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SOLLICITATION DE COMMENTAIRES 

INTRODUCTION DE LIMITES QUOTIDIENNES DE VARIATION DES COURS SUR 
CONTRATS À TERME 

INTRODUCTION DE L’ARTICLE 6820.1 ET MODIFICATION DES ARTICLES 6388, 
6706, 6756, 6763.8, 6764.8, 6765.8, 6808, 15507, 15607, 15626, 15646, 15666, 15907, 15937, 
15957, 15996.7, 15998.6 ET 15999.9 DES RÈGLES DE BOURSE DE MONTRÉAL INC. 

Le Comité des règles et politiques de Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») a approuvé 
l’introduction de l’article 6820.1 et la modification des articles 6388, 6706, 6756, 6763.8, 6764.8, 
6765.8, 6808 de la Règle Six de la Bourse et la modification des articles 15507, 15607, 15626, 15646, 
15666, 15907, 15937, 15957, 15996.7, 15998.6 et 15999.9 de la Règle Quinze de la Bourse afin 
d’introduire de nouvelles limites quotidiennes de variation des cours sur contrats à terme. 

Les commentaires relatifs aux modifications proposées doivent nous être présentés au plus tard le 31 
décembre 2017. Prière de soumettre ces commentaires à : 
 

Me Alexandre Normandeau 
Conseiller juridique, Bourse de Montréal & CDCC 

Service des Affaires juridiques 
Bourse de Montréal Inc. 

Tour de la Bourse 
800, square Victoria, C.P. 61 
Montréal (Québec)  H4Z 1A9 
Courriel : legal@tmx.com 

 
 
Ces commentaires devront également être transmis à l’Autorité des marchés financiers 
(l’« Autorité ») à l'attention de : 
 
 

Me Anne-Marie Beaudoin 
Secrétaire générale 

Autorité des marchés financiers 
800, square Victoria, 22e étage 

C.P. 246, Tour de la Bourse 
Montréal (Québec)  H4Z 1G3 

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

 Négociation - Dérivés sur taux d’intérêt  Back-office - Options 
 Négociation - Dérivés sur actions et indices  Technologie 
 Back-office - Contrats à terme  Réglementation 

Tour de la Bourse 
C. P. 61, 800, square Victoria, Montréal (Québec)  H4Z 1A9 

Téléphone : 514 871-2424 
Sans frais au Canada et aux États-Unis : 1 800 361-5353 

Site Web : www.m-x.ca 
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Veuillez noter que les commentaires reçus par un de ces destinataires seront transmis à l’autre 
destinataire et que la Bourse pourrait publier un résumé des commentaires qu’elle aura reçus dans le 
cadre du processus d’autocertification du présent projet. 
 
 
Annexes 
 
Vous trouverez en annexe le document d'analyse ainsi que le texte des modifications proposées. La 
date d'entrée en vigueur des modifications proposées sera déterminée par la Bourse conformément 
au processus d’autocertification, tel que prévu par la Loi sur les instruments dérivés (RLRQ, 
chapitre I-14.01). 
 
 
Processus de modifications réglementaires 
 
La Bourse est autorisée à exercer l’activité de bourse et est reconnue à titre d’organisme 
d’autoréglementation (« OAR ») par l’Autorité. Le conseil d’administration de la Bourse a délégué 
au Comité de règles et politiques l’approbation des règles, des politiques et des procédures, lesquelles 
sont par la suite soumises à l’Autorité conformément au processus d’autocertification, tel que prévu 
par la Loi sur les instruments dérivés (RLRQ, chapitre I-14.01). 
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I. RÉSUMÉ  
 

Bourse de Montréal Inc. (la « Bourse ») révise ses seuils de cours au-delà desquels les ordres sont 
rejetés ou bloqués de façon à empêcher la négociation des contrats à terme (les « seuils appliqués 
par le marché »). 
 
Les seuils appliqués par le marché font partie d’un cadre intégré destiné à empêcher la saisie 
d’ordres erronés, à maintenir l’intégrité des marchés et à réduire la volatilité à court terme des 
cours. La Bourse dispose déjà de multiples contrôles qui jouent un rôle important dans la gestion 
globale du risque de marché.  La révision des seuils appliqués par le marché en vigueur à la Bourse 
renforcera la ligne de défense contre la volatilité inexpliquée des cours à court terme et les 
variations de la liquidité. 

Suite à l’introduction des nouvelles limites quotidiennes de variation des cours (« LQVC ») sur les 
options, la Bourse souhaite maintenant étendre cette fonctionnalité aux contrats à terme.  

 
II. ANALYSE 
 

a. Contexte 

Exigences réglementaires 

Le Règlement 23-103 sur la négociation électronique et l’accès électronique direct aux marchés (le 
« Règlement 23-103 ») a pour objet de s’attaquer aux préoccupations et aux risques liés à la 
négociation électronique, comme le risque de crédit et le risque touchant l’intégrité des marchés. 

La Bourse est assujettie au Règlement 23-103 et doit en respecter les dispositions. L’article 8 du 
Règlement 23-103 exige qu’un marché n’autorise pas l’exécution d’ordres qui excèdent les seuils 
de cours et de volume fixés. Les seuils de cours et de volume devraient réduire le nombre d’ordres 
erronés et la volatilité des cours en empêchant l’exécution des ordres susceptibles de nuire à 
l’équité et au bon fonctionnement du marché dans son ensemble. 

Ces seuils doivent être fixés par un fournisseur de services de réglementation du marché ou par 
le marché lui-même si celui-ci est une bourse reconnue qui surveille directement la conduite de 
ses membres et applique les règles prévues au paragraphe 1 de l’article 7.1 du Règlement 23-101 
sur les règles de négociation. Comme la Bourse est une bourse reconnue qui surveille directement 
la conduite de ses participants, elle dispose de l’autorité nécessaire pour fixer ces seuils. 

Contrôles en vigueur 

Les seuils appliqués par le marché font partie d’une démarche intégrée destinée à empêcher 
l’exécution d’opérations erronées, à maintenir l’intégrité du marché et à gérer la volatilité 
intrajournalière soudaine et inexpliquée des cours sur les marchés. Chacun des contrôles de la 
Bourse joue un rôle important dans le processus global d’atténuation des risques.  
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Voici quelques-uns des contrôles actuellement en place à la Bourse : 
- l’obligation des participants agréés d’établir et de maintenir des contrôles et des 

procédures de surveillance convenables (aux termes des articles 3011 et 6366 des 
Règles de la Bourse); 

- le filtrage des ordres basé sur leur prix afin de valider les ordres entrants en fonction 
du cours qui leur est associé (seuils appliqués par le marché à l’heure actuelle); 

- en ce qui concerne les produits dérivés dont le sous-jacent est négocié en bourse, un 
mécanisme d’arrêt automatique de la négociation s’appuyant sur la politique coupe-
circuit de la bourse où est coté le sous-jacent; 

- un pouvoir discrétionnaire qui permet aux superviseurs de marché d’arrêter la 
négociation en cas d’événements soudains et inattendus qui sont susceptibles de 
nuire à l’intégrité des marchés (aux termes de l’article 6007 des Règles de la Bourse);  

- des procédures applicables à l’annulation ou à l’ajustement d’opérations qui 
permettent aux superviseurs de marché de rapidement annuler des opérations ou 
rajuster leurs cours; 

- des seuils de volume maximal qui permettent de valider les ordres entrants en 
fonction de leur taille. 

