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RÉSUMÉ  

1.	 PƋus tƜt Ĭĺttĺ Ğƒƒļĺ, ĺƒ Ğƙût, ƋĞ SÉFM Ğ ƥĞƌtĞŬļ sƙƒ ƌĞƥƥƙƌt Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķu ƑĞƌĬŶļ ƧuŹ 
ĶļĬƌŹvĞŹt Ƌĺs ƥĞƌĞƑĻtƌĺs ĞuxƧuĺƋs ĺƋƋĺ ĞvĞŹt Ƌ’ŹƒtĺƒtŹƙƒ Ķĺ sĺ ńŹĺƌ ƥƙuƌ ĶļtĺƌƑŹƒĺƌ Ƌĺs 
évaluations de la vĞƋĺuƌ ĞĬtuĺƋƋĺ 2016 Ķĺ tƙutĺs Ƌĺs ƥƌƙƥƌŹļtļs Ķĺ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ ĺƒ 
Ontario. 

2.	 Uƒ Ķĺs ƥĞƌĞƑĻtƌĺs ĞīƙƌĶļs ĶĞƒs Ƌĺ ƌĞƥƥƙƌt Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķu ƑĞƌĬŶļ ļtĞŹt ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ 
externe (DE). 

3.	 Toutes les analyses effectuées relativement à la désuétude externe reflétaient les 
renseignements disponibles à ce moment-là. Les rapports ont été rédigés en mai et en juin, 
et une grande partie des données analysées reflétaient les circonstances auxquelles 
ńĞŹsĞŹĺƒt ńĞĬĺ Ƌĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ ƥĺƒĶĞƒt ƋĞ ĶĺƌƒŹĻƌĺ ƥĞƌtŹĺ Ķĺ 2014. 

4.	 Lĺ sĺĬtĺuƌ Ķĺ ƋĞ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ (Ƌĺ « secteur ») a observé des changements 
importants depuis la dernière partie de 2014 et depuis la rédaction des rapports. 

5.	 Le présent rapport vise à présenter les changements récents réalisés par les entreprises de 
ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ ĺt ğ ĶļĬƌŹƌĺ Ƌ’ĺńńĺt Ķĺ Ĭĺs ĬŶĞƒŬĺƑĺƒts suƌ ƋĞ vŹsŹƙƒ Ķĺ ƋĞ SÉFM 
concernant la désuétude externe qui affecte les valeurs actuelles des propriétés de 
ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ. 

6.	 Le présent rapport devrait être lu conjointement avec le rapport déjà publié sur la DE, 
partagé en août dernier. 

7.	 Il est important de noter que cette estimation de la DE à la date effective (c.-à-d. 
1er janvier 2016) reflĻtĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĺt Ƌĺs ŶyƥƙtŶĻsĺs ńƙƒĶļĺs suƌ Ƌĺs ƌļsuƋtĞts ńŹƒĞƒĬŹĺƌs 
ƥuīƋŹĬs Ƌĺs ƥƋus ƌļĬĺƒts Ķ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ Ĭƙtļĺs ĺƒ īƙuƌsĺ, Ƌĺs Ķƙƒƒļĺs 
économiques actuelles, et les attentes relativement aux événements économiques futurs 
et aux tendances financières qui devraient affecter le secteur à la date du présent rapport. 

Résumé des conclusions concernant la désuétude économique 

8.	 SĺƋƙƒ ƋĞ ƥƙƌtļĺ Ķĺ Ƌ’ĺxĞƑĺƒ, Ķĺ ƋĞ ƌĺĬŶĺƌĬŶĺ ĺt Ķĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĺńńĺĬtuļs, ĺt sƙus ƌļsĺƌvĺ Ķĺs 
restrictions énoncées dans les présentes, on estime à 61,0% le taux de désuétude 
économique présente dans le secteur au 1er janvier 2016 (voir l’annexe 1). 
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DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE 

9.	 La désuétude économique peut être exprimée comme une forme de dépréciation ou de 
ƥĺƌtĺ Ķĺ vĞƋĺuƌ ƧuŹ sĺ ƥƌƙĶuŹt ƋƙƌsƧuĺ Ķĺs ŹƒńƋuĺƒĬĺs ĺxtļƌŹĺuƌĺs ğ Ƌ’ĞĬtŹń ƋuŹ-même en 
réduisent la valeur. 

10.	 DĞƒs uƒ sĺĬtĺuƌ Ķ’ĞĬtŹvité, la désuétude économique existe lorsque les influences 
extérieures qui existent dans le secteur ont des répercussions négatives sur les profits, ce 
ƧuŹ ĺƑƥĽĬŶĺ Ƌĺs ƥĞƌtŹĬŹƥĞƒts Ķ’ƙītĺƒŹƌ uƒ ƌĺƒĶĺƑĺƒt ƙƥtŹƑĞƋ suƌ Ƌĺuƌs ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒts 
dans les actifs. Par conséquent, la valeur actuelle des actifs du secteur est inférieure à ce 
Ƨu’ĺƋƋĺ sĺƌĞŹt sŹ Ƌĺs ƥƌƙńŹts tŹƌļs Ķĺ Ƌ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ķĺ Ĭĺs ĞĬtŹńs ļtĞŹĺƒt ƙƥtŹƑĞux. 

11. La désuétude économique est présente le plus souvent lorsque des influences extérieures 
suscitĺƒt uƒ ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’ƙńńƌĺ ƙu Ķĺ ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ, ƙu 
ƋƙƌsƧu’ĺƋƋĺs ĬĞusĺƒt uƒ ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt ƌĺƋĞtŹń ğ ƋĞ ĬƙƒĬuƌƌĺƒĬĺ, ĺƒtƌĞżƒĞƒt uƒĺ īĞŹssĺ Ķĺs 
ƥƌƙńŹts Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ. PĞƌƑŹ Ƌĺs ĺxĺƑƥƋĺs Ķ’ŹƒńƋuĺƒĬĺs ĺxtļƌŹĺuƌĺs ƧuŹ ĞńńĺĬtĺƒt 
négatŹvĺƑĺƒt Ƌĺs ƥƌƙńŹts Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ ĺt Ķƙƒƒĺƒt ƒĞŹssĞƒĬĺ ğ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ, 
on peut citer : 

•	 les changements dans les aspects économiques du secteur, tels que la réduction de 
ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ƙu uƒ ĺxĬļĶĺƒt Ķĺ Ƌ’ƙńńƌĺ, ƧuŹ ƥĺuvĺƒt ŹƑƥƙsĺƌ uƒĺ ƥƌĺssŹƙƒ ğ la baisse 
sur les prix, générant ainsi un effet négatif sur le produit des ventes et affaiblissant la 
rentabilité; 

•	 une augmentation des coûts directs, tels que ceux des matières brutes et de la main
Ķ’Ƥuvƌĺ, sĞƒs ĞuŬƑĺƒtĞtŹƙƒ ĬƙƌƌĺsƥƙƒĶĞƒtĺ Ķu ƥƌŹx Ķĺ vĺƒtĺ ĺƒ ƌĞŹsƙƒ Ķĺs 
conditions défavorables du marché, ce qui affaiblit la rentabilité. Un tel scénario 
découle de la bĞŹssĺ Ķĺ ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ ƙu Ķ’uƒĺ 
ĬƙƒĬuƌƌĺƒĬĺ ĞĬĬƌuĺ, ĺƒtƌĞżƒĞƒt uƒ ĺxĬļĶĺƒt Ķĺ Ƌ’ƙńńƌĺ ĺt uƒĺ ƥƌĺssŹƙƒ suƌ Ƌĺs ƥƌŹx-

