 

(iii)       « Seuil Minimal » : Le seuil en vigueur pour le COA est de 25 contrats 

pour toutes les échéances. 

(b)        Algorithme utilisé pour la détermination du Prix de Règlement quotidien du 

mois d’échéance le plus rapproché (échéance la plus rapprochée). 

(i)      L’algorithme d’évaluation automatisé du prix de règlement quotidien 

déterminera le Prix de Règlement de ce mois selon les priorités 

suivantes : d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des Opérations 

cumulées rencontrant le Seuil Minimal sur ce mois d’échéance au cours 

des trois dernières minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et 

incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive; si un tel prix moyen 

n’est pas disponible, il utilisera alors le prix moyen pondéré des 

Opérations cumulées pour un total égal au Seuil Minimal sur ce mois 

d’échéance exécutées sur une période n’excédant pas les 30 dernières 

minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours 

de fermeture hâtive. Les Opérations résultant des ordres réguliers et 

implicites seront considérées lors de ce processus Si un tel prix moyen 

n’est toujours pas disponible, le cours qui, entre le cours acheteur et le 

cours vendeur qui ne découle pas d’ordres implicites, montre le plus 

petit écart par rapport au Prix de Règlement du jour précédent sera 

utilisé. 

(ii)     Le Prix de Règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 

(c)         Procédure applicable pour déterminer le Prix de Règlement quotidien des mois 

d’échéance restants du contrat COA. 

(i)      Dès que les étapes susmentionnées sont complétées, l’algorithme 

d’évaluation automatisé du Prix de Règlement quotidien établira de 

façon séquentielle les prix de règlement pour tous les mois d’échéance 

restants du contrat COA. Les prix de règlement quotidiens pour les mois 

d’échéance restants du contrat COA seront d’abord déterminés à partir 



d’une moyenne pondérée des Opérations (résultantes des ordres 

réguliers et implicites) négociées et stratégies négociées au cours des 

trois dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15h, ou avant 

(et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive, ou, si aucun prix 

moyen pondéré ne peut être déterminé de cette façon, à partir du plus 

petit écart par rapport au cours acheteur ou au cours vendeur pour les 

ordres enregistrés et qualifiés. 

(ii)     Le prix de règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 

(d)     Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la 

procédure ci-haut mentionnée, les Superviseurs de marché établiront le Prix de 

Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent. De plus, 

ils pourront ne pas tenir compte de tout événement (une Opération, un cours 

acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers 15h, ou vers 13h pour les 

jours de fermeture hâtive et qui peut être incompatible avec un Prix de 

Règlement donné. Dans ce cas, les Superviseurs de marché maintiendront les 

données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement quotidien. 

__________ 

12.06.2020 

  

ANNEXE 6E-4.6         CONTRATS À TERME DE TROIS MOIS SUR LE TAUX CORRA (CRA) 

La procédure applicable au Prix de Règlement quotidien du Contrat à Terme de trois 

mois sur le taux CORRA (CRA) est exécutée par un algorithme d’évaluation automatisé qui utilise 

les paramètres décrits aux paragraphes (b) et (c) de l’Annexe 6D-4.6 afin de garantir l’exactitude 

du processus. 

(a)     Définitions : 

(i)         « Ordres réguliers » : Ordres acheminés par les Participants Agréés au 

Système de Négociation de la Bourse; 

(ii)        « Ordres implicites » : Ordres générés par l’algorithme d’établissement 

de prix implicites (en utilisant des ordres réguliers) et enregistrés dans le 

registre des ordres par le Système de Négociation Électronique; 



(iii)       « Seuil Minimal » : Le seuil en vigueur pour le CRA est de 25 contrats 

pour les échéances trimestrielles 1 à 12. 

(b)        Algorithme utilisé pour la détermination du Prix de Règlement quotidien du 

mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché (échéance la plus 

rapprochée). 

(i)      L’algorithme d’évaluation automatisé du prix de règlement quotidien 

déterminera le Prix de Règlement de ce mois selon les priorités 

suivantes : d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des Opérations 

cumulées rencontrant le Seuil Minimal sur ce mois d’échéance au cours 

des trois dernières minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et 

incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive; si un tel prix moyen 

n’est pas disponible, il utilisera alors le prix moyen pondéré des 

Opérations cumulées pour un total égal au Seuil Minimal sur ce mois 

d’échéance exécutées sur une période n’excédant pas les 30 dernières 

minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours 

de fermeture hâtive. Les Opérations résultant des ordres réguliers et 

implicites seront considérées lors de ce processus Si un tel prix moyen 

n’est toujours pas disponible, le cours qui, entre le cours acheteur et le 

cours vendeur qui ne découle pas d’ordres implicites, montre le plus 

petit écart par rapport au Prix de Règlement du jour précédent sera 

utilisé. 

(ii)     Le Prix de Règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 

(c)         Procédure applicable pour déterminer le Prix de Règlement quotidien des mois 

d’échéance restants du contrat CRA. 

(i)      Dès que les étapes susmentionnées sont complétées, l’algorithme 

d’évaluation automatisé du Prix de Règlement quotidien établira de 

façon séquentielle les prix de règlement pour tous les mois d’échéance 

restants du contrat CRA. Les prix de règlement quotidiens pour les mois 

d’échéance restants du contrat CRA seront d’abord déterminés à partir 

d’une moyenne pondérée des Opérations (résultantes des ordres 

réguliers et implicites) négociées et stratégies négociées au cours des 

trois dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15h, ou avant 

(et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive, ou, si aucun prix 

moyen pondéré ne peut être déterminé de cette façon, à partir du plus 



petit écart par rapport au cours acheteur ou au cours vendeur pour les 

ordres enregistrés et qualifiés. 

(ii)     Le prix de règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 

(d)        Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la 

procédure ci-haut mentionnée, les Superviseurs de marché établiront le Prix de 

Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent. De plus, 

ils pourront ne pas tenir compte de tout événement (une Opération, un cours 

acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers 15h, ou vers 13h pour les 

jours de fermeture hâtive et qui peut être incompatible avec un Prix de 

Règlement donné. Dans ce cas, les Superviseurs de marché maintiendront les 

données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement quotidien. 

__________ 

12.06.2020 

  

ANNEXE 6E-4.7         CONTRATS À TERME SUR ACTIONS CANADIENNES 

(a)               Mois d’échéance le plus rapproché: Le mois d’échéance trimestrielle le plus 
rapproché est celui des deux mois d’échéance trimestrielle les plus rapprochés ayant 
l’Intérêt En Cours le plus élevé et des informations de marché nécessaires. En 
l’absence d’une combinaison de ces deux critères, le mois d’échéance trimestrielle le 
plus rapproché sera déterminé par les Superviseurs de Marché en fonction des 
informations de marché dont ils disposent. Tous les contrats échéant à une date 
ultérieure sont considérés comme étant d’échéance éloignée. 