Limites en vigueur sur les cours liés aux ordres  

À l’heure actuelle, la Bourse compile et diffuse l’information sur les différents seuils appliqués par 
le marché au moyen de son flux de données de marché, et ce, en ce qui concerne chacun des 
produits inscrits et négociés à la Bourse. Les limites en vigueur qui s’appliquent aux contrats à 
terme sont fixes. La fourchette est établie en fonction du prix de fermeture de la veille. 

  
Fourchette de variation vis-à-
vis le prix de fermeture (+/-) 

BAX 0.90 

OBX 0.30 

CGB 3.00 

OGB 0.30 

CGZ 0.80 

CGF 0.80 

LGB 0.80 

ONX 0.65 

OIS 0.65 
 

b. Description et analyse des incidences sur le marché 

 
La Bourse introduira la fonctionnalité LQVC afin d’accroître la précision de ses seuils appliqués par 
le marché. Cette fonctionnalité permettra de mieux contrôler les ordres aux cours erronés et 
d’améliorer la gestion de la volatilité à court terme des cours des options.    
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La fonctionnalité LQVC comporte deux niveaux de contrôle : 

1 – (X), qui représente une limite de variation des cours basée sur un cours de contrôle, 
lequel sert à filtrer les ordres entrants selon le cours qui leur est associé; et 

2 – (Y), qui représente une limite de variation des cours basée sur un cours de contrôle, lequel 
sert à valider le cours d’exécution possible du prochain ordre susceptible d’être exécuté. 

Les limites (X) et (Y) associées à un produit donné sont toutes deux basées sur le même cours de 
contrôle. 

 

Calcul du cours de contrôle 

Le cours de contrôle associé aux limites (X) et (Y) applicables à un contrat à terme sera calculé 
quotidiennement avant l’ouverture des marchés en fonction du prix de fermeture de la veille.  La 
Bourse appliquera alors une fourchette prédéterminée face au cours de contrôle afin d’établir les 
limites supérieures et inférieures des limites (X) et (Y). 
 
Un superviseur de marché à le pouvoir discrétionnaire de changer les cours de contrôle advenant 
une importante fluctuation du contrat à terme, l’objectif étant d’éviter que les clients soient 
empêchés de passer des ordres sur un tel instrument. Les changements dans la situation des 
marchés peuvent être le résultat d’une variation dans la volatilité, de nouvelles importantes ou 
de tout changement notable quant aux attentes sur les marchés. 
 

 98.00

 98.20

 98.40

 98.60

 98.80

 99.00

 99.20

 99.40

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

X-Y

Trade Limit X Limit Y Control Price

Limite Y dépassée 

Limite Y dépassée 
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Fonctionnement de la fonctionnalité LQVC  

1 – Limite (X) 

La limite désignée par (X) sert à valider les cours associés aux ordres entrants par rapport à un 
cours de contrôle déterminé à l’avance. Tout ordre dont le cours se trouve à l’extérieur de la 
fourchette limite sera automatiquement rejeté. Un message à ce sujet sera envoyé au participant 
au marché qui a saisi l’ordre.  Cette validation du cours associé à un ordre devrait permettre 
d’éviter l’exécution d’opérations à des cours considérés comme étant nuisibles à l’intégrité des 
marchés. 

La fourchette limite (X) est suffisamment large pour permettre aux participants au marché de 
saisir des ordres au cours auquel ils souhaitent négocier sans qu’il y ait déclenchement d’une 
intervention de la Bourse relativement à ses procédures applicables à l’annulation ou à 
l’ajustement d’opérations. La limite (X) constitue le contrôle qui offre le plus de marge de 
manœuvre; elle ne devrait pas nuire à la profondeur du marché en rejetant des ordres 
raisonnables. Elle a pour objet d’empêcher la saisie d’ordres comportant une erreur évidente 
(erreur de frappe). 

La fourchette limite (X) sera active pendant la séance de pré-ouverture et la séance de négociation 
continue. 

Un ordre à cours limité dont le cours limite se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (X) sera 
rejeté même s’il avait pu être exécuté de façon partielle.   

Un ordre en attente dont le cours se trouvait initialement dans la fourchette limite (X), mais se 
retrouve à l’extérieur de celle-ci après un changement du cours de contrôle apporté par la Bourse 
ou après un nouveau calcul du cours de contrôle effectué au début d’une nouvelle séance de 
bourse demeurera dans le registre de négociation, mais il ne pourra être exécuté avant que son 
cours se trouve de nouveau à l’intérieur des fourchettes limites (X) et (Y). 

Les limites de variation des cours de la fourchette (X) seront  saisies quotidiennement dans le 
moteur de négociation SOLA, puis diffusées sur le marché au moyen du flux de données de la 
Bourse avant l’ouverture de la séance. Les changements intrajournaliers apportés aux limites 
seront communiqués aux participants au moyen du flux de données de la Bourse.  

Exemple illustrant le fonctionnement de la fourchette limite (X) 

 
Contrat à terme sur acceptation bancaire de 3 mois, expiration décembre 2017 : BAXZ17 
Cours de contrôle : 98.285 
Pourcentage définissant les limites de la fourchette (X) : 0.901 
Fourchette (X) : 97.385 – 99.185 [98.285 ± (0.90)] 
Écart acheteur-vendeur : 98.280 – 98.290 

 

                                                 
1 La fourchette ne correspond pas nécessairement aux seuils réellement choisis. 
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Mise en situation :  

 
Pendant la séance de bourse, un participant au marché saisit un ordre afin de vendre 
10 contrats à 97.280 chacun. 

 
Résultat :   

 
Le cours associé à l’ordre entrant se trouve à l’extérieur des limites de variation (X), de 
sorte que l’ordre est rejeté.  La Bourse, au moyen de ses protocoles de la saisie d’ordres 
et du service Drop Copy, envoie un message électronique au participant au marché par 
l’intermédiaire de l’application de négociation de ce dernier afin de l’informer que l’ordre 
a été rejeté.   

 
2 – Limite (Y) 

La fourchette limite désignée par (Y) est plus étroite que la fourchette limite (X). Elle sert à valider 
le cours d’exécution potentiel par rapport au même cours de contrôle déterminé à l’avance par 
la Bourse pour chaque instrument. Tout ordre dont le cours se trouve à l’intérieur de la fourchette 
limite (X) est accepté par le système de négociation électronique. La fonctionnalité LQVC 
interviendra si le cours d’exécution potentiel d’un ordre ne se trouve pas à l’intérieur de la 
fourchette limite (Y). La fourchette (Y) est plus étroite que la fourchette (X), de sorte qu’elle 
permet un contrôle plus serré des cours associés aux ordres.  