•	 Ƌ’ĞuŬƑĺƒtĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬƙƒĬuƌƌĺƒĬĺ ŹƒtļƌŹĺuƌĺ ƙu ļtƌĞƒŬĻƌĺ, Ĭĺ ƧuŹ ŹƑƥƙsĺ uƒĺ 
pression à la baisse sur les prix et génère un effet négatif sur le produit des ventes et 
les profits; 

•	 les lois gouvernementales ou les changements dans la réglementation, qui peuvent 
affecter négativement le produit des ventes et affaiblir la rentabilité; 

•	 les facteurs économiques sur ƋĺsƧuĺƋs uƒ sĺĬtĺuƌ ƒ’Ğ ĞuĬuƒ ĬƙƒtƌƜƋĺ, tĺƋs Ƨuĺ Ƌĺs 
ĬŶĞƒŬĺƑĺƒts Ķu tĞux Ķ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ, Ķĺs tĞux Ķ’ŹƒtļƌĽt ĺt Ķĺs tĞux Ķĺ ĬŶĞƒŬĺ, ƧuŹ 
peuvent tous affecter négativement le produit des ventes et la rentabilité; et 

•	 les conditions économiques mondiales défavorables. 
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APPROCHE DE LA QUALIFICATION DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE 

12.	 !vĞƒt Ķ’ĺńńĺĬtuĺƌ uƒĺ ĞƒĞƋysĺ ƧuĞƒtŹtĞtŹvĺ Ķĺ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ, ŹƋ ĺst ƥƌļńļƌĞīƋĺ 
Ķ’ĺxĞƑŹƒĺƌ Ƌĺs ĬŹƌĬƙƒstĞƒĬĺs ļĬƙƒƙƑŹƧuĺs ĞuxƧuĺƋƋĺs ńĞŹt ńĞĬĺ Ƌĺ sĺĬtĺuƌ ĺt Ķ’ĺńńĺĬtuĺƌ uƒe 
analyse qualitative. 

13. Celle-ci permettra de voir dans le contexte approprié les ratios financiers analysés. Si le 
sentiment du marché et les ratios correspondent, cela confère une plus grande crédibilité à 
Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ƧuĞƒtŹtĞtŹvĺ. " Ƌ’ƙƥƥƙsļ, sŹ Ƌĺs ƌļsuƋtats se contredisent, une analyse 
suƥƥƋļƑĺƒtĞŹƌĺ ƥƙuƌƌĞŹt s’ŹƑƥƙsĺƌ. 

14. Un 	examen du rapport de gestion publié par certaines entreprises de référence a été 
effectué. 

15. Les tendances communes qui sont apparues dans les rapports de gestion sont énumérées 
dans les paragraphes suivants : 

16.	 « Lĺ sĺĬtĺuƌ Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ, ĞŹƒsŹ Ƨuĺ Ƌĺ sĺĬtĺuƌ Ķĺ Ƌ’ĺxtƌĞĬtŹƙƒ Ķu ƑŹƒĺƌĞŹ Ķĺ ńĺƌ ĺt Ķu ĬŶĞƌīƙƒ, 
qui fournit ses principales matières brutes, ont été historiquement très cycliques. Ils sont 
très affectés par les conditions économiques générales, ainsi que par la capacité mondiale 
Ķĺ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ ĺt Ƌĺs ńƋuĬtuĞtŹƙƒs ĶĞƒs Ƌĺ ĬƙƑƑĺƌĬĺ ĺt Ƌĺs tĞƌŹńs ŹƒtĺƌƒĞtŹƙƒĞux Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ. 
En particulier, cela est ĞttƌŹīuĞīƋĺ ğ ƋĞ ƒĞtuƌĺ ĬyĬƋŹƧuĺ Ķĺs sĺĬtĺuƌs Ķĺ Ƌ’ĞutƙƑƙīŹƋĺ, Ķĺ ƋĞ 
ĬƙƒstƌuĬtŹƙƒ, Ķĺ ƋĞ ƑĞĬŶŹƒĺƌŹĺ ĺt Ķĺ Ƌ’ļƧuŹƥĺƑĺƒt, ĺt Ķu tƌĞƒsƥƙƌt, ƧuŹ sƙƒt Ƌĺs ƥƌŹƒĬŹƥĞux 
ĬƙƒsƙƑƑĞtĺuƌs Ķ’ĞĬŹĺƌ

17.	 « !ƌĬĺƋƙƌMŹttĞƋ ƥƌļvƙŹt Ƨuĺ ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ ƥƙuƌ Ƌ’ĞĬŹĺƌ sĺƌĞ Ŭļnéralement stagnante 
en 2015 en raison de la croissance plus faible des marchés développés, du Brésil et du CEI, 
tandis que la croissance dans les autres marchés en développement devrait augmenter

18.	 « En dépit de la baisse du prix des matières brutes pendant la première moitié de 2015, 
ĞvĺĬ Ƌĺs īĞŹssĺs ƌĺĬƙƌĶ Ķu ƑŹƒĺƌĞŹ Ķĺ ńĺƌ ĺt Ķu ĬŶĞƌīƙƒ ĬƙƈļńŹĞīƋĺ, Ƌĺs ƥƌŹx Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ ƙƒt 
ļŬĞƋĺƑĺƒt ĬŶutļ ĬƙƒsŹĶļƌĞīƋĺƑĺƒt, Ƌ’ƙńńƌĺ ĬƙƒtŹƒuĞƒt ğ ĶļƥĞssĺƌ ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ. Lĺs ƥƌŹx 
Ƒƙyĺƒs Ķĺ vĺƒtĺ Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ ƙƒt īĞŹssļ Ķĺ 18 % pour les six mois terminés le 30 juin 2015, 
par rapport aux six mois terminés le 30 juin 2014. »3 

19.	 « Lĺs ƌļsuƋtĞts Ķu ĶĺuxŹĻƑĺ tƌŹƑĺstƌĺ ƥƙuƌ ƒƙtƌĺ sĺŬƑĺƒt Ķĺ tuīĺs ĺƒ ĞĬŹĺƌ/Ķ’ĞĬŹĺƌ ƋĞƑŹƒļ 
à plat ont diminué considérablement par rapport au premier trimestre, principalement en 
ƌĞŹsƙƒ Ķ’ĺƒvƙŹs ĬƙƒsŹĶļƌĞīƋĺƑĺƒt ŹƒńļƌŹĺuƌs. Lĺs ĺƒvƙŹs ƌĺstĺƒt ĞńńĺĬtļs ƒļŬĞtŹvĺƑĺƒt ƥĞƌ 
la diminution des activités de forage, ce qui est causé par les prix peu élevés du pétrole 

3
 

http://corporate.arcelormittal.com/~/media/Files/A/ArcelorMittal/investors/half-year-reports/HY-report-2015.pdf
http://corporate.arcelormittal.com/~/media/Files/A/ArcelorMittal/investors/half-year-reports/HY-report-2015.pdf
http://corporate.arcelormittal.com/~/media/Files/A/ArcelorMittal/investors/half-year-reports/HY-report-2015.pdf


 

 

        
     

  
     

 

                                                           
  