Niveau 1 

(i)     Le Prix de Règlement sera la moyenne pondérée de toutes les Opérations 

réalisées au cours de la période de calcul (pour un minimum de 10 contrats), qui 

s’étend de 15 h 59 à 16 h (HE) (la « période de calcul »). Si un ordre à un cours 

acheteur supérieur ou à un cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est 

pas exécuté pour le mois d’échéance le plus rapproché (un « ordre enregistré »), 

ce cours acheteur ou ce cours vendeur est retenu en priorité sur le Prix de 

Règlement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L’ordre enregistré doit 

avoir été affiché pendant un délai d’au moins 20 secondes avant la fermeture et 

il doit porter sur au moins 10 contrats. 



  

(ii)   S’il n’y a pas d’Opération ni d’ordre enregistré au cours de la période de calcul, la 

dernière Opération avant la période de calcul déterminera le prix de règlement, 

seulement si le dernier prix négocié correspond au cours acheteur ou vendeur 

sur un marché soutenu ou se situe entre ces deux cours. 

  

(iii) Si le dernier prix négocié ne correspond pas au cours acheteur ou vendeur sur un 

marché soutenu ou ne se situe pas entre ces deux cours, le prix de règlement du 

contrat du mois d’échéance le plus rapprochée correspond au point médian des 

cours acheteur et vendeur des ordres enregistrés. 

Niveau 2  

Pour tous les contrats à terme sur indices S&P/TSX et S&P/MX et FTSE Marchés 

Émergents, excluant le contrat à terme sur l’Indice des points de dividendes 

S&P/TSX60, s’il n’y a aucune opération et aucune cotation pendant la séance de 

boursepériode de clôture, le cours de clôture du titre sous-jacent correspondra à 

la moyenne pondérée de toutes les opérations sur la base du cours de clôture et 

deviendra le Prix de Règlement de l’instrument. Pour le contrat à terme sur 

l’Indice des points de dividendes S&P/TSX60, le Prix de Règlement sera celui du 

jour précédent rajusté en fonction du cours acheteur ouet vendeur de clôture 

admissible. 

Niveau 3 

En l’absence des conditions nécessaires au traitement des contrats du mois 

d’échéance le plus rapproché des niveaux 1 et 2, les Superviseurs de Marché 

établiront le Prix de Règlement en fonction des informations de marché dont ils 

disposent ou d’un modèle théorique. De plus, ils pourront ne pas tenir compte 

de tout événement (une Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui 

se présente vers la fin du Jour de négociation et qui peut être incompatible avec 

un Prix de Règlement donné.  Dans ce cas, les Superviseurs de Marché 

maintiendront les données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement. 

  

(b)                      Contrats d’échéance éloignée 

Niveau 1 

(i)     Le Prix de Règlement sera la moyenne pondérée de tous les prix négociés, y 

compris ceux des stratégies de négociation sur l’écart, au cours de la période de 

calcul (pour un minimum de 10 contrats). Si un ordre à un cours acheteur 

supérieur ou à un cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est pas exécuté 

pour le mois d’échéance éloignée (un « ordre enregistré »), ce cours acheteur ou 

ce cours vendeur est retenu en priorité sur le Prix de Règlement calculé en 

fonction de la moyenne pondérée. L’ordre enregistré doit avoir été affiché 



pendant un délai d’au moins 20 secondes avant la fermeture et il doit porter sur 

au moins 10 contrats. 

  

(ii)   S’il n’y a pas d’Opération ni d’ordre enregistré au cours de la période de calcul, la 

dernière Opération avant la période de calcul déterminera le prix de règlement 

seulement si le dernier prix négocié correspond au cours acheteur ou vendeur 

sur un marché soutenu ou se situe entre ces deux cours. 

  

(iii) Si le dernier prix négocié ne correspond pas au cours acheteur ou vendeur sur un 

marché soutenu ou ne se situe pas entre ces deux cours, le prix de règlement du 

contrat d’échéance éloignée correspond au point médian des cours acheteur et 

vendeur des ordres enregistrés. 

Niveau 2 

S’il n’y a aucune opération pendant la période de calcul, le cours de clôture du 

titre sous-jacent correspondra à la moyenne pondérée de toutes les opérations 

sur la base du cours de clôture et  deviendra le prix de règlement de l’instrument. 

Ce dernier sera rajusté en fonction des cours acheteur et vendeur de clôture 

admissibles. Ce Niveau ne s’applique pas au contrat à terme sur l’Indice des 

points de dividendes S&P/TSX60. 

Niveau 3   

S’il est impossible de déterminer un prix moyen pondéré de cette façon, le prix 

de règlement correspond à celui du jour précédent (ou à un prix représentatif de 

la même variation nette par rapport au contrat d’échéance précédente) et il sera 

rajusté en fonction du cours acheteur ouet vendeur de clôture admissible. 

Niveau 4 

En l’absence des conditions nécessaires au traitement des contrats d’échéance 

éloignée des niveaux 1 à 3, les Superviseurs de Marché établiront le Prix de 

Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent ou d’un 

modèle théorique. De plus, ils pourront ne pas tenir compte de tout événement 

(une Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers la 

fin du Jour de négociation et qui peut être incompatible avec un Prix de 

Règlement donné.  Dans ce cas, les Superviseurs de Marché consigneront les 

critères utilisés pour établir le Prix de Règlement. 

__________ 

21.06.2021 



ANNEXE 6E-4.8         OPTIONS SUR CONTRAT À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT 

DU CANADA 

(a)      Procédure principale 

(i)         Moyenne pondérée.  Le Prix de Règlement est la moyenne pondérée des prix 

négociés au cours de la période de fermeture (soit la dernière minute de négociation 

avant (et incluant) 15 h, ou avant (et incluant) 13 h pour les jours de fermeture hâtive). 

S’il existe à la fermeture un cours acheteur supérieur ou un cours vendeur inférieur au 

Prix de Règlement ainsi obtenu, ce cours acheteur ou ce cours vendeur sera le Prix de 

Règlement. 

(ii)        Dernières Opérations. 

(1)        S’il n’y a pas d’Opération au cours de la période de fermeture, les 

Superviseurs de marché tiendront compte des Opérations exécutées au cours 

des 30 dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15 h, ou avant (et 

incluant) 13 h pour les jours de fermeture hâtive. De plus, pour être pris en 

considération, les ordres acheteurs et les ordres vendeurs doivent porter sur au 

moins 25 contrats et doivent avoir été affichés au moins une minute avant (et 

incluant) 15 h, ou avant (et incluant) 13 h pour les jours de fermeture hâtive. 

(2)        S’il n’y a pas d’Opération au cours de la période de fermeture (ou au 

cours des 30 dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15 h, ou avant 

(et incluant) 13 h pour les jours de fermeture hâtive), le Prix de Règlement sera 

le prix théorique calculé par la Bourse (comme il est indiqué au paragraphe [b]). 

