
 

 

 

INSTRUCTION N° MAT-IN-2026-004

Evénement Durées de validité des ordres de bourse

- OBJET DE L'INSTRUCTION

Durées de validité des ordres de bourse

- REFERENCES

- Vu le dahir N°1-14-96 du 20 Rejeb 1435 (20 Mai 2014) portant promulgation de la loi n°42-12
relative au marché à terme d’instruments financiers, et notamment l''article 9 ;
--
-  Vu  les  dispostions  du  Réglement  Général  de  la  société  gestionnaire  du  marché  à  terme,
approuvé par l''arrêté du ministre de l''économie et des finances n°2582-22 du premier Rabii I
1444 (27 Septembre 2022) notamment son article 55.
_
Il a été décidé ce qui suit :

- CONTENU DE L'INSTRUCTION

ARTICLE 1
La durée maximale de validité d’un ordre est de 30 jours calendaires.

ARTICLE 2
La durée de validité d’un ordre transmis au système de cotation avec le type de validité
« révocation » est de 30 jours calendaires, date de saisie incluse.

ARTICLE 3
Les ordres transmis par les membres négociateurs vers le système de cotation, peuvent avoir les
durées de validité suivantes :
    -  Jour (Day) ;
    -  Heure (Good Till Time-GTT) ;
    -  Date (Good Till Date-GTD) ;
    -  Révocation (Good Till Cancel-GTC) ;
    -  Exécuté et éliminé (Immediate Or Cancel-IOC) ;
    -  Exécuté ou éliminé (Fill Or Kill-Fok) ;
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    -  A l'ouverture (On Opening-OPG) ;
    -  A la clôture  (At the Close-ATC);
    - Au fixing (Good For Auction-GFA);
  -  Au cours de clôture (Closing Price Cross-CPX).
_
ARTICLE 4
L’ordre avec la durée de validité « jour » est  valable pour la séance pendant laquelle il  est
transmis. En cas de non-exécution, l'ordre, ou le reliquat en cas d'exécution partielle, est éliminé
du système à la clôture du marché.
__
ARTICLE 5
L’ordre avec la durée de validité « heure » (GTT) est valable jusqu’à l’heure indiquée. En cas de
non-exécution, l'ordre, ou le reliquat en cas d'exécution partielle, est éliminé du système à l'heure
indiquée. Cependant, pour l'ordre transmis au carnet d'ordres (n'est pas en attente), si l'heure de
validité  intervient  durant  un fixing (accumulation des  ordres),  l’ordre est  maintenu jusqu'à
l’exécution du Fixing.
__
ARTICLE 6
L’ordre avec la durée de validité « Date » (GTD) est valable jusqu’à la date indiquée. A cette
date, en cas de non-exécution, l'ordre, ou le reliquat en cas d'exécution partielle, est éliminé du
système à la clôture du marché.
L'ordre peut être introduit avec une date dépassant la durée de révocation mais sera éliminé une
fois  cette  durée  est  atteinte.  L'élimination intervient  au démarrage du marché de  la  séance
suivante.

ARTICLE 7
L’ordre avec la durée de validité « révocation » (GTC) est valable pendant une durée déterminée
par la société gestionnaire du marché à terme et publiée par instruction. Après cette durée, en cas
de non-exécution, l'ordre, ou le reliquat en cas d'exécution partielle, est éliminé du système au
démarrage du marché de la séance suivante.