īƌut ĺt Ƌĺs ƒŹvĺĞux ƧuĞsŹ ƌĺĬƙƌĶ Ķ’ŹƑƥƙƌtĞtŹƙƒs Ķĺ tuīes en acier. Ces changements ont été 
ƥĞƌtŹĺƋƋĺƑĺƒt ĬƙƑƥĺƒsļs ƥĞƌ uƒĺ īĞŹssĺ Ķĺs Ĭƙûts Ķĺ ƌļƥĞƌĞtŹƙƒ ĺt Ķ’ĺƒtƌĺtŹĺƒ ĺt Ķ’Ğutƌĺs 
Ĭƙûts Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ, Ķĺs Ĭƙûts Ķĺs ƑĞtŹĻƌĺs īƌutĺs, Ķĺs Ĭƙûts Ķĺs ƥĞŹĺƑĺƒts ńƙƒĶļs suƌ Ƌĺs 
ƥƌƙńŹts ĺt Ķĺs Ĭƙûts Ķĺ Ƌ’ļƒĺƌŬŹĺ. »4 

http://www.ussteel.com/uss/portal/home/investors/financialresults/Q2-2015 
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20. Une tendance commune pour le secteur nord-ĞƑļƌŹĬĞŹƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ Ğ ļtļ uƒĺ ŹƑƥƙƌtĞƒtĺ 
ĞuŬƑĺƒtĞtŹƙƒ Ķĺs ŹƑƥƙƌtĞtŹƙƒs ƥƌƙvĺƒĞƒt Ķĺ Ƌ’ļtƌĞƒŬĺƌ. CĺƋĞ ĺst ĞttƌŹīuĞīƋĺ ğ uƒĺ ƙńńƌĺ 
ĺxĬļĶĺƒtĞŹƌĺ Ķ’ĞĬŹĺƌ ğ Ƌ’ļĬŶĺƋƋĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ. Cĺttĺ tĺƒĶĞƒĬĺ Ğ uƒ ĺńńĺt négatif sur les 
fabricants locaux, qui doivent faire concurrence sur le prix. Leurs marges diminuent, tant 
ĺƒ ƌĞŹsƙƒ Ķĺ ƋĞ īĞŹssĺ Ķĺs ƥƌŹx Ķĺ vĺƒtĺ ƌļĞƋŹsļs Ƨuĺ Ķĺ Ƌ’ĞuŬƑĺƒtĞtŹƙƒ Ķĺs Ĭƙûts 
attribuable à la fabrication de volumes moins élevés.5 

21. On	 a égaleƑĺƒt ńĞŹt ƌļńļƌĺƒĬĺ ğ uƒĺ ŹƑƥƙƌtĞƒtĺ ƥuīƋŹĬĞtŹƙƒ ƧuŹ ĬƙƑƑĺƒtĞŹt Ƌ’ļtĞt Ķu 
secteur. 

22. PWC Canada a publié son rapport « 2015 Metals Deals: Forging Ahead – 2015 outlook and 
2014  Quelques extraits suivent : 

•	 La baisse des prix du pétrole au début de Ƌ’Ğƒƒļĺ 2015 ĺƒtƌĞżƒĺ uƒĺ ĶŹƑŹƒutŹƙƒ Ķĺs 
dépenses en capital (et du nombre de plateformes de forage) dans le secteur de 
Ƌ’ļƒĺƌŬŹĺ. CĺƋĞ ŹƑƥƙsĺ ğ sƙƒ tƙuƌ uƒĺ ƥƌĺssŹƙƒ ğ ƋĞ īĞŹssĺ suƌ ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ĺƒ ĞĬŹĺƌ Ğu 
Canada et aux États-Unis. À long terme, la baisse des prix du pétrole sera 
ĞvĞƒtĞŬĺusĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ńĞīƌŹĬĞƒts Ķ’ĞĬŹĺƌ ƧuŹ ĞƥƥƌƙvŹsŹƙƒƒĺƒt Ƌĺs ƑĞƌĬŶļs Ķĺ 
consommation (automobile et infrastructure autre que le pétrole). 

23. Les commentaires faits dans les rapports de gestion désignent un secteur en difficulté en 
ƌĞŹsƙƒ Ķĺ Ƌ’ŹƒstĞīŹƋŹtļ ƌļĬĺƒtĺ Ķĺ ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ĺt Ķĺ Ƌ’ƙńńƌĺ ĺxĬļĶĺƒtĞŹƌĺ. Lĺ ƑĺssĞŬĺ ŬƋƙīĞƋ 
ƥƌļsĺƒtļ ĶĞƒs Ƌĺs ƌĞƥƥƙƌts Ķĺ ŬĺstŹƙƒ ƒ’ĺst ƥĞs ƙƥtŹƑŹstĺ. 

24.	 L’ĞƒĞƋysĺ ƧuĞƋŹtĞtŹvĺ ŹƒĶŹƧuĺ Ƨuĺ Ƌĺ sĺĬtĺuƌ ĺst sƙus-performant. Cela indique la présence 
probable de désuétude économique. 

5 
http://www.ussteel.com/uss/portal/home/investors/financialresults/Q2-2015 

6 
https://www.pwc.com/gx/en/metals/mergers-acquisitions/pdf/pwc-forging-ahead-metals-2015.pdf 
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APPROCHE DE LA QUANTIFICATION DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE 

25.	 Eƒ ƥƋus Ķ’uƒ ĺxĞƑĺƒ Ķĺs ńĞĬtĺuƌs ƧuĞƋŹtĞtŹńs ĞssƙĬŹļs ğ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ 
mentionnés ci-Ķĺssƙus, uƒĺ ĞƒĞƋysĺ ƧuĞƒtŹtĞtŹvĺ Ķĺ ƌĞtŹƙs ĬƋļs Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ĺt Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ 
Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ƥuīƋŹƧuĺs ƤuvƌĞƒt ĶĞƒs Ƌĺ sĺĬtĺuƌ Ķ’ĞĬtŹvŹtļ Ğ ļtļ ĺńfectuée 
afin de quantifier le niveau de désuétude économique présent dans le secteur, ou son 
absence, généralement parlant. 

26. Des entreprises de référence considérées comme étant appropriées pour cette analyse, 
deux ont des activités au Canada, ce qui permet Ķĺ s’Ğssuƌĺƌ Ƨuĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĺńńĺĬtuļĺ ƌĺńƋĻtĺ 
les conditions auxquelles font face les propriétés en question en se fondant sur les 
meilleurs renseignements disponibles. Il faut noter que les renseignements financiers 
publics analysés reflètent souvent les circonstances auxquelles font face les activités des 
ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs ğ Ƌ’ĺxtļƌŹĺuƌ Ķu CĞƒĞĶĞ- ĺƒ Ƌ’ĞīsĺƒĬĺ Ķĺ ƌĺƒsĺŹŬƒĺƑĺƒts ĬƙƒĬĺƌƒĞƒt 
sƥļĬŹńŹƧuĺƑĺƒt uƒ sŹtĺ, ŹƋ s’ĞŬŹt Ķĺs ƑĺŹƋƋĺuƌĺs Ķƙƒƒļĺs ĶŹsƥƙƒŹīƋĺs ƥƙuƌ Ƌ’ĺxĞƑĺƒ. 

27. Les entreprises suivantes ont été sélectionnées : Nippon Steel & Sumitomo Metal Corp, 
POSCO, ArcelorMittal, AK Steel Holding Corp., Commercial Metals Company, Gerdau, Nucor 
Corp., Steel Dynamics Inc. et United States Steel Corp. Les entreprises de référence 
publiques sélectionnées sont collectivement appelées ci-après « entreprises de 
référence ». 

28.	 Lĺs ƌĞtŹƙs sƥļĬŹńŹƧuĺs Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ĺt Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ ĞƒĞƋysļs (ĺt ĺxƥƋŹƧuļs ƥƋus ĺƒ ĶļtĞŹƋ ĬŹ 
dessous) sont les suivants : 

• rendement du capital investi; 

• pourcentage de marge de profit brute; 

• ratio cours/valeur comptable; et 

• tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ. 