S’il existe à la fermeture un cours acheteur supérieur ou un cours vendeur 

inférieur au Prix de Règlement ainsi obtenu, ce cours acheteur ou ce cours 

vendeur sera le Prix de Règlement. 

(b)      Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la procédure 

principale dont il est question au paragraphe (a), la procédure connexe prévue au présent 

alinéa s’appliquera. 

(i)         Le Prix de Règlement sera déterminé en incorporant les paramètres suivants 

dans un modèle normalisé d’établissement du prix des Options (Black & Scholes) : 

(1)        Prix de la Valeur Sous-Jacente. La Bourse saisira le Prix de Règlement du 

Contrat à Terme sur Obligations du gouvernement du Canada sous-jacent. Ce 

prix sera le prix de la Valeur Sous-Jacente. 

(2)        Taux d’intérêt. Le taux d’intérêt utilisé sera un taux jugé approprié en 

fonction du produit et de sa date d’échéance. 

(3)        Volatilité. La Bourse utilisera la volatilité implicite (par mois d’échéance, 

pour les Options de Vente et les Options d’Achat) obtenue auprès des sources 



de marchés et jugées appropriées pour le produit. La même volatilité sera 

appliquée aux Options d’Achat et aux Options de Vente. 

(4)        D’autres paramètres, tels que le Prix de Levée de la Série d’Options et le 

délai à courir avant l’échéance, seront également incorporés au modèle. 

(ii)        Pour déterminer le Prix de Règlement, la Bourse tient compte de l’information 

relative au marché pour les stratégies affichées. 

__________ 

28.05.2021 

[…] 

Article 6.500             Rapports relatifs à l'accumulation de positions 

[…] 

(i)    Les seuils de déclaration établis par la Bourse sont les suivants : 

(ii)        Pour les Contrats à Terme et Options sur Contrats à Terme afférentes 

1)         300 contrats, dans le cas des Contrats à Terme et Options sur Contrats à 
Terme sur acceptations bancaires canadiennes (BAX et OBX), en 
cumulant les positions d’Options sur Contrat à Terme et les positions 
dans le Contrat à Terme sous-jacent. Pour les fins d’un tel cumul, un 
Contrat d’Option (OBX) équivaut à un Contrat à Terme (BAX); 

[…] 

  



FRANÇAIS – VERSION PROPRE 

 

Article 6.208             Échange de Contrats à Terme pour des instruments apparentés 

(a)   Opérations d’échange d’instruments apparentés — Dispositions générales. Les Opérations 

d’échange d’instruments apparentés pour des Contrats à Terme inscrits et négociés à la Bourse 

sont permises si elles sont exécutées conformément aux dispositions du présent Article. Une 

Opération d’échange d’instruments apparentés consiste en l’exécution simultanée, pour une 

quantité ou une valeur à peu près équivalente, d’une Opération de gré à gré sur un Contrat à 

Terme de la Bourse et d’une opération opposée sur l’instrument au comptant, l’instrument 

sous-jacent, l’instrument apparenté ou le dérivé hors bourse sous-jacent au Contrat à Terme. 

[…] 

(ix)       Il est interdit d’effectuer une Opération d’échange d’instruments apparentés dans le 

but de déclarer, d’inscrire ou d’enregistrer un prix abusif ou d’effectuer une Opération fictive 

ou de complaisance. 

[…] 

(f)   Le Participant agréé doit s’assurer que les exigences de la Bourse et toute autre exigence 

légale ou réglementaire pouvant être applicable à l’exécution d’une Opération d’échange 

d’instruments apparentés sous le présent Article soient respectées. 

[…] 

Annexe 6E-4   DESCRIPTION 

Annexe 6E-4.1 CONTRATS À TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES DE TROIS 

MOIS (BAX) 

La procédure applicable au Prix de Règlement quotidien du Contrat à Terme sur 

acceptations bancaires canadiennes de trois mois (BAX) est exécutée par un algorithme 

d’évaluation automatisé qui utilise les paramètres décrits aux paragraphes (b), (c) et (d) de 

l’Annexe 6D-4.1afin de garantir l’exactitude du processus. 

(a)     Définitions : 

(i)         « Ordres réguliers » : Ordres acheminés par les Participants Agréés au 

Système de Négociation de la Bourse. 

(ii)        « Ordres implicites » :   Ordres générés par l’algorithme d’établissement 

de prix implicites (en utilisant des ordres réguliers) et enregistrés dans le 

registre des ordres par le Système de Négociation Électronique. 

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



(1) 100 contrats pour les quatre premières échéances 

trimestrielles (« whites »); 

(2) 75 pour les échéances trimestrielles 5 à 8 (« reds »); et 

(3) 50 contrats pour les échéances trimestrielles 9 à 12 

(« greens »). 

(b)        Identification du mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché. L’algorithme 

d’évaluation automatisé du Prix de Règlement quotidien identifie le mois 

d’échéance trimestrielle le plus rapproché parmi les deux premiers mois 

d’échéance trimestrielle. Le mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché 

est celui des deux mois d’échéance trimestrielle les plus rapprochés ayant 

l’Intérêt En Cours le plus élevé et des informations de marché nécessaires. En 

l’absence d’une combinaison de ces deux critères, le mois d’échéance 

trimestrielle le plus rapproché sera déterminé par les Superviseurs de marché 

en fonction des informations de marché dont ils disposent. 

(c)         Algorithme utilisé pour la détermination du Prix de Règlement quotidien du 

mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché. 

(i)      Une fois le mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché identifié, 

l’algorithme d’évaluation automatisé du prix de règlement quotidien 

déterminera le Prix de Règlement de ce mois selon les priorités 

suivantes : d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des Opérations 

cumulées rencontrant le Seuil Minimal sur ce mois d’échéance au cours 

des trois dernières minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et 

incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive; si un tel prix moyen 

n’est pas disponible, il utilisera alors le prix moyen pondéré des 

Opérations cumulées pour un total égal au Seuil Minimal sur ce mois 

d’échéance exécutées sur une période n’excédant pas les 30 dernières 

minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours 

de fermeture hâtive. Les Opérations résultant des ordres réguliers et 

implicites seront considérées lors de ce processus Si un tel prix moyen 

n’est toujours pas disponible, le cours qui, entre le cours acheteur et le 

cours vendeur qui ne découle pas d’ordres implicites, montre le plus 

petit écart par rapport au Prix de Règlement du jour précédent sera 

utilisé. 