ARTICLE 8
L’ordre avec la durée de validité « exécuté et éliminé » (IOC) est exécuté pour le maximum
possible et son solde éventuel est éliminé. L'ordre avec la validité exécuté et éliminé ne peut pas
être introduit pendant la phase de fixing.
__
ARTICLE 9
L’ordre avec la durée de validité « exécuté ou éliminé » (FOK) doit être totalement exécuté ou
éliminé au moment de son introduction. L'ordre avec la validité exécuté ou éliminé ne peut pas
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être introduit pendant la phase de fixing. Si l'ordre peut être exécuté en partie ou en totalité en
dehors des seuils de réservation, il est éliminé sans aucune exécution.
__
ARTICLE 10
L’ordre avec la durée de validité « à l’ouverture » (OPG) est destiné à participer uniquement au
fixing d’ouverture de la séance pendant laquelle il est introduit. Après le fixing, en cas de non-
exécution, l'ordre, ou le reliquat en cas d'exécution partielle, est éliminé.
En cas d'arrêt de négociation pendant la phase de fixing d'ouverture, les ordres comportant la
validité à l'ouverture sont éliminés.
--
ARTICLE 11
L’ordre avec la durée de validité « à la clôture » (ATC) est destiné à participer uniquement au
fixing de clôture de la séance pendant laquelle il est transmis. Après le fixing, en cas de non-
exécution, l'ordre, ou le reliquat en cas d'exécution partielle, est éliminé.
L'ordre comportant cette validité, envoyé avant le fixing de clôture, n’apparait pas dans le carnet
d'ordres. Il reste en attente et n'est transmis au carnet d'ordres qu’au début du fixing de clôture. En
cas d'arrêt de négociation pendant la phase de fixing de clôture, les ordres comportant la validité à
la clôture sont éliminés.
L'ordre comportant cette validité peut être modifié avant et  après sa transmission au carnet
d'ordres.  La validité de l’ordre ne peut être modifiée.
Les ordres à la clôture en attente sont classés selon le même mode de détermination de priorité
défini pour le carnet d’ordres (Prix-Temps). Si la quantité de l’ordre est augmentée, l’ordre perd
sa priorité.
La priorité temps sur le carnet d'ordres est déterminée sur la base de l’heure de sa transmission au
carnet.
--
ARTICLE 12
L’ordre avec la durée de validité « au fixing » (GFA) est destiné à participer aux phases de fixing
durant la séance pendant laquelle il est introduit.
L'ordre comportant cette validité, envoyé pendant une phase autre que le fixing, n’apparait pas
dans le carnet d'ordres. Il reste en attente et n'est transmis au carnet d'ordres qu’au début de la
phase de fixing suivante.
En cas de non-exécution, et si une autre phase de fixing est programmé le reste de la séance,
l'ordre, ou le reliquat en cas d'exécution partielle, est remis en attente et n'est retransmit au carnet
d'ordres qu'au début de la phase de fixing suivante.
Après le dernier fixing de la séance, et en cas de non-exécution, l'ordre, ou le reliquat en cas
d'exécution partielle, est éliminé.
En cas d'arrêt de négociation pendant une phase de fixing, les ordres comportant la validité à la
clôture sont remis en attente ou, s'il s'agit du dernier fixing de la séance, éliminés.
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Les ordres au fixing en attente sont classés selon le même mode de détermination de priorité
défini pour le carnet d’ordres (Prix-Temps). Si la quantité de l’ordre est augmentée, l’ordre perd 
sa priorité.
La priorité temps sur le carnet d'ordres est déterminée sur la base de l’heure de sa transmission au
carnet.
__
ARTICLE 13
L’ordre avec la durée de validité « au cours de clôture » est destiné à participer uniquement à la
phase de négociation au dernier cours de la séance pendant laquelle il est transmis. Après cette
phase, en cas de non-exécution, l'ordre, ou le reliquat en cas d'exécution partielle, est éliminé.
L'ordre comportant cette validité, envoyé avant la phase de négociation au dernier, n’apparaît pas
dans le carnet d'ordres. Il reste en attente et n'est transmis au carnet d'ordres qu’au début cette
phase. L'ordre libellé à un prix meilleur que le cours de clôture, est modifié par le système au prix
de clôture avant sa transmission au carnet d'ordres. L'ordre libellé à un prix moindre que le cours
de clôture est éliminé.
L'ordre comportant cette validité peut être modifié avant et  après sa transmission au carnet
d'ordres.  La validité de l’ordre ne peut être modifiée.  Le prix ne peut être modifié après la
transmission de l'ordre au carnet  d'ordres.
Les ordres avec cette validité en attente sont classés selon le même mode de détermination de
priorité défini pour le carnet d’ordres (Prix-Temps). Si la quantité de l’ordre est augmentée,
l’ordre perd sa priorité.
La priorité temps sur le carnet d'ordres est déterminée sur la base de l’heure de sa transmission au
carnet.
--
ARTICLE 14
Les dispositions de la présente instruction entrent en application à partir du 06/04/2026. 
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