29.	 Lĺs ƌĞtŹƙs ĬƋļs Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ĺt Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ ĺxĞƑŹƒļs ƙƒt ļtļ ĞƒĞƋysļs suƌ uƒĺ ƥļƌŹƙĶĺ Ķĺ 
dix ans, de 2005 à 2014, afin de calculer des ratios de référence historiques du rendement 
Ķu sĺĬtĺuƌ. Lĺs ƌĞtŹƙs ĞĬtuĺƋs Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ĺt Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ, 
fondés sur la période mobile de 12 mois terminée le 30 Juin 2015 (« TTM »), ont alors été 
comparés aux ratios de référence historiques. 

30. Si les ratios de rendement actuels des entreprises de référence affichent une tendance 
considérablement inférieure aux ratios de référence historiques, de façon collective, cela 
peut indiquer la présence de désuétude économique dans le secteur. 
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31. Le pourcentage de diminution des ratios actuels à partir des ratios de référence historique, 
mesuré collectivement en fonction des résultats des entreprises de référence, peut être 
utilisé comme point de référence global pour le taux de désuétude économique présent 
ĶĞƒs uƒ sĺĬtĺuƌ Ķ’Ğctivité, généralement parlant. 

QUANTIFICATION DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE 

32.	 Uƒĺ ĶĺsĬƌŹƥtŹƙƒ Ķĺs ƌĞtŹƙs ĬƋļs Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ĺt Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ ĺxĞƑŹƒļs, ĞŹƒsŹ Ƨu’uƒĺ 
ĶŹsĬussŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĺńńĺĬtuļĺ ƥƙuƌ ƧuĞƒtŹńŹĺƌ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ, sƙƒt 
présentées ci-dessous. 

Analyse du rendement du capital investi 

33. Le rendement du capital investi (« RCI ¬) ĺst uƒ ƌĞtŹƙ Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ƧuŹ Ƒĺsuƌĺ Ƌ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ 
de la génération de revenu par une entreprise à partir du capital investi, en comparant le 
īļƒļńŹĬĺ ƒĺt Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹon au capital investi. Le RCI est une meilleure mesure que le 
rendement des capitaux propres, car il mesure à quel point une entreprise utilise ses 
ĬĞƥŹtĞux ƥƌƙƥƌĺs ĺt sĺs Ķĺttĺs ƥƙuƌ Ŭļƒļƌĺƌ Ķĺs ƥƌƙńŹts. Uƒ RCI ƥĺu ļƋĺvļ ŹƒĶŹƧuĺ Ƨu’uƒĺ 
entreprise utilise mal ses ressources en capital. 

34. Le rendement du capital investi est calculé de la façon suivante : 

Rendement = (bénéfice net d’exploitation après impôt) 

divisé par 

Capital investi = (dette portant intérêt + capitaux propres) 

35. Le RCI est instructif lorsque son suivi est effectué sur une ligne annuelle de tendance, car il 
ŹƒĶŹƧuĺ Ƌĺs ĬŶĞƒŬĺƑĺƒts ğ ƋƙƒŬ tĺƌƑĺ Ķu ƌĺƒĶĺƑĺƒt ƙƥļƌĞtŹƙƒƒĺƋ Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ. Uƒĺ 
īĞŹssĺ Ķu īļƒļńŹĬĺ Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ tĞƒĶŹs Ƨuĺ Ƌĺ ĬĞƥŹtĞƋ ŹƒvĺstŹ ƌĺstĺ Ĭƙƒstant ou augmente 
entraînera une baisse du RCI. 

36. Une baisse du	 RCI peut indiquer que les influences externes sur le marché ont des 
répercussions négatives sur la rentabilité, donnant ainsi naissance à la désuétude 
économique. 

37. Chacune des influences extérieures suivantes peut affecter négativement le bénéfice 
Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ ĺt Ƌĺ RCI, ĶƙƒƒĞƒt ƒĞŹssĞƒĬĺ ğ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ : la baisse de la 
ĶĺƑĞƒĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ- Ƌ’ĞĬĬƌƙŹssĺƑĺƒt Ķĺ ƋĞ ĬƙƒĬuƌƌĺƒĬĺ, ĬƌļĞƒt uƒĺ 
offre excédentaire et une pression sur les prix; et les réglementations gouvernementales 
qui exigent des investissements accrus ou des plafonds sur les prix. Tous ces facteurs 
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ƥĺuvĺƒt ƒuŹƌĺ ğ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ Ķĺ ƌļĞƋŹsĺƌ uƒ tĞux Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ suƌ 
ses actifs. 

38. Les taux historiques de RCI des entreprises de référence pour la période de 2005 à 2014 
ont été analysés afin de dériver des taux de référence historiques. Les taux de référence 
historiques étaient fondés sur le RCI médian réalisé pendant cette période, en postulant 
Ƨuĺ Ĭĺ tĞux Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ĬƙƒstŹtuĞŹt ƋĞ ƑĺŹƋƋĺuƌĺ Ƒĺsuƌĺ Ķ’uƒ tĞux Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ 
économique pour ce secteur. 

39. Les taux de référence historiques ont alors été comparés aux taux actuels de RCI fondés sur 
le TTM afin de déterminer si les taux actuels correspondent aux taux de référence 
historiques. 

40. La majorité des entreprises de référence ont constaté une baisse importante de leur taux 
de RCI pour le TTM par rapport à leur taux de référence historique. Par conséquent, il est 
ńƙƌtĺƑĺƒt ŹƒĶŹƧuļ Ƨu’ğ Ƌ’ļĬŶĺƋƋĺ Ķu sĺĬtĺuƌ, Ƌĺs ĺxƥƋƙŹtĞƒts ƤuvƌĞƒt ĶĞƒs Ĭĺ sĺĬtĺuƌ ƙƒt 
suīŹ uƒĺ īĞŹssĺ ŹƑƥƙƌtĞƒtĺ Ķĺ Ƌĺuƌ tĞux Ķĺ RCI ĺƒ sĺ ńƙƒĶĞƒt suƌ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺs tĞux Ķĺ RCI 
des entreprises de référence. 

41. Le taux global de désuétude économique choisi était fondé sur la médiane de la plage des 
valeurs de désuétude économique indiquée pour les entreprises de référence. Le calcul du 
tĞux Ķĺ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ŹƒĶŹƧuļĺ ńƙƒĶļ suƌ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķu RCI ĺst ƥƌļsĺƒtļ ĶĞƒs 
Ƌ’Annexe 2. 

Analyse de la marge de profit brute (%) 

42. Le pourcentage 	de la marge de profit brute est un ratio de rentabilité qui mesure le 
pourcentage par lequel le produit des ventes dépasse les dépenses requises pour la 
ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķ’uƒ ƥƌƙĶuŹt, Ƨuĺ Ƌ’ƙƒ ĞƥƥĺƋƋĺ Ĭƙût Ķĺs ƥƌƙĶuŹts vĺƒĶus (Ƌĺ « CPV »). 

43. Le CPV inclut le coût des matières brutes, la main-Ķ’Ƥuvƌĺ ĶŹƌĺĬtĺ ĺt Ƌĺs ńƌĞŹs ŬļƒļƌĞux Ķĺ 
ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ ƒļĬĺssĞŹƌĺs ğ ƋĞ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ Ķĺs ƥƌƙĶuŹts vĺƒĶus- ŹƋ ĺst ŹƒĬƋus suƌ Ƌ’ļtĞt Ķĺs 
ƌļsuƋtĞts Ķĺ Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ, ƙv ŹƋ ĺst sƙustƌĞŹt Ķĺs ƌĺvĺƒus ƥƙuƌ ĬĞƋĬuƋĺƌ ƋĞ ƑĞƌŬĺ īƌutĺ Ķĺ 
Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹse en dollars. La marge brute en dollars reflète le montant touché grâce à la vente 
de produits et de services, avant de prendre en considération les coûts non liés à la 
production, tels que les coûts de vente et les coûts administratifs. 