Ouverture de la séance 

À l’ouverture de la séance, un cours d’ouverture théorique se trouvant à l’extérieur de la 
fourchette limite (Y) déclenche un arrêt de la négociation de l’instrument dérivé visé pour une 
durée déterminée à l’avance. Le système tentera automatiquement de relancer la négociation de 
l’instrument suivant le processus d’enchère de contrôle de la volatilité. Si le cours de réouverture 
se trouve à l’intérieur de la fourchette limite (Y), la négociation reprend normalement. Toutefois, 
si le cours de réouverture se trouve à l’extérieur de la fourchette limite, la négociation de 
l’instrument dérivé en question demeurera à l’arrêt. Un superviseur de marché peut intervenir et 
prolonger l’arrêt si, après quelques tentatives, la négociation de l’instrument ne peut reprendre 
à un cours se trouvant dans la fourchette limite (Y).  

L’arrêt de la négociation a pour effet de mettre l’instrument dans un état spécial appelé « état 
réservé ». Lorsqu’un instrument est dans cet état, tous les clients peuvent modifier ou annuler 
leurs ordres correspondants ou en saisir de nouveaux, mais aucun ordre ne peut être exécuté 
avant la reprise de la négociation de l’instrument. 

Le marché sera avisé en temps réel de tout arrêt de la négociation d’un instrument causé par un 
non-respect de la fourchette limite (Y). Il sera également informé lorsque la négociation de 
l’instrument reprendra.  

Séance de négociation continue 

Pendant les heures de négociation continue, tout participant peut saisir un ordre passif dont le 
cours se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y), mais à l’intérieur de la fourchette 
limite (X). Toutefois, la fonctionnalité LQVC interviendra si le cours d’exécution potentiel d’un 
ordre entrant se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y). Dans un tel cas, elle éliminera 



 

8 

 

l’ordre entrant, empêchant l’exécution de l’opération. Un message à ce sujet sera envoyé au 
participant au marché qui a saisi l’ordre entrant.  

Le système de négociation permet la saisie d’ordres à cours limité dont le cours limite se trouve à 
l’extérieur de la fourchette limite (Y) et dont l’exécution partielle est possible. Un ordre à cours 
limité peut être exécuté graduellement en fonction de la liquidité jusqu’à ce que le cours associé 
au lot suivant se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y). La portion non exécutée de l’ordre 
demeurera dans le système de négociation à un cours limite qui correspond à la limite applicable 
de la fourchette de cours (Y). 

La fourchette limite (Y) a pour objet de limiter la variation des cours d’un instrument dérivé 
pendant une séance de bourse; elle n’a aucune incidence sur la profondeur du marché ni sur la 
liquidité. Elle doit prévenir une hausse ou une baisse déraisonnable du cours d’un instrument 
dérivé pendant une séance de bourse.  

Les pourcentages utilisés pour établir la fourchette limite (Y) seront communiqués publiquement. 

Exemples illustrant le fonctionnement de la fourchette limite (Y)  

 
Contrat à terme sur acceptation bancaire de 3 mois, expiration décembre 2017 : BAXZ17 
Cours de contrôle : 98.285 
Fourchette (X) :  97.385 – 99.185 [98.285 ± (0.90)] 
Pourcentage utilisé pour établir la fourchette limite (Y) : 0.602 
Fourchette (Y) :  97.685 – 98.885 [98.285 ± (0.60)] 
Écart acheteur-vendeur : 97.680 – 98.290 

Mise en situation A :  

Pendant la séance de pré-ouverture, un participant au marché saisit un ordre afin de 
vendre 10 contrats à 97.680 chacun, de sorte que le cours d’ouverture théorique est établi 
à 97.680. 

Résultat A :   

L’ordre entrant se trouve à l’intérieur de la fourchette limite (X). Il n’est donc pas rejeté; 
il est inscrit au registre central des ordres à cours limité (« RCOCL »).  Cependant, toutes 
choses égales d’ailleurs, la fonctionnalité LQVC détermine que l’ordre aura pour effet 
d’établir le cours d’ouverture théorique à 97.680.  Par conséquent, l’instrument passera 
à l’état réservé étant donné le non-respect de la fourchette (Y). Il demeurera dans cet état 
pour une durée déterminée par la Bourse.   

Le délai permettra au participant au marché de corriger son ordre de façon à ce que son 
cours se retrouve à l’intérieur de la fourchette limite (Y).  Si le cours est ainsi modifié, la 
fonctionnalité LQVC relancera automatiquement la négociation de l’instrument, 
permettant l’exécution de la nouvelle opération à un cours se trouvant à l’intérieur de la 
fourchette (Y). Si le cours de l’ordre n’est pas corrigé conformément à la fourchette 
limite (Y), l’instrument demeurera à l’état réservé.   

                                                 
2 La fourchette ne correspond pas nécessairement aux seuils réellement choisis. 
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Mise en situation B :  

Pendant la séance de bourse normale, un participant au marché saisit un ordre afin de 
vendre 10 contrats à 98.680 chacun, ce qui résulte en une transaction potentielle. 

Résultat B :   

Comme le cours d’exécution potentiel de cet ordre entrant se trouve à l’extérieur de la 
fourchette limite (Y), l’ordre sera rejeté par le système.  La Bourse, au moyen de ses 
protocoles de la saisie d’ordres et du service Drop Copy, envoie un message électronique 
au participant au marché par l’intermédiaire de l’application de négociation de ce dernier 
afin de l’informer que l’ordre a été rejeté. 

 
Incidence sur les mainteneurs de marché  
 
Les ordres de cotation en bloc soumis par les mainteneurs de marché ne seront pas assujettis à la 
fourchette limite (X). 

Les obligations de cotation des mainteneurs de marché ne sont pas liées aux fourchettes 
limites (X) et (Y). Bien que le système accepte les ordres de cotation en bloc dont le cours se 
trouve à l’extérieur des fourchettes (X) et (Y), l’exécution d’une opération à un cours dépassant 
les limites ne pourra avoir lieu, puisque l’application des limites ne permettra pas l’exécution d’un 
ordre entrant, même par l’intermédiaire d’autres cotations en bloc, par appariement avec de tels 
ordres de cotation en bloc soumis par les mainteneurs de marché. 

Pendant une séance de bourse normale, l’exécution d’un ordre  de cotation en bloc qui pourrait 
déclencher une opération à un cours se trouvant à l’extérieur de la fourchette limite (Y) d’un 
instrument donné ne sera pas permise : le système rejettera les ordres d’achat et de vente portant 
sur l’instrument en question et permettra l’inscription de tous les autres ordres associés à l’ordre 
de cotation en bloc initial dans le registre des ordres. 
 
