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Lorsque le prix d'un titre n'est pas accessible, les gestionnaires de fonds sont
en mesure d’estimer la valeur d’un titre dans un fonds. Ce processus sappelle
évaluation a la juste valeur ou juste évaluation.

La juste évaluation peut étre appliquée par certaines entreprises sur une base
quotidienne. Cela se produit couramment pour ajuster le cours de cléture des

titres étrangers négociés sur des marchés qui ont des heures de cléture normales
précédant lheure d’évaluation des fonds; par exemple, les titres canadiens liés a des
instruments a la Bourse de Londres.

Lévaluation a la juste valeur s'applique également lorsqu’un événement
extraordinaire se produit sur le marché. Par exemple, c’est le cas lorsqu’'un marché
ou un prix devient inopinément indisponible ou lorsqu’il est indisponible pendant
une période prolongée. Un exemple récent d’un événement inattendu sur le marché
est le cas ou le marché japonais a déclaré une féte nationale de 10 jours pour
célébrer la succession du nouvel empereur du Japon. Cela a entrainé la fermeture
des marchés japonais pendant une période prolongée.

Ol les clients obtiennent-ils I’évaluation a la juste valeur

De nombreux clients souscrivent a un service d’évaluation a la juste valeur offert
par des fournisseurs de tarification de lindustrie tels que lIntercontinental
Exchange (ICE) ou lUlnvestment Technology Group (ITG). Ces services utilisent
généralement un certain nombre de données observables comme les prix des
contrats a terme standardisés ou des Certificats américains d’actions étrangeres
(American Depository Receipt, ADR) pour estimer lincidence que peuvent avoir des
événements qui se produisent entre 'heure de cloture des marchés locaux et le
moment de 'évaluation du fonds, sur les cours des titres sur les marchés étrangers.

CIBC Mellon travaille en collaboration avec ses clients sur leurs choix concernant
leur juste valeur. Lorsqu’un événement extraordinaire est identifié, CIBC Mellon

et son équipe en évaluent limpact potentiel sur les fonds et collaborent avec les
clients, les fournisseurs de tarification et les intervenants du secteur canadien, tel
que lInstitut des fonds d’investissement du Canada (IFIC). En guise de contexte,
UIFIC aide a fournir des conseils cohérents a tous les participants au marché
canadien des fonds d’investissement.

Par exemple, au cours de la période précédant la fermeture du marché japonais,
CIBC Mellon a participé activement aux discussions au sein du secteur pour aider

a comprendre ce que le secteur avait l'intention de faire pendant la fermeture du
marché. CIBC Mellon a également passé en revue les titres détenus par le fonds afin
d’identifier les titres japonais et de signaler ces expositions potentielles aux clients.

Dans le cadre de lexamen des événements du marché susceptibles d’avoir une
incidence sur les clients, CIBC Mellon travaille de facon proactive pour sensibiliser
ses clients a certaines des considérations possibles et pour tenir compte de leurs
intentions quant a lapplication d’'une méthode d’évaluation a la juste valeur pour
leurs fonds.
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Questions relatives a I’évaluation a la juste valeur que les clients devraient prendre
en considération

Alors que les clients se demandent s'ils doivent utiliser des solutions de juste valeur et
comment le faire, il peut étre pertinent de soulever quelques questions au sein de leur
organisation,comme :

« Quand votre entreprise utiliserait-elle l'évaluation a la juste valeur?

+  Quelles méthodologies pour l'évaluation a la juste valeur mettriez-vous en place? Par
exemple, évalueriez-vous les titres en fonction des derniers cours de cloéture jusqu’a
la réouverture des marchés (prix périmé)

«  Avez-vous un fournisseur de tarification? Comment en choisissez-vous un?

+  Comment identifieriez-vous ou utiliseriez-vous une procuration pour estimer les
mouvements approximatifs du marché?

«  Comment établissez-vous les expositions pertinentes et quel role peuvent-elles jouer
dans votre décision? Par exemple, dans le cas de la fermeture du marché japonais,
certains clients ont choisi de calculer la juste valeur en utilisant 'évolution du marché
de lindice Nikkei 225, tandis que d’autres clients peu exposés ont opté pour des
solutions japonaises a prix périmé.

Léquipe de CIBC Mellon est soucieuse d’aider ses clients a prendre des décisions
éclairées en matiére de juste valeur et d’autres considérations opérationnelles.
Indépendamment de la facon dont les clients évaluent la bonne décision a prendre
pour leurs fonds, il est important qu’ils fournissent a CIBC Mellon des instructions
écrites claires et qu’ils documentent adéquatement ces décisions dans leurs propres
environnements de controle.
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