(ii)     Le Prix de Règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 



(d)        Procédure applicable pour déterminer le Prix de Règlement quotidien des mois 

d’échéance restants du contrat BAX 

(i)      Dès que les étapes susmentionnées sont complétées, l’algorithme 

d’évaluation automatisé du Prix de Règlement quotidien établira de 

façon séquentielle les prix de règlement pour tous les mois d’échéance 

restants du contrat BAX. Les prix de règlement quotidiens pour les mois 

d’échéance restants du contrat BAX seront d’abord déterminés à partir 

d’une moyenne pondérée des Opérations (résultantes des ordres 

réguliers et implicites) négociées et stratégies négociées au cours des 

trois dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15h, ou avant 

(et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive, ou, si aucun prix 

moyen pondéré ne peut être déterminé de cette façon, à partir du plus 

petit écart par rapport au cours acheteur ou au cours vendeur pour les 

ordres enregistrés. 

(ii)     Le prix de règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. Ce paragraphe ne s’applique 

pas au premier contrat réglé.  

(e)        Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la 

procédure ci-haut mentionnée, les Superviseurs de marché établiront le Prix 

de Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent. De 

plus, ils pourront ne pas tenir compte de tout événement (une Opération, un 

cours acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers 15h, ou vers 13h 

pour les jours de fermeture hâtive et qui peut être incompatible avec un Prix 

de Règlement donné. Dans ce cas, les Superviseurs de marché maintiendront 

les données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement quotidien. 

__________ 

01.05.2020, 16.07.2021 

Annexe 6E-4.2 CONTRATS À TERME SUR INDICES S&P/TSX ET S&P/MX, ET SUR L’INDICE 

FTSE MARCHÉS ÉMERGENTS 

Prix de Règlement quotidien 

Dans le cas des Contrats à Terme mini sur indices S&P/TSX ou S&P/MX, le Prix de Règlement 
quotidien sera le même que celui des Contrats à Terme standard sur indices S&P/TSX ou 
S&P/MX lorsque de tels Contrats à Terme standard existent. 



(a)               Mois d’échéance le plus rapproché: Le mois d’échéance trimestrielle le plus 
rapproché est celui des deux mois d’échéance trimestrielle les plus rapprochés ayant 
l’Intérêt En Cours le plus élevé et des informations de marché nécessaires. En 
l’absence d’une combinaison de ces deux critères, le mois d’échéance trimestrielle le 
plus rapproché sera déterminé par les Superviseurs de Marché en fonction des 
informations de marché dont ils disposent. Tous les contrats échéant à une date 
ultérieure sont considérés comme étant d’échéance éloignée. 

  

Niveau 1 

(i)     Le Prix de Règlement sera la moyenne pondérée de toutes les Opérations 
réalisées au cours de la période de calcul (pour un minimum de 10 contrats), qui 
s’étend de 15 h 59 à 16 h (HE) (la « période de calcul »). Si un ordre à un cours 
acheteur supérieur ou à un cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est 
pas exécuté pour le mois d’échéance le plus rapproché (un « ordre enregistré »), 
ce cours acheteur ou ce cours vendeur est retenu en priorité sur le Prix de 
Règlement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L’ordre enregistré doit 
avoir été affiché pendant un délai d’au moins 20 secondes avant la fermeture et 
il doit porter sur au moins 10 contrats. 

  

(ii)   S’il n’y a pas d’Opération ni d’ordre enregistré au cours de la période de calcul, la 
dernière Opération avant la période de calcul déterminera le Prix de Règlement, 
seulement si le dernier prix négocié correspond au cours acheteur ou vendeur 
sur un marché soutenu ou se situe entre ces deux cours. 

  

(iii) Si le dernier prix négocié ne correspond pas au cours acheteur ou vendeur sur un 
marché soutenu ou ne se situe pas entre ces deux cours, le Prix de Règlement du 
contrat du mois d’échéance le plus rapprochée correspond au point médian des 
cours acheteur et vendeur des ordres enregistrés. 

  

Niveau 2  

Pour tous les contrats à terme sur indices S&P/TSX et S&P/MX et FTSE Marchés 

Émergents, excluant le contrat à terme sur l’Indice des points de dividendes 

S&P/TSX60, s’il n’y a aucune opération et aucune cotation pendant la période de 

clôture, le cours de clôture du titre sous-jacent correspondra à la moyenne 

pondérée de toutes les opérations sur la base du cours de clôture et deviendra le 

Prix de Règlement de l’instrument. Pour le contrat à terme sur l’Indice des points 

de dividendes S&P/TSX60, le Prix de Règlement sera celui du jour précédent 

rajusté en fonction du cours acheteur ou vendeur de clôture admissible. 

  



Niveau 3 

En l’absence des conditions nécessaires au traitement des contrats du mois 

d’échéance le plus rapproché des niveaux 1 et 2, les Superviseurs de Marché 

établiront le Prix de Règlement en fonction des informations de marché dont ils 

disposent ou d’un modèle théorique. De plus, ils pourront ne pas tenir compte 

de tout événement (une Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui 

se présente vers la fin du Jour de négociation et qui peut être incompatible avec 

un Prix de Règlement donné.  Dans ce cas, les Superviseurs de Marché 

maintiendront les données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement. 

  

(b)                      Contrats d’échéance éloignée 

  

Niveau 1 

(i)     Le Prix de Règlement quotidien sera la moyenne pondérée de tous les prix 
négociés, y compris ceux des stratégies de négociation sur l’écart, au cours de la 
période de calcul (pour un minimum de 10 contrats). Si un ordre à un cours 
acheteur supérieur ou à un cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est 
pas exécuté pour le mois d’échéance éloignée (un « ordre enregistré »), ce cours 
acheteur ou ce cours vendeur est retenu en priorité sur le Prix de Règlement 
calculé en fonction de la moyenne pondérée. L’ordre enregistré doit avoir été 
affiché pendant un délai d’au moins 20 secondes avant la fermeture et il doit 
porter sur au moins 10 contrats. 

  

(ii)   S’il n’y a pas d’Opération ni d’ordre enregistré au cours de la période de calcul, la 
dernière Opération avant la période de calcul déterminera le Prix de Règlement 
seulement si le dernier prix négocié correspond au cours acheteur ou vendeur 
sur un marché soutenu ou se situe entre ces deux cours. 

  

(iii) Si le dernier prix négocié ne correspond pas au cours acheteur ou vendeur sur un 
marché soutenu ou ne se situe pas entre ces deux cours, le Prix de Règlement du 
contrat d’échéance éloignée correspond au point médian des cours acheteur et 
vendeur des ordres enregistrés. 

  

Niveau 2 

S’il n’y a aucune opération pendant la période de calcul, le cours de clôture du 

titre sous-jacent correspondra à la moyenne pondérée de toutes les opérations 

sur la base du cours de clôture et  deviendra le prix de règlement quotidien de 



l’instrument. Ce dernier sera rajusté en fonction des cours acheteur et vendeur 

de clôture admissibles. Ce Niveau ne s’applique pas au contrat à terme sur 

l’Indice des points de dividendes S&P/TSX60. 