Incidence sur les marchés 

L’activation de la fonctionnalité LQVC relativement aux options pourrait avoir certaines 
répercussions sur les marchés et comporter certains risques; la Bourse veillera à les surveiller et 
à les atténuer de façon active. Ces risques sont expliqués ci-dessous. Pour débuter, la Bourse a 
l’intention d’appliquer la fonctionnalité LQVC aux options sur actions et aux options sur FNB.  

Comme indiqué précédemment, la Bourse calculera chaque jour le cours de contrôle de chacun 
des instruments. Si la situation des marchés entraîne une importante variation du cours d’un 
instrument sous-jacent particulier, le Service des opérations de marché changera les fourchettes 
limites (X) et (Y) de façon à assurer la négociation ordonnée des contrats à terme applicables. Pour 
ce faire et pour prévenir une perturbation de la négociation, le Service des opérations de marché 
surveillera de près la variation des contrats à terme  assujetties aux fourchettes limites (X) et (Y) 
et ils ajusteront les limites correspondantes, au besoin. 

Il y a également risque de perturbation de la négociation lorsqu’il y a non-respect d’une fourchette 
limite (Y) pendant la séance de pré-ouverture et qu’un instrument particulier est mis dans l’état 
réservé, puisque les participants ne pourront effectuer aucune opération sur cet instrument 
jusqu’à ce que sa négociation soit relancée. Bien que le non-respect de la fourchette limite 
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entraînera un arrêt de la négociation, la Bourse juge cette intervention raisonnable, puisqu’elle 
remplit les objectifs qui justifient l’activation des fourchettes limites : prévenir l’exécution 
d’opérations erronées et limiter  la volatilité inexpliquée des cours à court terme et les variations 
de la liquidité. La Bourse est d’avis que dans de telles circonstances les avantages l’emportent sur 
les répercussions possibles sur les marchés. L’atténuation convenable de tels risques suppose 
l’établissement de fourchettes limites (Y) adéquates afin d’éviter des arrêts inutiles de la 
négociation tout en atteignant les objectifs fixés. 

Dans la même veine, la Bourse est consciente que le processus d’établissement des fourchettes 
limites qui atteindront leurs objectifs sans perturber la négociation ordonnée comporte sa part 
de risques. Afin d’atténuer ces risques, la Bourse met actuellement à l’essai de multiples 
scénarios, analysant les effets des différentes fourchettes sur des données de marché réelles. La 
démarche adoptée par la Bourse consiste à pêcher par excès de prudence à l’activation de la 
fonctionnalité LQVC et à établir des fourchettes limites (X) et (Y) qui seront d’abord larges plutôt 
qu’étroites afin d’éviter une perturbation des marchés, puis à rajuster ces limites au fil d’une 
certaine période pour atteindre le point d’équilibre le plus efficace possible. 

La Bourse surveillera de près les répercussions de l’activation de la fonctionnalité LQVC sur les 
marchés et apportera les correctifs appropriés aux paramètres du système, le cas échéant, afin 
d’assurer la négociation ordonnée. 

c. Analyse comparative 
 
Bourses comparables  
 
Pour les besoins de l’analyse comparative, la Bourse a examiné trois grandes bourses de contrats 
à terme. Les bourses comparables choisies aux fins de comparaison sont le Groupe CME (le 
« CME »), ICE Europe et l’Australian Securities Exchange (l’« ASX », ASX Group). Ces bourses ont 
été choisies pour leur taille et leur importance dans les régions qu’elles desservent. 
 
Fonctionnalités comparables 
 
Nous avons examiné et comparé les diverses fonctionnalités offertes (ou non) par les bourses 
comparables en fonction de l’existence d’un paramètre au moyen duquel : 
 

 la bourse valide les cours associés aux ordres entrants par rapport à un cours de 
contrôle déterminé à l’avance (X); 

 la bourse valide le cours d’exécution potentiel par rapport à un cours de contrôle qu’elle 
a déterminé à l’avance (Y). 
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  CME3 ICE Europe4 ASX5 

Existence d’un 
paramètre (X) Oui Non Non 

Existence d’un 
paramètre (Y) Oui Oui Oui 

 
 

Existence d’un paramètre (X) aux bourses comparables 
 
La CME applique des concepts appelés « daily price limit et special price fluctuation » selon lequel 
un ordre journalier à l’extérieur d’une fourchette prédéterminée est rejeté et n’est pas inscrit au 
registre central des ordres. Dans le cas d’un ordre GTC ou GTD, ces ordres sont acceptés et ne 
peuvent négocier avant qu’ils ne se trouvent dans la fourchette acceptable. 
 
ICE Europe n’applique pas de concept pour rejeter automatiquement des ordres. Par contre, une 
procédure applicable à l'annulation ou à l'ajustement d'opérations est en place. Toutes 
transactions exécutées à l’extérieur d’une fourchette prédéterminé, si notifié à la Bourse à 
l’intérieur d’un certain délai, sera examiné par les superviseurs de marché. 
 
L’ASX n’a pas de concept pour rejeter automatiquement des ordres comme avec le concept 
proposé ici (X). Par contre, ASX possède une procédure pour annuler des transactions à l’intérieur 
d’une fourchette nommé ‘’Extreme Trade Range’’. ASX applique aussi un concept appelé 
« Anomalous Order Threshold » ou « AOT », très près de la proposition de limite (Y) de la Bourse 
où les ordres dont le cours dépasse une limite définie sont rejetés. 
 
Existence d’un paramètre (Y) aux bourses comparables 
 
Le CME applique un concept appelé « Limit Price banding », lequel évalue tous les ordres et 
rejette les ordres à l’extérieur d’une fourchette déterminée. 
 
ICE Europe applique le concept de « price reasonability limits », par lequel la plateforme ICE 
n’exécutera les ordres limite ou les ordres au marché qui si ceux-ci se trouvent à l’intérieur d’une 
fourchette jugée raisonnable. 
 
L’ASX applique le concept appelé « Anomalous Order Threshold » ou « AOT ». Un ordre 
susceptible de déclencher une opération à un cours qui se trouve à l’extérieur de la fourchette 

                                                 
3 Goupe CME, Disponible [En ligne] à: http://www.cmegroup.com/rulebook/CME/I/5/5.pdf for special 

price fluctuation concept pour ‘’special price fluctuation concept’’, et CME Group, Limits and Banding. 

Disponible [En ligne] à : 

https://www.cmegroup.com/confluence/display/EPICSANDBOX/Limits+and+Banding  [Consulté le 15 

septembre 2017] 
4 ICE Europe, ICE Europe Futures Trade adjustment and Cancellation Policy, Disponible [En ligne] à 

https://www.theice.com/publicdocs/futures/Trade_Adjustment_Policy.pdf [Consulté le 15 septembre 2017] 
5 ASX Limited (2017). ASX Operating Rules Procedures.  