44. Le pourcentage de marge de profit brute est calculé comme suit : 

Marge de profit brute (%) = (Produit des ventes – CPV / Produit des ventes) × 100 

45. Lorsque son suivi est effectué sur une ligne de tendance, le pourcentage de marge de profit 
brute indique tout changement important dans les ventes ou le CPV sur une certaine 
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période. Le pourcentage de marge de profit brute diminue lorsque le produit des ventes 
diminue; toutefois, le CPV reste constant ou augmente, car une marge brute en dollars 
moins élevée est générée par unité vendue. 

46. Une baisse du	 pourcentage de marge de profit brute peut indiquer que les influences 
externes sur le marché ont des répercussions négatives sur les ventes ou le CPV, donnant 
ainsi naissance à la désuétude économique. 
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47. Comme pour le RCI, les influences extérieures qui peuvent faire baisser la demande pour 
Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ ƙu ńĞŹƌĺ ĞuŬƑĺƒtĺƌ ƋĞ ĬƙƒĬuƌƌĺƒĬĺ, ĺƒtƌĞżƒĞƒt ĞŹƒsŹ uƒ ĺxĬļĶĺƒt 
Ķĺ Ƌ’ƙńńƌĺ, ŹƑƥƙsĺƒt uƒĺ ƥƌĺssŹƙƒ ğ ƋĞ īĞŹssĺ suƌ Ƌĺs ƥƌŹx ĺt ƥĺuvĺƒt ĞńńĺĬtĺƌ ƒļŬĞtŹvĺƑĺƒt 
le prƙńŹt īƌut Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ, ƒuŹsĞƒt ĞŹƒsŹ ğ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ Ķu sĺĬtĺuƌ Ķĺ Ŭļƒļƌĺƌ uƒ ƌĺƒĶĺƑĺƒt 
économique sur ses actifs. 

48. De plus, lorsque le CPV augmente et que la hausse ne peut pas être transférée au client par 
une augmentation de prix, en raison de conditions défavorables du marché, telles que les 
plafonds de prix imposés par le gouvernement ou une pression sur les prix entraînée par 
une concurrence accrue, les coûts supplémentaires doivent être absorbés par le fabricant 
et le profit brut diminue, affectant négativement les rendements du secteur. 

49. Les pourcentages historiques de marge de profit brute des entreprises de référence pour la 
période de 2005 à 2014 ont été analysés afin de dériver des taux de référence historiques. 
Les taux de référence historiques étaient fondés sur le pourcentage maximal de marge de 
profit brute réalisé pendant cette période, en postulant que ce taux de référence 
constituait la meilleure mesure de la rentabilité optimale pour ce secteur. 

50. Les taux de 	référence historiques ont alors été comparés aux pourcentages actuels de 
marge de profit brute pour le TTM afin de déterminer si les pourcentages actuels 
correspondent aux taux de référence historiques. 

51. La majorité des entreprises de référence ont constaté une baisse importante de leur 
pourcentage de marge de profit brute par rapport à leur taux de référence historique. Par 
ĬƙƒsļƧuĺƒt, ŹƋ ĺst ńƙƌtĺƑĺƒt ŹƒĶŹƧuļ Ƨu’ğ Ƌ’ļĬŶĺƋƋĺ Ķu sĺĬtĺuƌ, Ƌĺs ĺxƥƋƙŹtĞƒts ƤuvƌĞƒt ĶĞƒs 
ce secteur ont subi une baisse importante de leur rentabilité brute en se fondant sur 
Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺs ƥƙuƌĬĺƒtĞŬĺs Ķĺ ƑĞƌŬĺ Ķĺ ƥƌƙńŹt īƌutĺ Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ. 

52. Le taux global de désuétude économique choisi était fondé sur la médiane de la plage des 
valeurs de désuétude économique indiquée pour les entreprises de référence. Le calcul du 
tĞux Ķĺ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ŹƒĶŹƧuļĺ ńƙƒĶļ suƌ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķu ƥƙuƌĬĺƒtĞŬĺ Ķĺ ƑĞƌŬĺ Ķĺ 
ƥƌƙńŹt īƌutĺ ĺst ƥƌļsĺƒtļ ĶĞƒs Ƌ’Annexe 3. 

Analyse du ratio cours/valeur comptable 

53. Le ratio cours/valeur comptable (« CVC ¬) Ƒĺsuƌĺ Ƌĺ ƥƌŹx Ķu ƑĞƌĬŶļ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń ƒĺt Ķ’uƒĺ 
entreprise par rapport à sa valeur comptable. Le ratio indique les capitaux propres payés 
ƥĞƌ Ƌĺs ŹƒvĺstŹssĺuƌs ƥƙuƌ ĬŶĞƧuĺ ĶƙƋƋĞƌ Ķ’ĞĬtŹń ƒĺt. 

54.	 Lĺ ƥƌŹx Ķu ƑĞƌĬŶļ Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ĺst ƋĞ vĞƋĺuƌ ƑĞƌchande des actions en circulation 
Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ, ļŬĞƋĺƑĺƒt ĞƥƥĺƋļĺ ĬĞƥŹtĞƋŹsĞtŹƙƒ īƙuƌsŹĻƌĺ. LĞ vĞƋĺuƌ ĬƙƑƥtĞīƋĺ ĺst ƋĞ 
vĞƥĺuƌ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń ƒĺt Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ, sĺƋƙƒ sƙƒ īŹƋĞƒ. TƌĞĶŹtŹƙƒƒĺƋƋĺƑĺƒt, ƋĞ vĞƋĺuƌ 
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ĬƙƑƥtĞīƋĺ Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ĺst ļŬĞƋĺ Ğu tƙtĞƋ Ķĺ sƙƒ ĞĬtŹń sĺƋƙƒ Ƌĺ Ĭƙût Ķ’ƙƌŹŬŹƒĺ, ƑƙŹƒs Ƌĺs 
Ĭƙûts Ķĺ ĶļƥƌļĬŹĞtŹƙƒ, Ķ’ĞƑƙƌtŹssĺƑĺƒt ƙu Ķĺ īĞŹssĺ Ķĺ vĞƋĺuƌ, ƑƙŹƒs Ƌĺ ƥĞssŹń. 
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55.	 Lĺ ƌĞtŹƙ CƏC Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ĺst ĞńńĺĬtļ ƥĞƌ Ƌĺs ńĞĬtĺuƌs ĺxtļƌŹĺuƌs ƧuŹ ĬƙƒĬĺƌƒĺƒt Ƌ’ļtĞt 
économique actuel du seĬtĺuƌ ĶĞƒs ƋĺƧuĺƋ Ƥuvƌĺ Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ, ĞutƌĺƑĺƒt ĶŹt ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ 
ƥƙuƌ Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts Ķu sĺĬtĺuƌ, Ƌĺ ƥĞysĞŬĺ Ķĺ ƋĞ ĬƙƒĬuƌƌĺƒĬĺ, ĺtĬ. SŹ Ƌĺ ƥƌŹx Ķu ƑĞƌĬŶļ Ķ’uƒĺ 
entreprise diminue considérablement ou chute au-dessous de sa valeur comptable, cela 
pourrait indiqueƌ Ƨuĺ Ƌĺs ŹƒvĺstŹssĺuƌs ĬƙƑƑĺƒĬĺƒt ğ Ķƙutĺƌ Ķĺ Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ƙu Ķu sĺĬtĺuƌ 
ĶĞƒs ƋĺƧuĺƋ ĺƋƋĺ Ƥuvƌĺ, ĺt ƥĺut sŹŬƒĞƋĺƌ ƋĞ ƥƌļsĺƒĬĺ Ķĺ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ. 