  

Niveau 3   

 En l’absence des conditions nécessaires au traitement des contrats d’échéance 

éloignée des niveaux 1 à 2, les Superviseurs de Marché établiront le Prix de 

Règlement quotidien en fonction des informations de marché dont ils disposent 

ou d’un modèle théorique. De plus, ils pourront ne pas tenir compte de tout 

événement (une Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui se 

présente vers la fin du Jour de négociation et qui peut être incompatible avec un 

Prix de Règlement donné.  Dans ce cas, les Superviseurs de Marché consigneront 

les critères utilisés pour établir le Prix de Règlement. 

  

Niveau 4 

S’il est impossible de déterminer un prix moyen pondéré par les niveaux 1 à 3, le 

prix de règlement quotidien correspond à celui du jour précédent (ou à un prix 

représentatif de la même variation nette par rapport au contrat d’échéance 

précédente) et il sera rajusté en fonction du cours acheteur ou vendeur de 

clôture admissible. 

  

Prix de Règlement de fin de mois 

Le Prix de Règlement de fin de mois sera calculé le dernier jour ouvrable de chaque mois 
en utilisant le cours moyen pondéré en fonction du temps (« CMPT ») et la moyenne des prix 
médians du marché des opérations sur la base du cours de clôture (BTC). Dans le cas des 
Contrats à Terme mini sur indices S&P/TSX ou S&P/MX, le Prix de Règlement de fin de mois sera 
le même que celui des Contrats à Terme standard sur indices S&P/TSX ou S&P/MX lorsque de 
tels Contrats à Terme standard existent. 

Niveau 1 

Calcul du CMPT. Le prix du dernier contrat négocié du contrat à terme sur indice 

est saisi à chaque intervalle de une minute entre 9 :30 et 15 :55. L’activité de 

négociation du contrat à terme sur indice est mesurée par rapport à la valeur de 

l’indice sous-jacent à des intervalles d’une minute tout au long de la journée. La 

base implicite est calculée selon la différence entre les cours de l’indice et du 



contrat à terme chaque minute. À 16:00, le système calcule la moyenne de la 

base implicite obtenue à chaque minute pendant la journée (CMPT). 

Conditions du CMPT. Les conditions suivantes, associées aux données de 

négociation, doivent être réunies pour que le CMPT puisse être calculé: (i) une 

opération doit être inscrite sur au moins 50 % de tous les intervalles d’une 

minute pendant la période de saisie des données, (ii) il doit y avoir au moins 

un point de données toutes les 30 minutes pendant la période de saisie des 

données, (iii) la transmission de la TSX doit être accessible et ses données 

doivent être saisies entre 15:00 et 15:55. 

Calcul de la moyenne des prix médians du marché des BTC. Afin de calculer la 

moyenne des prix médians du marché des BTC, la Bourse saisit tous les cours 

acheteur-vendeur affichés pendant la journée à chaque intervalle d’une minute. 

À 16:00, le système calcule la moyenne des prix médians du marché pour la 

journée. 

Prix de Règlement de fin de mois. Le Prix de Règlement de fin de mois est 

obtenu en pondérant la base moyenne implicite du contrat à terme sur l’indice 

(CMPT) et la moyenne des prix médians du marché des BTC. La pondération est 

revue périodiquement  selon le volume de négociation de l’Instrument pendant 

le mois précédent et le facteur de pondération, exprimé en pourcentage, 

dépend du fait de savoir si le volume mensuel des opérations sur la base du 

cours de clôture a atteint un seuil préétabli. 

Niveau 2 

Si les conditions du CMPT mentionnées ci-dessus ne sont pas rencontrées pour le 

calcul du Prix de Règlement de fin de mois, la Bourse calculera le Prix de 

Règlement de fin de mois en utilisant les procédures applicables au calcul du Prix 

de Règlement quotidien prévues dans cette Annexe 6E-4.2. 

  

__________ 

30.01.2020, 21.06.2021 

Annexe 6E-4.3 CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA 

(a)   Procédure principale. Le Prix de Règlement est la moyenne pondérée de tous les 

prix négociés au cours de la période de fermeture. La période de fermeture est 

définie comme étant la dernière minute de négociation avant (et incluant) 15h, 

ou avant (et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive, pour tous les Mois 

de Livraison. 



(i) Ordres enregistrés. Si un ordre à un cours acheteur supérieur ou à un 

cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est pas exécuté pour un 

mois donné, ce cours acheteur ou ce cours vendeur sera retenu en 

priorité sur le Prix de Règlement calculé en fonction de la moyenne 

pondérée. L’ordre doit avoir été affiché pendant un délai d'au 

moins 20 secondes avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h 

pour les jours de fermeture hâtive et il doit porter sur au moins 

10 contrats. 

(ii) Dernière Opération. S’il n’y a pas d’Opération au cours de la dernière 

minute de négociation, la dernière Opération sera alors prise en compte 

tout en respectant les cours acheteurs et les cours vendeurs affichés sur 

le marché. 

(b)        Première procédure connexe. Lorsque deux Mois de Livraison et l’opération 

mixte (« spread ») sont négociés en même temps (roulement trimestriel), la 

procédure connexe suivante s’appliquera. 

(i) Le mois le plus rapproché doit être réglé en premier (le mois le plus 

rapproché est celui ayant l’Intérêt En Cours le plus élevé). 

(ii) L’ opération mixte (« spread ») doit ensuite être réglé en tenant 

compte du prix moyen au cours de la dernière minute avant (et incluant) 

15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive et en 

examinant les Opérations exécutées au cours des 10 minutes 

précédentes. 

(iii) Le Prix de Règlement du dernier mois, soit le mois le plus éloigné, 

correspond à la différence entre le Prix de Règlement du mois le plus 

rapproché et la valeur de l’opération mixte (« spread »). 

(c)         Deuxième procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour 

appliquer la procédure principale dont il est question au paragraphe (a) et la 

procédure connexe dont il est question au paragraphe (b), la procédure 

connexe suivante s’appliquera. 

(i) Les Superviseurs de marché afficheront un Prix de Règlement qui 

reflètera le même écart que celui qui existait le jour ouvrable 

précédent. Le Prix de Règlement sera rajusté en conséquence afin de 

respecter le Prix de Règlement précédent de ce contrat. 

(d)     Troisième procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer 

la procédure principale dont il est question au paragraphe (a) et les procédures 

connexes dont il est question aux paragraphes (b) et (c), la procédure connexe 

suivante s’appliquera. 

(i) Dans ce cas, les Superviseurs de marché établiront le Prix de 

Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent. 

De plus, ils pourront ne pas tenir compte de tout événement (une 

Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers 



15h, ou vers 13h pour les jours de fermeture hâtive  et qui peut être 

incompatible avec un Prix de Règlement donné. Dans ce cas, les 

Superviseurs de marché maintiendront les données des critères utilisés 

pour établir le Prix de Règlement quotidien. 