[En ligne] Disponible à l’adresse : http://www.asx.com.au/documents/rules/asx_or_procedures.pdf 

[Consulté le 15 septembre 2017.] 

https://m-x.ca/f_fr/trade_cancellation_procedure_fr.pdf
http://www.cmegroup.com/rulebook/CME/I/5/5.pdf
https://www.cmegroup.com/confluence/display/EPICSANDBOX/Limits+and+Banding
https://www.theice.com/publicdocs/futures/Trade_Adjustment_Policy.pdf
http://www.asx.com.au/documents/rules/asx_or_procedures.pdf
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établie ne fera pas l’objet d’un appariement; une enchère aura lieu relativement au registre des 
ordres pertinent. 
 
Existence de limites dynamiques aux bourses comparables 
 
La Bourse est consciente que quelques bourses comparables appliquent également un concept 
de cours limite dynamique, un autre ensemble de limites qui varient en temps réel en fonction 
des cours des opérations. Étant donnée la dynamique de son marché, la Bourse croit que la mise 
en œuvre des fourchettes limites (X) et (Y) suffira à l’atteinte des objectifs énoncés dans la 
présente. Le cas échéant, selon l’évolution de la réalité des marchés, la Bourse pourra envisager 
d’autres types de limites dans l’avenir. 
 
Conclusion de l’analyse comparative  
 
La Bourse considère qu’en proposant la fonctionnalité LQVC sur des contrats à terme, elle suit la 
même voie que d’autres bourses exploitant une fonctionnalité similaire. La fonctionnalité LQVC 
haussera le niveau existant de protection contre le risque de marché. 
 

d. Modifications proposées  
 

La Bourse propose d’introduire le nouvel article 6820.1 à ces règles, introduisant la fonctionnalité 
LQVC sur les contrats à terme. La Bourse propose également de modifier le libellé des articles 
6388, 6706, 6756, 6763.8, 6764.8, 6765.8, 6808, 15507, 15607, 15626, 15646, 15666, 15907, 
15937, 15957, 15996.7, 15998.6 et 15999.9 de ses règles afin de différencier les limites 
quotidiennes de variation des cours nouvellement introduites de ce qu’elle appelle les seuils 
maximum de variation des cours, seuils qui n’ont pas le même objectif que la fonctionnalité LQVC.  
 
Il est à noter que les modifications apportées à certains de ces articles tiennent également compte 
des modifications proposées dans le cadre du projet LQVC sur options, modifications qui ont été 
soumises pour sollicitation de commentaires en septembre 2017.  
 

III. PROCESSUS DE MODIFICATION 
 

La Bourse améliorera l’intégrité globale des marchés en accroissant la précision des seuils 
appliqués par le marché en ce qui concerne les contrats à terme. La fonctionnalité LQVC haussera 
le niveau global de protection contre le risque de marché et préviendra les variations indues des 
cours. 
 

IV. INCIDENCES SUR LES SYSTÈMES TECHNOLOGIQUES 
 

La Bourse a terminé son travail de développement; elle est prête à mettre en œuvre la 
fonctionnalité LQVC. 

 
La Bourse s’attend à ce que le projet LQVC n’ait aucune incidence technologique sur les 
fournisseurs indépendants de logiciels ni sur les participants étant donné que l’information sur 
les fourchettes limites (X) sera diffusée de la même façon que les seuils appliqués par le marché 
actuellement. 
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V. OBJECTIFS DES MODIFICATIONS PROPOSÉES 
 
La Bourse croit que la fonctionnalité LQVC complétera et enrichira les outils dont elle dispose 

pour empêcher l’exécution d’opérations erronées, maintenir l’intégrité des marchés et gérer la 
volatilité intrajournalière soudaine et inexpliquée des cours sur les marchés en réduisant le risque 
d’opérations à un cours déraisonnable sur le marché des contrats à terme et pour intervenir par 
l’application de ses procédures applicables à l’annulation ou à l’ajustement d’opérations. 

 
VI. INTÉRÊT PUBLIC 

 
La Bourse considère qu’il est dans l’intérêt du public de réaliser le projet dont il est question 

dans la présente puisque son objet consiste à réduire de possibles variations déraisonnables des 
cours. La fonctionnalité LQVC proposée améliorera la qualité des marchés des contrats à terme 
de la Bourse par l’enrichissement des outils de gestion du risque qu’elle exploite pour atténuer 
les risques associés aux erreurs de saisie. Elle procurera également aux participants au marché un 
niveau accru de protection lors de l’exécution des opérations. En outre, les modifications 
proposées des procédures devraient réduire la fréquence à laquelle la Bourse doit intervenir sur 
le marché pour corriger les cours des opérations. 
 

VII. EFFICACITÉ 

 
 « L’efficacité des marchés concerne la capacité des participants au marché à 
négocier facilement, et ce, à un cours qui repose sur toute l’information 
disponible sur le marché. Parmi les facteurs à prendre en compte pour 
déterminer si un marché est efficace figurent la liquidité, l’établissement des 
cours et la transparence » [Traduction libre]6  

 
La Bourse est d’avis que le projet dont il est question dans la présente améliorera l’efficacité 

des marchés : les seuils de cours devraient réduire le nombre d’ordres à cours erroné et la 
volatilité en empêchant l’exécution d’ordres susceptibles de nuire à un marché équitable et 
ordonné, encourageant donc les participants au marché à négocier à des cours qui reposent sur 
l’information fiable disponible. 
 

VIII. PROCESSUS 
 

La modification proposée, y compris la présente analyse, doit être approuvée par le Comité 
des règles et politiques de la Bourse. Elle sera également soumise à l’Autorité des marchés 
financiers conformément au processus d’autocertification, et à la Commission des valeurs 
mobilières de l’Ontario à titre informatif. 
 

IX. DOCUMENTS EN ANNEXE 

 
Les modifications projetées des Règles de la Bourse. 

                                                 
6 IOSCO (2011). Regulatory Issues Raised by the Impact of Technological Changes on Market Integrity 

and Efficiency. [En ligne] Disponible à l’adresse : 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD354.pdf [Consulté le 14 juillet 2017.] 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD354.pdf


   

RÈGLE 6 

 

NÉGOCIATION 

 

[…] 

Section 6365 - 6401 

Négociation automatisée des instruments dérivés transigés à la Bourse 

[…] 

6388 Limites quotidiennes Seuils de variation maximale des cours 

(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 00.00.00, 00.00.00) 

Sauf indication contraire dans les Règles, la Bourse établit pour chaque instrument dérivé une des limite 

seuils quotidienne de variation maximale du cours, d’après un certain pourcentage, en se fondant sur le prix 

de règlement du jour précédent, et aucune négociation ne peut se faire au-dessus ou en dessous de cette 

limites seuils.   

[…] 

OPTIONS SUR CONTRAT À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU 

CANADA DE DIX ANS 

[…] 

6706 SeuilsLimite quotidienne de variation maximale des cours  

(20.03.91, 07.04.94, 18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a aucune limite quotidienne de variation des cours pour lLes options sur contrat à terme sur 

obligations du gouvernement du Canada de dix ans ne sont pas sujettes à des seuils de variation maximale 

de cours.  

