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Formule d’évaluation des contrats à terme à taux d’intérêt ajusté sur rendement total (« AIR TRF ») :

Prix du AIR TRFₜ = (indice de rendement total - financement cumulé) + ajustement de l’écart de financement

L’évaluation des contrats à terme à TIA sur l’indice de rendement total S&P/TSX 60 est calculée comme suit :

			   = (SPTSX60TRₜ - AFₜ) + FSAₜ

			   = (SPTSX60TRₜ - AFₜ) + SPTSX60TRₜ x τₜ x Sₜ

Où :

• t correspond au moment de l’évaluation; 

• SPTSX60TRₜ est le cours de clôture de l’indice de rendement total S&P/TSX 60;

• AFₜ correspond au financement quotidien cumulé au moment t, défini par AFₜ = AFₜ₋₁ + DFₜ; 

• DFₜ correspond au financement quotidien au moment t, défini par DFₜ = SPTSX60TRₜ₋₁ x CORRAₜ₋₁ x τ ₜᶠD; 

• FSAₜ correspond à l’ajustement de l’écart de financement, défini par FSAₜ = SPTSX60TRₜ x τₜ x Sₜ; 

• Sₜ est le prix de l’écart du TRF en points de base; 

• T est la date d’échéance du contrat à terme à taux d’intérêt ajusté sur l’indice de rendement total; 

• τₜᶠD correspond aux jours de financement annualisés, définis par τₜᶠD = [(t) + 1 jour de règlement] – [(t – 1) +1 
jour de règlement] / 365; 

• τₜ correspond au temps à courir jusqu’à l’échéance, défini par τₜ = [(T + 1 jour de règlement) – (t + 1 jour de 
règlement)] / 365.

Le taux de financement à un jour correspond au taux CORRA applicable à chaque jour. Le financement 
cumulé (AFₜ) est égal à la somme du montant de financement à un jour quotidien (DFₜ) depuis la date 
d’inscription du contrat jusqu’au moment de l’évaluation (t) :

AFₜ = Σ ti=t0 SPTSX60TRi-1 x CORRAi-1 x τiᶠD

Le calendrier des jours ouvrables de la CDS est utilisé comme calendrier des « jours de règlement » pour 
calculer le temps à courir jusqu’à l’échéance (τₜ) et les jours de financement annualisés (τₜᶠD). 

Comme le montre la formule, la méthode des AIR TRF mise sur une approche à trois composantes pour 
refléter avec exactitude le rendement total de l’indice sous-jacent et les coûts de financement connexes. 

Premièrement, la composante de l’indice de rendement total reflète le rendement total de l’indice sous-
jacent en tant que tel, y compris l’appréciation du cours et les dividendes réinvestis. Le prix de l’indice de 
rendement total du AIR TRF est toujours le cours de clôture quotidien officiel de l’indice, car l’opération est 
effectuée sur la base du cours de clôture (« BTC »).

Deuxièmement, la composante de financement cumulé reflète la somme du coût quotidien de financement 
de l’exposition au marché des actions; elle est généralement fondée sur un taux de référence et elle 
s’accumule au fil du temps. La Bourse utilisera le taux CORRA pour effectuer ce calcul.



Enfin, la composante d’ajustement de l’écart de 
financement tient compte de l’écart dicté par le 
marché entre le taux de référence (CORRA) et le 
coût de financement réel de l’indice, ce qui reflète 
l’offre, la demande et le risque perçu. La négociation 
se faisant exclusivement sur la BTC, il s’agit du 
coût de financement de l’exposition à l’indice 
de rendement total par rapport au taux CORRA, 
représenté par l’écart du TRF (sₜ), qui est convenu 
entre les participants et envoyé à la Bourse aux fins 
d’exécution. 

Après l’exécution, la Bourse convertit l’écart du TRF 
saisi en un prix du AIR TRF en points d’indice en 
combinant ces trois éléments : l’indice de rendement 
total, moins le financement cumulé, plus l’ajustement 
de l’écart de financement, ce qui fournit ainsi une 
mesure complète et dynamique du rendement total 
et des coûts de financement connexes.
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