  

Annexe 6E-4.4 OPTIONS SUR CONTRATS À TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES 

CANADIENNES DE TROIS MOIS 

(a)         Procédure principale 

(i)             Moyenne pondérée. Le Prix de Règlement est la moyenne pondérée 

des prix négociés au cours de la période de fermeture (soit la 

dernière minute de négociation avant (et incluant) 15h, ou avant (et 

incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive). S’il existe à la 

fermeture un cours acheteur supérieur ou un cours vendeur 

inférieur au Prix de Règlement ainsi obtenu, ce cours acheteur ou 

ce cours vendeur sera le Prix de Règlement. 

(ii)            Dernières Opérations 

(1) S’il n’y a pas d’Opération au cours de la période de fermeture, 

les Superviseurs de marché tiendront compte des Opérations 

exécutées au cours des 30 dernières minutes de négociation 

avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours 

de fermeture hâtive. De plus, pour être pris en considération, 

les ordres acheteurs et les ordres vendeurs doivent porter sur 

au moins 25 contrats et doivent avoir été affichés au moins une 

minute avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour 

les jours de fermeture hâtive. 

(2)  S’il n’y a pas d’Opération au cours de la période de fermeture 

(ou au cours des 30 dernières minutes de négociation avant (et 

incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours de 

fermeture hâtive), le Prix de Règlement sera le prix théorique 

calculé par la Bourse (comme il est indiqué au paragraphe (b)). 

S’il existe à la fermeture un cours acheteur supérieur ou un 

cours vendeur inférieur au Prix de Règlement ainsi obtenu, ce 

cours acheteur ou ce cours vendeur sera le Prix de Règlement. 

(b)     Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la 

procédure principale dont il est question au paragraphe (a), la procédure 

connexe prévue au présent alinéa s’appliquera. 

(i)      Le Prix de Règlement sera déterminé en incorporant les paramètres 

suivants dans un modèle normalisé d’établissement du prix des Options 

(Black & Scholes) : 



(1)        Prix de la Valeur Sous-Jacente. La Bourse saisira le Prix de 

Règlement du Contrat à Terme BAX sous-jacent. Ce prix sera le 

prix de la Valeur Sous-Jacente. 

(2)        Taux d’intérêt. Le taux d’intérêt utilisé sera le taux établi en 

fonction du Prix de Règlement des Contrats à Terme BAX ayant 

l’échéance la plus rapprochée. 

(3)        Volatilité. La Bourse utilisera la volatilité implicite (par mois 

d’échéance, pour les Options de Vente et les Options d’Achat) 

obtenue auprès du Mainteneur de Marché responsable. La 

même volatilité sera appliquée aux Options d’Achat et aux 

Options de Vente. 

(4)        D’autres paramètres, tels que le Prix de Levée de la Série 

d’Options et le délai à courir avant l’échéance, seront 

également incorporés au modèle. 

(ii)  Pour déterminer le Prix de Règlement, la Bourse tient compte de 

l’information relative au marché pour les stratégies affichées. Par 

exemple, si le cours acheteur de la combinaison (« straddle ») SEP 9200 

s’élève à 98, le total des Prix de Règlement de ces deux Séries d’Options 

doit être au moins égal à 98. 

ANNEXE 6E-4.5         CONTRATS À TERME D’UN MOIS SUR LE TAUX CORRA (COA) 

La procédure applicable au Prix de Règlement quotidien du Contrat à Terme d’un mois 

sur le taux CORRA (COA) est exécutée par un algorithme d’évaluation automatisé qui utilise les 

paramètres décrits aux paragraphes (b) et (c) de l’Annexe 6D-4.5 afin de garantir l’exactitude du 

processus. 

(a)     Définitions : 

(i)         « Ordres réguliers » : Ordres acheminés par les Participants Agréés au 

Système de Négociation de la Bourse; 

(ii)        « Ordres implicites » :   Ordres générés par l’algorithme d’établissement 

de prix implicites (en utilisant des ordres réguliers) et enregistrés dans le 

registre des ordres par le Système de Négociation Électronique; 

(iii)       « Seuil Minimal » : Le seuil en vigueur pour le COA est de 25 contrats 

pour toutes les échéances. 

(b)        Algorithme utilisé pour la détermination du Prix de Règlement quotidien du 

mois d’échéance le plus rapproché (échéance la plus rapprochée). 

(i)      L’algorithme d’évaluation automatisé du prix de règlement quotidien 

déterminera le Prix de Règlement de ce mois selon les priorités 

suivantes : d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des Opérations 



cumulées rencontrant le Seuil Minimal sur ce mois d’échéance au cours 

des trois dernières minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et 

incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive; si un tel prix moyen 

n’est pas disponible, il utilisera alors le prix moyen pondéré des 

Opérations cumulées pour un total égal au Seuil Minimal sur ce mois 

d’échéance exécutées sur une période n’excédant pas les 30 dernières 

minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours 

de fermeture hâtive. Les Opérations résultant des ordres réguliers et 

implicites seront considérées lors de ce processus Si un tel prix moyen 

n’est toujours pas disponible, le cours qui, entre le cours acheteur et le 

cours vendeur qui ne découle pas d’ordres implicites, montre le plus 

petit écart par rapport au Prix de Règlement du jour précédent sera 

utilisé. 

(ii)     Le Prix de Règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 

(c)         Procédure applicable pour déterminer le Prix de Règlement quotidien des mois 

d’échéance restants du contrat COA. 

(i)      Dès que les étapes susmentionnées sont complétées, l’algorithme 

d’évaluation automatisé du Prix de Règlement quotidien établira de 

façon séquentielle les prix de règlement pour tous les mois d’échéance 

restants du contrat COA. Les prix de règlement quotidiens pour les mois 

d’échéance restants du contrat COA seront d’abord déterminés à partir 

d’une moyenne pondérée des Opérations (résultantes des ordres 

réguliers et implicites) négociées et stratégies négociées au cours des 

trois dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15h, ou avant 

(et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive, ou, si aucun prix 

moyen pondéré ne peut être déterminé de cette façon, à partir du plus 

petit écart par rapport au cours acheteur ou au cours vendeur pour les 

ordres enregistrés et qualifiés. 

(ii)     Le prix de règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 



papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 

(d)     Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la 

procédure ci-haut mentionnée, les Superviseurs de marché établiront le Prix de 

Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent. De plus, 

ils pourront ne pas tenir compte de tout événement (une Opération, un cours 

acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers 15h, ou vers 13h pour les 

jours de fermeture hâtive et qui peut être incompatible avec un Prix de 

Règlement donné. Dans ce cas, les Superviseurs de marché maintiendront les 

données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement quotidien. 

__________ 

12.06.2020 

  

ANNEXE 6E-4.6         CONTRATS À TERME DE TROIS MOIS SUR LE TAUX CORRA (CRA) 

La procédure applicable au Prix de Règlement quotidien du Contrat à Terme de trois 

mois sur le taux CORRA (CRA) est exécutée par un algorithme d’évaluation automatisé qui utilise 

les paramètres décrits aux paragraphes (b) et (c) de l’Annexe 6D-4.6 afin de garantir l’exactitude 

du processus. 