[…] 

OPTIONS RÉGULIÈRES SUR CONTRAT À TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES 

CANADIENNES DE TROIS MOIS 

[…] 

6756 SeuilsLimite quotidienne de variation maximale de cours 

(07.04.94, 18.01.16, 00.00.00) 

Les options régulières sur contrats à terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois ne sont pas 

sujettes à une limite quotidienne des seuils de variation maximale de cours.  

[…] 

OPTIONS MID-CURVE NON-TRIMESTRIELLES SUR CONTRAT À TERME SUR 

ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES DE TROIS MOIS 



   

 

[…] 

 6763.8    SeuilsLimite de variation maximale de cours 

  (18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuilslimite de variation maximale des cours pour les options mid-curve non-trimestrielles 

sur contrat à terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois.  

[…] 

OPTIONS MID-CURVE TRIMESTRIELLES D’UN AN SUR CONTRAT À TERME SUR 

ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES DE TROIS MOIS 

[…] 

6764.8   SeuilsLimite de variation maximale de cours 

 (18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuilslimite de variation maximale des cours pour les options mid-curve trimestrielles d’un 

an sur contrat à terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois.  

[…] 

OPTIONS MID-CURVE TRIMESTRIELLES DE DEUX ANS SUR CONTRAT À TERME SUR 

ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES DE TROIS MOIS 

[…] 

6765.8   SeuilsLimite de variation maximale de cours 

(18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuilslimite de variation maximale des cours pour les options mid-curve trimestrielles de 

deux ans sur contrat à terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois.  

[…] 

D. RÈGLES SPÉCIALES POUR LA NÉGOCIATION DES CONTRATS À TERME 

 

Section 6801- 6820 

Dispositions de la négociation des contrats à terme   

 

[…] 

6808 Limites Seuils de variation maximale des cours / Arrêt de négociation 

(24.01.86, 22.04.88, 08.09.89, 16.04.92, 19.01.95, 07.09.99, 31.01.01, 14.06.02, 03.05.04, 

24.07.06, 30.05.08, 17.04.09, 15.05.09, 18.06.10, 16.02.12, 09.06.14, 28.07.14, 18.01.16, 

00.00.00) 



   

Les limites seuils de variation maximale des cours de chaque contrat à terme sont prévues à la Règle 15 

dans la section spécifique à un contrat à terme. 

[…] 

6820.1 Limites quotidiennes de variation des cours des contrats à terme  

(00.00.00) 

 

Aux fins du présent article : 

a) « cours de contrôle » désigne un cours calculé pour chaque contrat à terme au moyen du prix de 

règlement du jour précédent. 

b) « fourchette limite (X) » désigne les limites de cours inférieure et supérieure, établies selon un 

pourcentage du cours de contrôle, au-delà desquelles le cours d’un ordre n’est pas permis, 

empêchant l’ordre d’être enregistré dans le carnet central d’ordres. 

c) « fourchette limite (Y) » désigne les limites de cours inférieure et supérieure, établies selon un 

pourcentage du cours de contrôle, au-delà desquelles le cours d’un ordre entrant empêche 

l’exécution de ce dernier et entraîne sa suppression ou au-delà desquelles un cours d’ouverture 

théorique ferait passer l’instrument dérivé visé à l’état réservé. 

d) « état réservé » désigne l’arrêt de la négociation déclenché par un cours d’ouverture théorique 

qui se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y) à l’ouverture de la négociation de 

l’instrument en question. 

 

La Bourse peut soumettre les contrats à terme aux fourchettes limites (X) et (Y) tel qu’indiqué ci-après. 

 

a) Fourchette limite (X) : Tout ordre saisi par un participant à un cours qui se trouve à l’extérieur 

de la fourchette limite (X) est automatiquement rejeté par le système de négociation; un message 

confirmant le rejet de l’ordre est automatiquement envoyé au participant. 

 

b) Fourchette limite (Y) : 

i) À l’ouverture de la négociation d’un instrument, un cours d’ouverture théorique qui se 

trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y) fait passer l’instrument dérivé visé à l’état 

réservé. 

ii) Les participants peuvent saisir de nouveaux ordres ou modifier ou annuler des ordres 

existants qui portent sur un instrument à l’état réservé. 

iii) Lorsqu’un instrument est à l’état réservé, le système de négociation tente 

automatiquement de rouvrir la négociation de cet instrument au moyen d’une enchère 

de contrôle de la volatilité. Si le cours de réouverture obtenu se trouve à l’intérieur de 

la fourchette limite (Y), la négociation de l’instrument reprend. Si le cours de 

réouverture obtenu se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y), l’instrument 

demeure à l’état réservé et une nouvelle enchère de contrôle de la volatilité suivra. Ce 

processus est exécuté de façon automatique jusqu’à ce que la négociation de 

l’instrument reprenne. La Bourse peut prolonger l’arrêt de la négociation entraîné par 

l’état réservé afin de veiller à la négociation ordonnée. 

iv) La Bourse avisera le marché au moyen de son flux de données de marché lorsqu’un 

instrument passera à l’état réservé et lorsque sa négociation reprendra. 

v) Pendant la séance de négociation continue, les ordres passifs dont le cours se trouve à 

l’extérieur de la fourchette limite (Y), mais à l’intérieur de la fourchette limite (X) 

seront acceptés par le système de négociation. Si le cours d’exécution potentiel d’un 

ordre entrant se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y), l’ordre en question sera 

rejeté, ce qui empêchera l’exécution de l’opération; un message confirmant le rejet de 

l’ordre sera automatiquement envoyé au participant. 



   

vi) Un ordre à cours limité dont le cours limite se trouve à l’extérieur de la fourchette 

limite (Y), mais dont l’exécution partielle est possible sera partiellement exécuté 

jusqu’à ce que le cours d’un lot se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y); la 

portion non exécutée de l’ordre demeurera à un cours limite qui correspond à la limite 

applicable de la fourchette de cours (Y). 

 

À sa discrétion, la Bourse peut modifier les cours de contrôle et les pourcentages définissant les 

fourchettes limites (X) et (Y) et elle peut annuler temporairement les fourchettes limites (Y) pour assurer 

le bon fonctionnement de la négociation normale.  

 

Les fourchettes limites (X) seront communiquées quotidiennement au marché au moyen du flux de 

données de la Bourse avant l’ouverture des marchés. 

 

Les fourchettes limites (X) ne s’appliquent pas aux ordres de cotation en bloc saisis par des participants 

agissant en qualité de mainteneurs de marché conformément à l’article 6820. 

 

 

*** 

  



   

RÈGLE 6 

 

NÉGOCIATION 

 

[…] 

Section 6365 - 6401 

Négociation automatisée des instruments dérivés transigés à la Bourse 

[…] 

6388 Seuils de variation maximale des cours 

(25.09.00, 24.09.01, 29.10.01, 00.00.00, 00.00.00) 

Sauf indication contraire dans les Règles, la Bourse établit pour chaque instrument dérivé des seuils de 

variation maximale du cours, d’après un certain pourcentage, en se fondant sur le prix de règlement du jour 

précédent, et aucune négociation ne peut se faire au-dessus ou en dessous de ces seuils.   