56.	 Lĺ ƌĞtŹƙ CƏC Ķĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ Dƙw Jƙƒĺs IƒĶustƌŹĞƋ !vĺƌĞŬĺ (« DJIA ») peut être utilisé comme 
ratio de référeƒĬĺ ƥƙuƌ ĺstŹƑĺƌ ƋĞ ƥĺƌĬĺƥtŹƙƒ Ķĺs ŹƒvĺstŹssĺuƌs ƧuĞƒt ğ ƋĞ vĞƋĺuƌ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń 
ƒĺt Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ ĺƒ ƥĞƌtŹĬuƋŹĺƌ, ƥĞƌ ƌĞƥƥƙƌt ğ ƋĞ vĞƋĺuƌ Ƒƙyĺƒƒĺ ƥƙƒĶļƌļĺ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń ƒĺt Ķĺ 
tƙus Ƌĺs Ğutƌĺs sĺĬtĺuƌs ŹƒĬƋus ĶĞƒs Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ. 

57.	 Lĺ ƌĞtŹƙ CƏC Ķĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ DJI! vĺƌs ƋĞ Ķate du rapport a été comparé au ratio CVC médian des 
entreprises de référence vers la même date. Le ratio CVC médian des entreprises de 
ƌļńļƌĺƒĬĺ, ğ 0,4, ĺst ĬƙƒsŹĶļƌĞīƋĺƑĺƒt ŹƒńļƌŹĺuƌ ğ ĬĺƋuŹ Ķĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ DJI!, ğ 3,1. PĞƌ 
conséquent, le marché considère quĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń ƒĺt Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ 
ĺst ĬƙƒsŹĶļƌĞīƋĺƑĺƒt ŹƒńļƌŹĺuƌĺ ğ ƋĞ vĞƋĺuƌ Ƒƙyĺƒƒĺ ƥƙƒĶļƌļĺ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń ƒĺt Ķĺ tƙus Ƌĺs 
secteurs combinés, en se fondant sur la composition des entreprises faisant partie de 
Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ DJI!. 

58.	 IƋ ĺst ŹƑƥƙƌtĞƒt Ķĺ ƒƙtĺƌ Ƨuĺ ƋĞ Ƒĺsuƌĺ Ķu ƌĞtŹƙ CƏC ƒ’ĺst ƥĞs ĬƙƒsŹĶļƌļĺ ĬƙƑƑĺ uƒ 
ŹƒĶŹĬĞtĺuƌ ńŹĞīƋĺ Ķĺ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ, ĬĞƌ ŹƋ ƥĺut Ľtƌĺ ĞńńĺĬtļ ƥĞƌ Ķ’Ğutƌĺs vĞƌŹĞīƋĺs 
ƒ’ĞyĞƒt ĞuĬuƒ ƋŹĺƒ ĞvĺĬ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ, ƒƙtĞƑƑĺƒt ƋĞ stƌuĬtuƌĺ ĺƒ ĬĞƥŹtal 
Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ, Ƌ’ļtĺƒĶuĺ Ķĺ ƋĞ Ĭƙuvĺƌtuƌĺ ƥĞƌ Ƌĺs ĞƒĞƋystĺs ĺt ƋĞ ƥƙƋŹtŹƧuĺ ĺƒ ƑĞtŹĻƌĺ Ķĺ 
ĶŹvŹĶĺƒĶĺs. TƙutĺńƙŹs, Ƌĺs ƌļsuƋtĞts Ķĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ sƙƒt ƥƌļsĺƒtļs ĶĞƒs Ƌ’Annexe 4 à des fins 
Ķ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ. 

!nalyse du taux d’utilisation de la capacité industrielle 

59.	 Lĺ tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶŹƧuĺ Ƌĺ tĞux Ķĺ ĬĞƥĞĬŹtļ Ķĺ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ ƌļĺƋƋĺƑĺƒt 
utilisée, comparativement à la capacité de production maximale disponible. 

60.	 Uƒĺ īĞŹssĺ Ķu tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ, ĺƒ ĬƙƑƥĞƌĞŹsƙƒ ĞvĺĬ Ƌĺs ƒƙƌƑĺs ŶŹstƙƌŹƧuĺs Ķu sĺĬtĺur, 
indique que la production actuelle est inférieure à la capacité disponible et peut indiquer 
que les facteurs extérieurs présents sur le marché causent une baisse de la demande pour 
les produits du secteur et affectent négativement le rendement économiquĺ Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ, 
donnant naissance à la désuétude économique. 

61.	 Lĺ tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ĺst ĬĞƋĬuƋļ Ķĺ ƋĞ ńĞıƙƒ suŹvĞƒtĺ : 

Taux d’utilisation de la capacité = 
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[(Production réelle – production potentielle) / Production potentielle]^facteur 
d’échelle 
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62.	 Lĺs tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ Ķu sĺĬtĺuƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ Ķĺ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ 
ƑļtĞux ƥƌŹƑĞŹƌĺs ƙƒt ļtļ ĞƒĞƋysļs ƥƙuƌ ƋĞ ƥļƌŹƙĶĺ Ķĺ 2005 ğ 2014 ĞńŹƒ Ķ’ĺstŹƑĺƌ sŹ Ƌĺs 
niveaux de production actuels correspondent aux niveaux historiques. 

63.	 Lĺ tĞux ĞĬtuĺƋ Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ ƥƙuƌ Ƌĺ sĺĬtĺuƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ Ķĺ 
ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ ƑļtĞux ƥƌŹƑĞŹƌĺs, sĺƋƙƒ Ƌĺ tĞux Ƒƙyĺƒ Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ 
industrielle pour 2015, est inférieur au taux médian des dix dernières années. 

64. Par 	conséquent, il semble que le taux de productivité actuel du secteur canadien de 
fabrication de métaux primaires ne correspond pas à ses niveaux historiques. 

65. Il est important de noter que la désuétude économique peut être présente même lorsque 
Ƌĺ tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ Ķ’uƒ ĞĬtŹń ĺst ğ sƙƒ ƑĞxŹƑuƑ ƙu ĞttĺŹƒt ƋĞ ƒƙƌƑĺ ĶĞƒs Ƌĺ 
sĺĬtĺuƌ, ĬĞƌ īŹĺƒ Ƨuĺ Ƌ’ĞĬtŹń ƥuŹssĺ ńƙƒĬtŹƙƒƒĺƌ ğ sƙƒ tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ ƒƙƌƑĞƋ ƙu ƑĞxŹƑĞƋ, 
Ƌĺ ƌĺƒĶĺƑĺƒt Ŭļƒļƌļ ƥĞƌ Ƌ’ĞĬtŹń ƥĺut tƙut Ķĺ ƑĽƑĺ sĺ sŹtuĺƌ sƙus Ƌĺ ƒŹvĺĞu ļĬƙƒƙƑŹque. 

66.	 Lĺs ƌļsuƋtĞts Ķĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺs tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ ƥƙuƌ Ƌĺ sĺĬtĺuƌ 
ĬĞƒĞĶŹĺƒ Ķĺ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ ƑļtĞux ƥƌŹƑĞŹƌĺs ƒ’ƙƒt ƥĞs ļtļ ƥƌŹs ĺƒ ĬƙƒsŹĶļƌĞtŹƙƒ ĶĞƒs ƋĞ 
détermination du taux de désuétude économique présent dans ce secteur, en raison des 
ƋŹƑŹtĞtŹƙƒs susƑĺƒtŹƙƒƒļĺs Ķĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ- tƙutĺńƙŹs, Ƌĺs ĬĞƋĬuƋs ƙƒt ļtļ ƥƌļsĺƒtļs ĶĞƒs 
Ƌ’Annexe 5 ğ Ķĺs ńŹƒs Ķ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ. 