(a)     Définitions : 

(i)         « Ordres réguliers » : Ordres acheminés par les Participants Agréés au 

Système de Négociation de la Bourse; 

(ii)        « Ordres implicites » : Ordres générés par l’algorithme d’établissement 

de prix implicites (en utilisant des ordres réguliers) et enregistrés dans le 

registre des ordres par le Système de Négociation Électronique; 

(iii)       « Seuil Minimal » : Le seuil en vigueur pour le CRA est de 25 contrats 

pour les échéances trimestrielles 1 à 12. 

(b)        Algorithme utilisé pour la détermination du Prix de Règlement quotidien du 

mois d’échéance trimestrielle le plus rapproché (échéance la plus 

rapprochée). 

(i)      L’algorithme d’évaluation automatisé du prix de règlement quotidien 

déterminera le Prix de Règlement de ce mois selon les priorités 

suivantes : d’abord, il utilisera le prix moyen pondéré des Opérations 

cumulées rencontrant le Seuil Minimal sur ce mois d’échéance au cours 

des trois dernières minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et 

incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive; si un tel prix moyen 

n’est pas disponible, il utilisera alors le prix moyen pondéré des 

Opérations cumulées pour un total égal au Seuil Minimal sur ce mois 



d’échéance exécutées sur une période n’excédant pas les 30 dernières 

minutes avant (et incluant) 15h, ou avant (et incluant) 13h pour les jours 

de fermeture hâtive. Les Opérations résultant des ordres réguliers et 

implicites seront considérées lors de ce processus Si un tel prix moyen 

n’est toujours pas disponible, le cours qui, entre le cours acheteur et le 

cours vendeur qui ne découle pas d’ordres implicites, montre le plus 

petit écart par rapport au Prix de Règlement du jour précédent sera 

utilisé. 

(ii)     Le Prix de Règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 

(c)         Procédure applicable pour déterminer le Prix de Règlement quotidien des mois 

d’échéance restants du contrat CRA. 

(i)      Dès que les étapes susmentionnées sont complétées, l’algorithme 

d’évaluation automatisé du Prix de Règlement quotidien établira de 

façon séquentielle les prix de règlement pour tous les mois d’échéance 

restants du contrat CRA. Les prix de règlement quotidiens pour les mois 

d’échéance restants du contrat CRA seront d’abord déterminés à partir 

d’une moyenne pondérée des Opérations (résultantes des ordres 

réguliers et implicites) négociées et stratégies négociées au cours des 

trois dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15h, ou avant 

(et incluant) 13h pour les jours de fermeture hâtive, ou, si aucun prix 

moyen pondéré ne peut être déterminé de cette façon, à partir du plus 

petit écart par rapport au cours acheteur ou au cours vendeur pour les 

ordres enregistrés et qualifiés. 

(ii)     Le prix de règlement devra respecter le cours acheteur et le cours 

vendeur du contrat individuel, tout en respectant le Seuil Minimal de 

volumes requis dans la période de temps impartie. 

(iii)    Tous les volumes et les ordres sur une opération mixte (« spread ») 

seront pondérés à 50 % par rapport aux ordres et volumes du contrat 

individuel, alors que tous les volumes et les ordres sur un achat écart 

papillon (« butterfly spread »), seront pondérés à 25 % par rapport aux 

ordres et volumes du contrat individuel. 

(d)        Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la 

procédure ci-haut mentionnée, les Superviseurs de marché établiront le Prix de 

Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent. De plus, 



ils pourront ne pas tenir compte de tout événement (une Opération, un cours 

acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers 15h, ou vers 13h pour les 

jours de fermeture hâtive et qui peut être incompatible avec un Prix de 

Règlement donné. Dans ce cas, les Superviseurs de marché maintiendront les 

données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement quotidien. 

__________ 

12.06.2020 

  

ANNEXE 6E-4.7         CONTRATS À TERME SUR ACTIONS CANADIENNES 

(a)               Mois d’échéance le plus rapproché: Le mois d’échéance trimestrielle le plus 
rapproché est celui des deux mois d’échéance trimestrielle les plus rapprochés ayant 
l’Intérêt En Cours le plus élevé et des informations de marché nécessaires. En 
l’absence d’une combinaison de ces deux critères, le mois d’échéance trimestrielle le 
plus rapproché sera déterminé par les Superviseurs de Marché en fonction des 
informations de marché dont ils disposent. Tous les contrats échéant à une date 
ultérieure sont considérés comme étant d’échéance éloignée. 

Niveau 1 

(i)     Le Prix de Règlement sera la moyenne pondérée de toutes les Opérations 

réalisées au cours de la période de calcul (pour un minimum de 10 contrats), qui 

s’étend de 15 h 59 à 16 h (HE) (la « période de calcul »). Si un ordre à un cours 

acheteur supérieur ou à un cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est 

pas exécuté pour le mois d’échéance le plus rapproché (un « ordre enregistré »), 

ce cours acheteur ou ce cours vendeur est retenu en priorité sur le Prix de 

Règlement calculé en fonction de la moyenne pondérée. L’ordre enregistré doit 

avoir été affiché pendant un délai d’au moins 20 secondes avant la fermeture et 

il doit porter sur au moins 10 contrats. 

  

(ii)   S’il n’y a pas d’Opération ni d’ordre enregistré au cours de la période de calcul, la 

dernière Opération avant la période de calcul déterminera le prix de règlement, 

seulement si le dernier prix négocié correspond au cours acheteur ou vendeur 

sur un marché soutenu ou se situe entre ces deux cours. 

  

(iii) Si le dernier prix négocié ne correspond pas au cours acheteur ou vendeur sur un 

marché soutenu ou ne se situe pas entre ces deux cours, le prix de règlement du 

contrat du mois d’échéance le plus rapprochée correspond au point médian des 

cours acheteur et vendeur des ordres enregistrés. 

Niveau 2  

Pour tous les contrats à terme sur indices S&P/TSX et S&P/MX et FTSE Marchés 

Émergents, excluant le contrat à terme sur l’Indice des points de dividendes 



S&P/TSX60, s’il n’y a aucune opération et aucune cotation pendant la période de 

clôture, le cours de clôture du titre sous-jacent correspondra à la moyenne 

pondérée de toutes les opérations sur la base du cours de clôture et deviendra le 

Prix de Règlement de l’instrument. Pour le contrat à terme sur l’Indice des points 

de dividendes S&P/TSX60, le Prix de Règlement sera celui du jour précédent 

rajusté en fonction du cours acheteur ou vendeur de clôture admissible. 