[…] 

OPTIONS SUR CONTRAT À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU 

CANADA DE DIX ANS 

[…] 

6706 Seuils de variation maximale des cours  

(20.03.91, 07.04.94, 18.01.16, 00.00.00) 

Les options sur contrat à terme sur obligations du gouvernement du Canada de dix ans ne sont pas sujettes 

à des seuils de variation maximale de cours.  

[…] 

OPTIONS RÉGULIÈRES SUR CONTRAT À TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES 

CANADIENNES DE TROIS MOIS 

[…] 

6756 Seuils de variation maximale de cours 

(07.04.94, 18.01.16, 00.00.00) 

Les options régulières sur contrats à terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois ne sont pas 

sujettes à des seuils de variation maximale de cours.  

[…] 

OPTIONS MID-CURVE NON-TRIMESTRIELLES SUR CONTRAT À TERME SUR 

ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES DE TROIS MOIS 

 



   

[…] 

 6763.8    Seuils de variation maximale de cours 

  (18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuils de variation maximale des cours pour les options mid-curve non-trimestrielles sur 

contrat à terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois.  

[…] 

OPTIONS MID-CURVE TRIMESTRIELLES D’UN AN SUR CONTRAT À TERME SUR 

ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES DE TROIS MOIS 

[…] 

6764.8   Seuils de variation maximale de cours 

 (18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuils de variation maximale des cours pour les options mid-curve trimestrielles d’un an sur 

contrat à terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois.  

[…] 

OPTIONS MID-CURVE TRIMESTRIELLES DE DEUX ANS SUR CONTRAT À TERME SUR 

ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES DE TROIS MOIS 

[…] 

6765.8   Seuils de variation maximale de cours 

(18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuils de variation maximale des cours pour les options mid-curve trimestrielles de deux ans 

sur contrat à terme sur acceptations bancaires canadiennes de trois mois.  

[…] 

D. RÈGLES SPÉCIALES POUR LA NÉGOCIATION DES CONTRATS À TERME 

 

Section 6801- 6820 

Dispositions de la négociation des contrats à terme   

 

[…] 

6808 Seuils de variation maximale des cours / Arrêt de négociation 

(24.01.86, 22.04.88, 08.09.89, 16.04.92, 19.01.95, 07.09.99, 31.01.01, 14.06.02, 03.05.04, 

24.07.06, 30.05.08, 17.04.09, 15.05.09, 18.06.10, 16.02.12, 09.06.14, 28.07.14, 18.01.16, 

00.00.00) 

Les seuils de variation maximale des cours de chaque contrat à terme sont prévues à la Règle 15 dans la 

section spécifique à un contrat à terme. 



   

[…] 

6820.1 Limites quotidiennes de variation des cours des contrats à terme  

(00.00.00) 

 

Aux fins du présent article : 

a) « cours de contrôle » désigne un cours calculé pour chaque contrat à terme au moyen du prix de 

règlement du jour précédent. 

b) « fourchette limite (X) » désigne les limites de cours inférieure et supérieure, établies selon un 

pourcentage du cours de contrôle, au-delà desquelles le cours d’un ordre n’est pas permis, 

empêchant l’ordre d’être enregistré dans le carnet central d’ordres. 

c) « fourchette limite (Y) » désigne les limites de cours inférieure et supérieure, établies selon un 

pourcentage du cours de contrôle, au-delà desquelles le cours d’un ordre entrant empêche 

l’exécution de ce dernier et entraîne sa suppression ou au-delà desquelles un cours d’ouverture 

théorique ferait passer l’instrument dérivé visé à l’état réservé. 

d) « état réservé » désigne l’arrêt de la négociation déclenché par un cours d’ouverture théorique 

qui se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y) à l’ouverture de la négociation de 

l’instrument en question. 

 

La Bourse peut soumettre les contrats à terme aux fourchettes limites (X) et (Y) tel qu’indiqué ci-après. 

 

a) Fourchette limite (X) : Tout ordre saisi par un participant à un cours qui se trouve à l’extérieur 

de la fourchette limite (X) est automatiquement rejeté par le système de négociation; un message 

confirmant le rejet de l’ordre est automatiquement envoyé au participant. 

 

b) Fourchette limite (Y) : 

i) À l’ouverture de la négociation d’un instrument, un cours d’ouverture théorique qui se 

trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y) fait passer l’instrument dérivé visé à l’état 

réservé. 

ii) Les participants peuvent saisir de nouveaux ordres ou modifier ou annuler des ordres 

existants qui portent sur un instrument à l’état réservé. 

iii) Lorsqu’un instrument est à l’état réservé, le système de négociation tente 

automatiquement de rouvrir la négociation de cet instrument au moyen d’une enchère 

de contrôle de la volatilité. Si le cours de réouverture obtenu se trouve à l’intérieur de 

la fourchette limite (Y), la négociation de l’instrument reprend. Si le cours de 

réouverture obtenu se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y), l’instrument 

demeure à l’état réservé et une nouvelle enchère de contrôle de la volatilité suivra. Ce 

processus est exécuté de façon automatique jusqu’à ce que la négociation de 

l’instrument reprenne. La Bourse peut prolonger l’arrêt de la négociation entraîné par 

l’état réservé afin de veiller à la négociation ordonnée. 

iv) La Bourse avisera le marché au moyen de son flux de données de marché lorsqu’un 

instrument passera à l’état réservé et lorsque sa négociation reprendra. 

v) Pendant la séance de négociation continue, les ordres passifs dont le cours se trouve à 

l’extérieur de la fourchette limite (Y), mais à l’intérieur de la fourchette limite (X) 

seront acceptés par le système de négociation. Si le cours d’exécution potentiel d’un 

ordre entrant se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y), l’ordre en question sera 

rejeté, ce qui empêchera l’exécution de l’opération; un message confirmant le rejet de 

l’ordre sera automatiquement envoyé au participant. 

vi) Un ordre à cours limité dont le cours limite se trouve à l’extérieur de la fourchette 

limite (Y), mais dont l’exécution partielle est possible sera partiellement exécuté 

jusqu’à ce que le cours d’un lot se trouve à l’extérieur de la fourchette limite (Y); la 



   

portion non exécutée de l’ordre demeurera à un cours limite qui correspond à la limite 

applicable de la fourchette de cours (Y). 

 

À sa discrétion, la Bourse peut modifier les cours de contrôle et les pourcentages définissant les 

fourchettes limites (X) et (Y) et elle peut annuler temporairement les fourchettes limites (Y) pour assurer 

le bon fonctionnement de la négociation normale.  

 

Les fourchettes limites (X) seront communiquées quotidiennement au marché au moyen du flux de 

données de la Bourse avant l’ouverture des marchés. 