CONCLUSION 

67.	 SĺƋƙƒ ƋĞ ƥƙƌtļĺ Ķĺ Ƌ’ĺxĞƑĺƒ, Ķĺ ƋĞ ƌĺĬŶĺƌĬŶĺ ĺt Ķĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĺńńĺĬtuļs, ĺt sƙus ƌļsĺƌvĺ Ķĺs 
restrictions énoncées dans les présentes, on estime comme suit le taux de désuétude 
économique présente dans le secteur au 1er janvier 2016 (voir l’!nnexe 1) : 

Analyses des ratios des 
entreprises de 
référence 

Annexe DE indiquée Pondération 
accordée 

Moyenne 
pondérée 

Rendement du capital 
investi 

2 65,0% 1 65,0% 

Marge de profit brute (%) 3 57,8% 1 57,8% 

Ratio cours/valeur 
comptable 

4 87,1% 0 0,0% 

Utilisation de la capacité 5 10,3% 0 0,0% 

2 122,8% 

Diviser par la pondération totale accordée 2 

Taux estimé de DE au 1er janvier 2016 (arrondi) 61,0% 
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68. En déterminant le taux de désuétude économique, la pondération la plus élevée a été 
accordée à la désuétude économique indiquée par les analyses du RCI et de la marge de 
profit brute (%), compte tenu du fait que ces analyses représentent le mieux le rendement 
financier/économique, car ils mesurent directement les changements de la rentabilité et 
Ķu ƌĺƒĶĺƑĺƒt ŬƋƙīĞƋ suƌ Ƌ’ĞĬtŹń tƙtĞƋ. 

69.	 Uƒĺ ƥƙƒĶļƌĞtŹƙƒ Ķĺ zļƌƙ Ğ ļtļ ĞĬĬƙƌĶļĺ ğ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķu CƏC, ĬƙƑƥtĺ tĺƒu Ķu ńĞŹt Ƨu’ŹƋ ƒĺ 
s’ĞŬŹt ƥĞs Ķ’uƒĺ Ƒĺsuƌĺ ńŹĞīƋĺ Ķĺ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ, ĬĞƌ ĺƋƋĺ ƥĺut Ľtƌĺ ĞńńĺĬtļĺ ƥĞƌ 
Ķĺs vĞƌŹĞīƋĺs ƒ’ĞyĞƒt ĞuĬuƒ ƋŹĺƒ ĞvĺĬ uƒ ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt Ķu ƌĺƒĶĺƑĺƒt ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ suƌ uƒ 
ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒt. PĞƌ ĬƙƒsļƧuĺƒt, Ĭĺttĺ ĞƒĞƋysĺ ƒ’ĺst ƥƌļsĺƒtļĺ Ƨu’ğ Ķĺs ńŹƒs Ķ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ. 

70.	 Uƒĺ ƥƙƒĶļƌĞtŹƙƒ Ķĺ zļƌƙ Ğ ļŬĞƋĺƑĺƒt ļtļ ĞĬĬƙƌĶļĺ ğ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺ Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ 
ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ, ĺƒ ƌĞŹsƙƒ Ķĺs ƋŹƑŹtĞtŹƙƒs ƌĺƋĞtŹvĺs ğ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĶļĬƌŹtĺs ĬŹ-dessus. Par 
ĬƙƒsļƧuĺƒt, Ĭĺttĺ ĞƒĞƋysĺ ƒ’ĺst ƥƌļsĺƒtļĺ Ƨu’ğ Ķĺs ńŹƒs Ķ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ. 

HYPOTHÈSES ET RESTRICTIONS 

71.	 Lĺs ƌļsuƋtĞts ńŹƒĞƒĬŹĺƌs ĺt Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ, ƙītĺƒus Ķĺ ƋĞ īĞsĺ 
de données de Thompson Reuters Eikon (« Reuters ») et de celle de Morningstar, Inc. 
(« Morningstar »), sƙƒt ƥƌļsĺƒtļs ńŹĶĻƋĺƑĺƒt ĺt sƙƒt ĺxĺƑƥts Ķ’ĺƌƌĺuƌs ŹƑƥƙƌtĞƒtĺs. SŹ Ƌĺs 
ƌļsuƋtĞts ńŹƒĞƒĬŹĺƌs ĺt Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ, ƙītĺƒus ĞuƥƌĻs Ķĺ 
Reuters et de Morningstar, contiennent des erreurs importantes, celles-ci pourraient avoir 
un effet important sur les conclusions tirées dans les présentes. 

72.	 IƋ ƒ’y ĞuƌĞ ĞuĬuƒ ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt ŹƑƥƙƌtĞƒt Ķĺs ƌļsuƋtĞts ńŹƒĞƒĬŹĺƌs ĺt Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ķĺs 
entreprises de référence entre le TTM et la date effective. Si un changement important des 
résultats financiers ĺt Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ĶĺvĞŹt sĺ ƥƌƙĶuŹƌĺ 
pendant cette période, il pourrait entraîner une différence importante dans les conclusions 
tirées dans les présentes à la date effective. 

73.	 IƋ ƒ’y ĞuƌĞ ĞuĬuƒ ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt ŹƑƥƙƌtĞƒt Ķĺs ĬƙƒĶŹtions de marché ou les conditions 
économiques canadiennes et mondiales entre la date du rapport et la date effective. Si un 
changement important des conditions de marché ou des conditions économiques 
canadiennes et mondiales devait se produire entre la date du rapport et la date effective, il 
pourrait entraîner une différence importante dans les conclusions tirées dans les présentes 
à la date effective. 

74.	 Lĺ ƥƌļsĺƒt ƌĞƥƥƙƌt ƒ’ĺst ƥĞs Ĭƙƒıu ƥƙuƌ uƒĺ ĶŹńńusŹƙƒ ƙu uƒĺ ƥuīƋŹĬĞtŹƙƒ ŬļƒļƌĞƋĺ- ŹƋ ƒĺ 
doit pas être reproduit ni utilisé à des fins autres que celles énoncées ci-dessus, sans 
consentement préalable écrit dans chaque cas spécifique. Aucune responsabilité ni 
ƙīƋŹŬĞtŹƙƒ ƒ’ĺst ĞssuƑļĺ ĺƒ ĬĞs Ķĺ ƥĺƌtĺs ĶļĬƙuƋĞƒt Ķĺ ƋĞ ĬŹƌĬuƋĞtŹƙƒ, ƋĞ ƥuīƋŹĬĞtŹƙƒ, ƋĞ 
reproduction ƙu Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķu ƥƌļsĺƒt ƌĞƥƥƙƌt Ķĺ ńĞıƙƒ ĬƙƒtƌĞŹƌĺ Ğux ĶŹsƥƙsŹtŹƙƒs Ķu 
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Annexe 1 

SO�IÉTÉ D’ÉV!LU!TION FON�IÈRE DES MUNI�IP!LITÉS 
ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE 
SE�TEUR DE L! F!�RI�!TION DE L’!�IER 
RÉSUMÉ DES ANALYSES DES RATIOS DES ENTREPRISES DE RÉFÉRENCE 

Analyses des ratios des entreprises de référence 

DE Pondération Moyenne 

indiquée accordée pondérée 

(Note 1) 

Rendement du capital investi Annexe 2 65,0% 1 65,0% 

Marge de profit brute (%) Annexe 3 57,8% 1 57,8% 

Ratio cours/valeur comptable Annexe 4 87,1% 0 0,0% 

Utilisation de la capacité industrielleAnnexe 5 10,3% 0 0,0% 

2 122,8% 

Plage des indicateurs de la DE – 10% à 75% diviser par la pondération totale 
2 

accordée 

Estimation du taux de DE (arrondi) (Note 1)	 61,0% 

Note : 
1	 En déterminant le taux de désuétude économique, la pondération la plus élevée a été 

accordée à la désuétude économique indiquée par les analyses du RCI et de la marge de 
profit brute (%), compte tenu du fait que ces analyses représentent le mieux le rendement 
financier/économique, car ils mesurent directement les changements de la rentabilité et 
Ķu ƌĺƒĶĺƑĺƒt ŬƋƙīĞƋ suƌ Ƌ’ĞĬtŹń tƙtĞƋ. 

