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AUTOCERTIFICATION 

MODIFICATIONS DES RÈGLES DE BOURSE DE MONTRÉAL INC.  RELATIVEMENT AUX PROCÉDURES APPLICABLES 
AU RÈGLEMENT QUOTIDIEN DES CONTRATS À TERME SUR INDICES BOURSIERS ET SUR ACTIONS AINSI QU’AU 

RÈGLEMENT DE FIN DE MOIS DES CONTRATS À TERME SUR INDICES 

Le 17 mars 2020 et le 4 novembre 2020, le comité des règles et politiques de Bourse de Montréal Inc. (la 
« Bourse ») a approuvé des modifications aux procédures applicables au règlement quotidien des contrats à terme 
sur indices et sur actions prévues dans les règles de la Bourse afin de s’assurer que la fermeture du marché et 
l’établissement des prix se font de façon équitable et ordonnée pour les participants agréés ainsi qu’afin d’ajouter 
de nouvelles procédures de règlement à la fin du mois impliquant des contrats à terme sur indices.  

Ces modifications ont été autocertifiées conformément au processus d’autocertification prévu par la Loi sur les 
instruments dérivés (RLRQ, chapitre I-14.01). 

La version amendée des règles que vous trouverez ci-jointe entrera en vigueur le 21 juin 2021, avant l’ouverture 
des marchés. Veuillez noter que la nouvelle version des règles sera également disponible sur le site web de la 
Bourse (www.m-x.ca).  

Les modifications visées par la présente circulaire ont fait l’objet de sollicitations de commentaires publiées par la 
Bourse le 23 juin 2020 (voir la circulaire 112-20) et le 20 novembre 2020 (voir la circulaire 201-20). Suite à la 
publication de ces circulaires, aucun commentaire n’a été reçu par la Bourse. 

Pour de plus amples renseignements, veuillez communiquer avec Alexandre Normandeau, Conseiller juridique, 
au 438-985-3289 ou à alexandre.normandeau@tmx.com.  

Alexandre Normandeau 
Conseiller juridique 
Bourse de Montréal Inc. 

http://www.mx.ca/
https://www.m-x.ca/f_circulaires_fr/112-20_fr.pdf
https://www.m-x.ca/f_circulaires_fr/201-20_fr.pdf
mailto:alexandre.normandeau@tmx.com


Article 6.412 Prix de Rrèglement ou cotation de fermeture quotidiens et de fin de mois 

Le Prix de Règlement quotidien ou la cotation de fermeture quotidienne, et lorsqu’applicable, le 
Prix de Règlement de fin de mois, sont déterminés selon les procédures établies par la Bourse pour chaque 
Instrument Dérivé. 

ANNEXE 6E-  PROCÉDURES APPLICABLES AUX PRIX DE RÈGLEMENT 
QUOTIDIEN ET DE FIN DE MOIS DES CONTRATS À TERME ET 
DES OPTIONS SUR CONTRATS À TERME 

Annexe 6E-1  RÈGLE 

L’Article 6.412 des Règles mentionne que « Le Pprix de rRèglement quotidien ou la cotation de fermeture 
quotidienne, et lorsqu’applicable, le Prix de Règlement de fin de mois, sont déterminés selon les procédures 
établies par la Bourse pour chaque Instrument Dérivé. » 

Annexe 6E-2  SOMMAIRE 

(a) Prix de Rrèglement quotidien et de fin de mois des Contrats à Terme et des Options sur Contrats 
à Terme. 

(i) Ces marchés utilisent le prix moyen négocié au cours des dernières minutes de négociation 
ou autres méthodes de calcul, tel qu’indiqué dans les procédures détaillées pour chaque 
instrument dérivé ci-après en vue d’établir un Prix de Règlement unique. Ces calculs sont 
effectués manuellement par des Superviseurs de marché ou, selon le cas, par un algorithme 
automatisé en utilisant des lignes directrices préétablies pour chaque produit. 

(ii) Les prix auxquels sont conclues les Opérations en bloc, d’échange physique pour contrats 
(EFP) ou d’échange d’Instruments Dérivés hors bourse pour contrats (EFR) ne seront pas 
utilisés pour établir le prix d’ouverture, le haut, le bas ou le prix de règlement quotidien. 

Annexe 6E-3  OBJECTIFS 

L’établissement de Prix de Règlement quotidien et de fin de mois vise les objectifs suivants : 

(a) S’assurer que la fermeture du marché et l’établissement des prix se font de façon équitable et 
ordonnée pour les Participants Agréés de sorte que ceux-ci soient en mesure d’évaluer correctement 
leurs positions sur le marché aux fins des calculs de Marge et de traitement par le « back office », 
incluant la compensation et le règlement de leurs Opérations. 

(b) S’assurer que la CCCPD et tous les participants au marché sont informés des prix de règlement 
quotidien. 

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 



 

Le Prix de Règlement sera la moyenne pondérée de tous les prix négociés au cours de la période 
de calcul, qui s’étend de 15:59 à 16:00 pour tous les mois d’échéance. 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 bourse, 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 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 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 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 

(i) 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); 

(ii) 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; 

(iii) 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; 

(iv) 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 pondérée 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. 