 

Les fourchettes limites (X) ne s’appliquent pas aux ordres de cotation en bloc saisis par des participants 

agissant en qualité de mainteneurs de marché conformément à l’article 6820. 

 

 

 

 

 



  

RÈGLE QUINZE 

CARACTÉRISTIQUES DES CONTRATS À TERME 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES 

[…] 

 

15507 Limite quotidienneSeuils de variation maximale des cours 

(22.04.88, 00.00.00) 

 Il n'y aura pas de limite quotidienne seuils de variation maximale des cours. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA  

DE DEUX ANS 

[…] 

 

15607 Limite quotidienneSeuils de variation maximale des cours 

(08.09.89, 17.04.09, 18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuilslimite quotidienne de variation maximale des cours.  

[…] 

CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU 

GOUVERNEMENT DU CANADA DE CINQ ANS 

[…] 

 

15626    Limite quotidienneSeuils de variation maximale des cours 

(18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuilslimite quotidienne de variation maximale des cours. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA  

DE DIX ANS 

[…] 

 

15646    Limite quotidienneSeuils de variation maximale des cours 

(18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuilslimite quotidienne de variation maximale des cours. 



  

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA DE 

TRENTE ANS 

[…] 

 

15666    Limite quotidienneSeuils de variation maximale des cours 

(18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuilslimite quotidienne de variation maximale des cours. 

 […] 

 

CONTRATS À TERME 30 JOURS SUR LE TAUX «REPO» À UN JOUR  

[…] 

 

15907 Limite quotidienneSeuils de variation maximale des cours 

(14.06.02, 18.01.16, 00.00.00) 

Il n'y a pas de seuilslimite quotidienne  de variation maximale des cours. 

[…] 

CONTRATS À TERME SUR UNITÉS D’ÉQUIVALENT EN DIOXYDE DE CARBONE (CO2e) 

AVEC RÈGLEMENT PHYSIQUE 

[…] 

 

15937 SeuilsLimite quotidienne de variation maximale des cours 

(30.05.08, 00.00.00, 00.00.00) 

 Il n'y aura pas de seuilslimite quotidienne de variation maximale des cours pour les contrats à terme sur 

unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO2e) avec règlement physique. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR UNITÉS D’ÉQUIVALENT EN DIOXYDE DE CARBONE (CO2e) 

AVEC RÈGLEMENT EN ESPÈCES 

[…] 

 

15957 SeuilsLimite quotidienne de variation maximale des cours 

(30.05.08, 00.00.00) 

 Il n'y aura pas de limite quotidienneseuils de variation maximale des cours pour les contrats à terme sur 

unités d’équivalent en dioxyde de carbone (CO2e) avec règlement en espèces. 

[…] 



  

 

CONTRATS À TERME SUR PÉTROLE BRUT CANADIEN 

 

[…] 

 

15996.7 Limite Seuils de variation maximale des cours  

(18.06.10, 00.00.00, 00.00.00) 

 Il n'y aura pas de limite quotidienneseuils de variation maximale des cours pour les contrats à terme sur 

le pétrole brut canadien. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR SWAP INDEXÉ À UN JOUR 

[…] 

 

15998.6 Limite quotidienneSeuils de variation maximale des cours 
 (16.02.12, 18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de limite quotidienneseuils de variation maximale des cours. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR L’INDICE FTSE MARCHÉS ÉMERGENTS 

 

[…] 

  

15999.9 Limite quotidienneSeuils de variation maximale des cours 

(09.06.14, 18.01.16, 00.00.00, 00.00.00) 

 

Il n’y a aucune pas de limite quotidienne seuils de variation maximale des cours pour les contrats à terme 

sur l’indice FTSE Marchés émergents. 

 

*** 

  



  

RÈGLE QUINZE 

CARACTÉRISTIQUES DES CONTRATS À TERME 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR ACCEPTATIONS BANCAIRES CANADIENNES 

[…] 

 

15507 Seuils de variation maximale des cours 

(22.04.88, 00.00.00) 

 Il n'y aura pas de seuils de variation maximale des cours. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA  

DE DEUX ANS 

[…] 

 

15607 Seuils de variation maximale des cours 

(08.09.89, 17.04.09, 18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuils de variation maximale des cours.  

[…] 

CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU 

GOUVERNEMENT DU CANADA DE CINQ ANS 

[…] 

 

15626    Seuils de variation maximale des cours 

(18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuils de variation maximale des cours. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA  

DE DIX ANS 

[…] 

 

15646    Seuils de variation maximale des cours 

(18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuils de variation maximale des cours. 



  

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR OBLIGATIONS DU GOUVERNEMENT DU CANADA DE 

TRENTE ANS 

[…] 

 

15666    Seuils de variation maximale des cours 

(18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuils de variation maximale des cours. 

 […] 

 

CONTRATS À TERME 30 JOURS SUR LE TAUX «REPO» À UN JOUR  

[…] 

 

15907 Seuils de variation maximale des cours 

(14.06.02, 18.01.16, 00.00.00) 

Il n'y a pas de seuils  de variation maximale des cours. 

[…] 

CONTRATS À TERME SUR UNITÉS D’ÉQUIVALENT EN DIOXYDE DE CARBONE (CO2e) 

AVEC RÈGLEMENT PHYSIQUE 

[…] 

 

15937 Seuils de variation maximale des cours 

(30.05.08, 00.00.00, 00.00.00) 

 Il n'y a pas de seuils de variation maximale des cours pour les contrats à terme sur unités d’équivalent 

en dioxyde de carbone (CO2e) avec règlement physique. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR UNITÉS D’ÉQUIVALENT EN DIOXYDE DE CARBONE (CO2e) 

AVEC RÈGLEMENT EN ESPÈCES 

[…] 

 

15957 Seuils de variation maximale des cours 

(30.05.08, 00.00.00) 

 Il n'y a pas de seuils de variation maximale des cours pour les contrats à terme sur unités d’équivalent 

en dioxyde de carbone (CO2e) avec règlement en espèces. 

[…] 



  

 

CONTRATS À TERME SUR PÉTROLE BRUT CANADIEN 

 

[…] 

 

15996.7 Seuils de variation maximale des cours  

(18.06.10, 00.00.00, 00.00.00) 

 Il n'y a pas de seuils de variation maximale des cours pour les contrats à terme sur le pétrole brut 

canadien. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR SWAP INDEXÉ À UN JOUR 

[…] 

 

15998.6 Seuils de variation maximale des cours 
 (16.02.12, 18.01.16, 00.00.00) 

Il n’y a pas de seuils de variation maximale des cours. 

[…] 

 

CONTRATS À TERME SUR L’INDICE FTSE MARCHÉS ÉMERGENTS 

 

[…] 

  

15999.9 Seuils de variation maximale des cours 

(09.06.14, 18.01.16, 00.00.00, 00.00.00) 

 

Il n’y a pas de seuils de variation maximale des cours pour les contrats à terme sur l’indice FTSE Marchés 

émergents. 
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