Niveau 3 

En l’absence des conditions nécessaires au traitement des contrats du mois 

d’échéance le plus rapproché des niveaux 1 et 2, les Superviseurs de Marché 

établiront le Prix de Règlement en fonction des informations de marché dont ils 

disposent ou d’un modèle théorique. De plus, ils pourront ne pas tenir compte 

de tout événement (une Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui 

se présente vers la fin du Jour de négociation et qui peut être incompatible avec 

un Prix de Règlement donné.  Dans ce cas, les Superviseurs de Marché 

maintiendront les données des critères utilisés pour établir le Prix de Règlement. 

  

(b)                      Contrats d’échéance éloignée 

Niveau 1 

(i)     Le Prix de Règlement sera la moyenne pondérée de tous les prix négociés, y 

compris ceux des stratégies de négociation sur l’écart, au cours de la période de 

calcul (pour un minimum de 10 contrats). Si un ordre à un cours acheteur 

supérieur ou à un cours vendeur inférieur au Prix de Règlement n’est pas exécuté 

pour le mois d’échéance éloignée (un « ordre enregistré »), ce cours acheteur ou 

ce cours vendeur est retenu en priorité sur le Prix de Règlement calculé en 

fonction de la moyenne pondérée. L’ordre enregistré doit avoir été affiché 

pendant un délai d’au moins 20 secondes avant la fermeture et il doit porter sur 

au moins 10 contrats. 

  

(ii)   S’il n’y a pas d’Opération ni d’ordre enregistré au cours de la période de calcul, la 

dernière Opération avant la période de calcul déterminera le prix de règlement 

seulement si le dernier prix négocié correspond au cours acheteur ou vendeur 

sur un marché soutenu ou se situe entre ces deux cours. 

  

(iii) Si le dernier prix négocié ne correspond pas au cours acheteur ou vendeur sur un 

marché soutenu ou ne se situe pas entre ces deux cours, le prix de règlement du 

contrat d’échéance éloignée correspond au point médian des cours acheteur et 

vendeur des ordres enregistrés. 

Niveau 2 



S’il n’y a aucune opération pendant la période de calcul, le cours de clôture du 

titre sous-jacent correspondra à la moyenne pondérée de toutes les opérations 

sur la base du cours de clôture et  deviendra le prix de règlement de l’instrument.  

Niveau 3   

S’il est impossible de déterminer un prix moyen pondéré de cette façon, le prix 

de règlement correspond à celui du jour précédent (ou à un prix représentatif de 

la même variation nette par rapport au contrat d’échéance précédente) et il sera 

rajusté en fonction du cours acheteur ou vendeur de clôture admissible. 

Niveau 4 

En l’absence des conditions nécessaires au traitement des contrats d’échéance 

éloignée des niveaux 1 à 3, les Superviseurs de Marché établiront le Prix de 

Règlement en fonction des informations de marché dont ils disposent ou d’un 

modèle théorique. De plus, ils pourront ne pas tenir compte de tout événement 

(une Opération, un cours acheteur ou un cours vendeur) qui se présente vers la 

fin du Jour de négociation et qui peut être incompatible avec un Prix de 

Règlement donné.  Dans ce cas, les Superviseurs de Marché consigneront les 

critères utilisés pour établir le Prix de Règlement. 

__________ 

21.06.2021 

ANNEXE 6E-4.8         OPTIONS SUR CONTRAT À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT 

DU CANADA 

(a)      Procédure principale 

(i)         Moyenne pondérée.  Le Prix de Règlement est la moyenne pondérée des prix 

négociés au cours de la période de fermeture (soit la dernière minute de négociation 

avant (et incluant) 15 h, ou avant (et incluant) 13 h pour les jours de fermeture hâtive). 

S’il existe à la fermeture un cours acheteur supérieur ou un cours vendeur inférieur au 

Prix de Règlement ainsi obtenu, ce cours acheteur ou ce cours vendeur sera le Prix de 

Règlement. 

(ii)        Dernières Opérations. 

(1)        S’il n’y a pas d’Opération au cours de la période de fermeture, les 

Superviseurs de marché tiendront compte des Opérations exécutées au cours 

des 30 dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15 h, ou avant (et 

incluant) 13 h pour les jours de fermeture hâtive. De plus, pour être pris en 

considération, les ordres acheteurs et les ordres vendeurs doivent porter sur au 

moins 25 contrats et doivent avoir été affichés au moins une minute avant (et 

incluant) 15 h, ou avant (et incluant) 13 h pour les jours de fermeture hâtive. 



(2)        S’il n’y a pas d’Opération au cours de la période de fermeture (ou au 

cours des 30 dernières minutes de négociation avant (et incluant) 15 h, ou avant 

(et incluant) 13 h pour les jours de fermeture hâtive), le Prix de Règlement sera 

le prix théorique calculé par la Bourse (comme il est indiqué au paragraphe [b]). 

S’il existe à la fermeture un cours acheteur supérieur ou un cours vendeur 

inférieur au Prix de Règlement ainsi obtenu, ce cours acheteur ou ce cours 

vendeur sera le Prix de Règlement. 

(b)      Procédure connexe. En l’absence des éléments requis pour appliquer la procédure 

principale dont il est question au paragraphe (a), la procédure connexe prévue au présent 

alinéa s’appliquera. 

(i)         Le Prix de Règlement sera déterminé en incorporant les paramètres suivants 

dans un modèle normalisé d’établissement du prix des Options (Black & Scholes) : 

(1)        Prix de la Valeur Sous-Jacente. La Bourse saisira le Prix de Règlement du 

Contrat à Terme sur Obligations du gouvernement du Canada sous-jacent. Ce 

prix sera le prix de la Valeur Sous-Jacente. 

(2)        Taux d’intérêt. Le taux d’intérêt utilisé sera un taux jugé approprié en 

fonction du produit et de sa date d’échéance. 

(3)        Volatilité. La Bourse utilisera la volatilité implicite (par mois d’échéance, 

pour les Options de Vente et les Options d’Achat) obtenue auprès des sources 

de marchés et jugées appropriées pour le produit. La même volatilité sera 

appliquée aux Options d’Achat et aux Options de Vente. 

(4)        D’autres paramètres, tels que le Prix de Levée de la Série d’Options et le 

délai à courir avant l’échéance, seront également incorporés au modèle. 

(ii)        Pour déterminer le Prix de Règlement, la Bourse tient compte de l’information 

relative au marché pour les stratégies affichées. 

__________ 

28.05.2021 

[…] 

Article 6.500             Rapports relatifs à l'accumulation de positions 

[…] 

(i)    Les seuils de déclaration établis par la Bourse sont les suivants : 

(ii)        Pour les Contrats à Terme et Options sur Contrats à Terme afférentes 



1)         300 contrats, dans le cas des Contrats à Terme et Options sur Contrats à 
Terme sur acceptations bancaires canadiennes , en cumulant les 
positions d’Options sur Contrat à Terme et les positions dans le Contrat à 
Terme sous-jacent. Pour les fins d’un tel cumul, un Contrat d’Option  
équivaut à un Contrat à Terme ; 

[…] 
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