(a)        Procédure principale: 

(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 la fermeture et il doit 
porter sur au moins 10 contrats. 

(ii)        Dernière Opération.  S’il n’y a pas d’Opération au cours de la période de calcul, 
la dernière Opération avant la période de calcul 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 d’échéance et l’opération mixte (« 
spread ») sont négociés en même temps (roulement trimestriel), la procédure connexe 
prévue au présent alinéa s’appliquera. 

(i)            Le mois le plus rapproché doit être réglé en premier (le mois le plus 
rapproché est déterminé en fonction du mois comportant l’Intérêt En 
Cours le plus élevé). 

(ii)           L’opération mixte (« spread ») doit ensuite être réglée en tenant compte 
du prix moyen au cours de la période de calcul 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 à au paragraphe (a) et la procédure connexe 
dont il est question au paragraphe (b), la procédure connexe prévue ci-après 
s’appliquera. 

(i)         Les Superviseurs de marché afficheront un Prix de Règlement qui reflète 
le même écart que celui qui existait le jour précédent. Le Prix de 
Règlement sera rajusté en conséquence, en vue 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 à paragraphe (a) et les procédures connexes 
dont il est question aux paragraphes (b)  et (c), la procédure connexe prévue ci-après 
s’appliquera. 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 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 
quotidien. 

__________ 

30.01.2020 

[…] 

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 bourse, 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 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 et 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. 

Le Prix de Règlement sera la moyenne pondérée de tous les prix négociés au cours de la 
période de fermeture. La période de fermeture est définie comme étant la dernière minute de 
la séance de négociation pour tous les mois d’échéance. 

(a)        Procédure principale 

             (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 la fermeture 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 d’échéance et l’opération mixte (« 
spread ») sont négociés en même temps (roulement trimestriel), la procédure connexe 
prévue au présent alinéa s’appliquera. 

(i)      Le mois le plus rapproché doit être réglé en premier (le mois le plus rapproché est 
déterminé en fonction du mois comportant l’Intérêt En Cours le plus élevé). 

(ii)     L’opération mixte (« spread ») doit ensuite être réglée en tenant compte du prix 
moyen au cours de la dernière minute de négociation 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 prévue ci-après 
s’appliquera. Les Superviseurs de marché afficheront un Prix de Règlement qui 
reflète le même écart que celui qui existait le jour précédent. Le Prix de Règlement 
sera rajusté en conséquence, en vue 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 prévue 
ci-après s’appliquera. 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 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 quotidien. 



Article 6.412 Prix de Règlement ou cotation de fermeture quotidiens et de fin de mois 

Le Prix de Règlement quotidien ou la cotation de fermeture quotidienne, et lorsqu’applicable, le 
Prix de Règlement de fin de mois, sont déterminés selon les procédures établies par la Bourse pour chaque 
Instrument Dérivé. 

ANNEXE 6E-  PROCÉDURES APPLICABLES AUX PRIX DE RÈGLEMENT 
QUOTIDIEN ET DE FIN DE MOIS DES CONTRATS À TERME ET 
DES OPTIONS SUR CONTRATS À TERME 

Annexe 6E-1  RÈGLE 

L’Article 6.412 des Règles mentionne que « Le Prix de Règlement quotidien ou la cotation de fermeture 
quotidienne, et lorsqu’applicable, le Prix de Règlement de fin de mois, sont déterminés selon les procédures 
établies par la Bourse pour chaque Instrument Dérivé. » 

Annexe 6E-2  SOMMAIRE 

(a) Prix de Règlement quotidien et de fin de mois des Contrats à Terme et des Options sur Contrats à 
Terme. 

(i) Ces marchés utilisent le prix moyen négocié au cours des dernières minutes de négociation 
ou autres méthodes de calcul, tel qu’indiqué dans les procédures détaillées pour chaque 
instrument dérivé ci-après en vue d’établir un Prix de Règlement unique. Ces calculs sont 
effectués manuellement par des Superviseurs de marché ou, selon le cas, par un algorithme 
automatisé en utilisant des lignes directrices préétablies pour chaque produit. 

(ii) Les prix auxquels sont conclues les Opérations en bloc, d’échange physique pour contrats 
(EFP) ou d’échange d’Instruments Dérivés hors bourse pour contrats (EFR) ne seront pas 
utilisés pour établir le prix d’ouverture, le haut, le bas ou le prix de règlement quotidien. 

Annexe 6E-3  OBJECTIFS 

L’établissement de Prix de Règlement quotidien et de fin de mois vise les objectifs suivants : 

(a) S’assurer que la fermeture du marché et l’établissement des prix se font de façon équitable et 
ordonnée pour les Participants Agréés de sorte que ceux-ci soient en mesure d’évaluer correctement 
leurs positions sur le marché aux fins des calculs de Marge et de traitement par le « back office », 
incluant la compensation et le règlement de leurs Opérations. 

(b) S’assurer que la CCCPD et tous les participants au marché sont informés des prix de règlement 
quotidien. 

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 bourse, 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 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 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 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 

(i) 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); 

(ii) 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; 

(iii) 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; 

(iv) 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 pondérée 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 



[…] 

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 bourse, 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 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 et 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. 
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