Uƒĺ ƥƙƒĶļƌĞtŹƙƒ Ķĺ zļƌƙ Ğ ļtļ ĞĬĬƙƌĶļĺ ğ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķu CƏC, ĬƙƑƥtĺ tĺƒu Ķu ńĞŹt Ƨu’ŹƋ ƒĺ 
s’ĞŬŹt ƥĞs Ķ’uƒĺ Ƒĺsuƌĺ ńŹĞīƋĺ Ķĺ ƋĞ désuétude économique, car elle peut être affectée par 
Ķĺs vĞƌŹĞīƋĺs ƒ’ĞyĞƒt ĞuĬuƒ ƋŹĺƒ ĞvĺĬ uƒ ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt Ķu ƌĺƒĶĺƑĺƒt ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ suƌ uƒ 
investissement. 

Uƒĺ ƥƙƒĶļƌĞtŹƙƒ Ķĺ zļƌƙ Ğ ļŬĞƋĺƑĺƒt ļtļ ĞĬĬƙƌĶļĺ ğ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺ Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ 
ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ, ĬĞƌ Ķĺs tĞux sƥļĬŹńŹƧuĺs Ğu sĺĬtĺuƌ Ķĺ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬŹĺƌ ƒ’ļtĞŹĺƒt 
pas disponibles. 



 

 

  

 
   

 
 

  
 

 
  

 
 

                 

   
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

                   
                     
                   
                   
                   
                   
                   
                   
                   
                   

 

       
       

 
  

   
 

 
   

 
     

     
 

 
  

 

 
      

    
    

Annexe 2 

SO�IÉTÉ D’ÉV!LU!TION FON�IÈRE DES MUNICIPALITÉS – ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE 
ÉCONOMIQUE 
SE�TEUR DE L! F!�RI�!TION DE L’!�IER 
ANALYSE DU RENDEMENT DU CAPITAL INVESTI 

2005 à 2014 indiquée Capitalisati 
on 

boursière 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Max. Min. Moyenne Médiane TTM DE Dimension 

(Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 2) (Note 2) (Note 2) (Note 2) (Note 1) (Note 3,4) (Note 5) 
(A) (B) (A-B)/(A) 

1 Nippon Steel & Sumitomo Metal Corp 10,2% 14,0% 12,7% 12,7% 5,8% -0,2% 3,5% 2,2% -2,9% 5,6% 14,0% -2,9% 6,4% 5,7% 5,1% 10,5% G 
2 POSCO 20,0% 14,4% 13,3% 13,6% 8,5% 9,4% 7,0% 4,2% 2,3% 0,9% 20,0% 0,9% 9,4% 9,0% 1,5% 83,3% G 
3 ArcelorMittal 20,4% 11,5% 13,4% 10,5% 0,2% 3,4% 2,1% -3,8% -3,0% -1,2% 20,4% -3,8% 5,4% 2,8% -2,3% 100,0% G 
4 AK Steel Holding Corp. 0,0% 0,3% 8,8% 0,1% -2,1% -3,8% -4,8% -33,3% 0,7% -1,2% 8,8% -33,3% -3,5% -0,6% -9,6% 100,0% P 
5 Commercial Metals Company 22,3% 24,5% 18,2% 9,1% 0,0% -3,6% 0,5% 8,4% 2,9% 3,7% 24,5% -3,6% 8,6% 6,1% 7,3% 0,0% P 
6 Gerdau 23,8% 22,8% 16,3% 12,9% 2,5% 6,7% 5,3% 3,5% 3,6% 2,9% 23,8% 2,5% 10,0% 6,0% 2,1% 65,0% M 
7 Nucor Corp 23,9% 28,9% 24,9% 21,8% -2,1% 1,8% 7,1% 5,0% 4,7% 6,2% 28,9% -2,1% 12,2% 6,7% 5,8% 13,4% G 
8 Steel Dynamics Inc. 14,6% 23,3% 14,5% 11,5% -0,3% 2,7% 5,4% 2,9% 3,3% 1,6% 23,3% -0,3% 8,0% 4,4% 0,3% 93,2% M 
9 United States Steel Corp 12,2% 18,8% 8,7% 16,8% -10,9% -3,9% -0,4% -1,0% -14,9% 1,1% 18,8% -14,9% 2,7% 0,4% 1,1% 0,0% M 

Moyenne 20,3% -6,4% 6,6% 4,5% 1,3% 51,7% 
Médiane 20,4% -2,9% 8,0% 5,7% 1,5% 65,0% 

Notes :
 
1 Source : base de données de Thomson Reuters Eikon et de Morningstar, Inc.
 

2	 Les valeurs min., max., moyenne et médiane sont fondées sur les taux historiques des entreprises de référence de 2005 à 2014.
 

3	 La désuétude économique indiquée pour chacune des entreprises de référence a été mesurée en calculant la différence entre le rendement du capital investi (« RCI ») historique de référence (selon le taux médian 
entre 2005 et 2014) et le RCI actuel pour le TTM fondé sur le 2e trimestre de 2015, comme suit : ((RCI médian - RCI actuel) / RCI médian). Si le RCI actuel était supérieur à la valeur de référence, une différence de 0,0 % a 
été calculée comme désuétude économique indiquée. 

4	 Le taux global de désuétude économique choisi était fondé sur la médiane de la plage des valeurs de désuétude économique indiquée pour les entreprises de référence. 

5	 Faible capitalisation boursière = 300 millions à 2 milliards = P 
Moyenne capitalisation boursière = 2 milliards à 10 milliards = M 
Forte capitalisation boursière = Plus de 10 milliards = G 



B)/(A)

 

 

  

 
 

 
 

  
 

 
 
 

  
 

 

                 

                      
 

       
 

 

 

  

                     

                   

                   

                   

                   

                   

                   

                   

                   

 
 

       
       

 
 

  
   

 

 
   

 
  

         
  

 
  

 

 
      

    
    

Annexe 3 

SO�IÉTÉ D’ÉV!LU!TION FONCIÈRE DES MUNICIPALITÉS 
ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE 
SE�TEUR DE L! F!�RI�!TION DE L’!�IER 
ANALYSE DE LA MARGE DE PROFIT BRUTE 

2005 à 2014 indiquée Capitalisati 
on 

boursière 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Max. Min. Moyenne Médiane TTM DE Dimension 

(Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 2 (Note 2) (Note 2) (Note 2) (Note 1 (Note 3,4 (Note 5) 
) (A) ) (B) ) (A

1 Nippon Steel & Sumitomo Metal Corp 20,5% 21,6% 20,8% 18,1% 13,9% 9,5% 11,8% 10,1% 9,3% 13,7% 21,6% 9,3% 14,9% 13,8% 14,5% 32,9% G 

2 POSCO 28,6% 23,0% 21,2% 22,0% 15,8% 17,0% 13,2% 11,7% 11,1% 11,3% 28,6% 11,1% 17,5% 16,4% 11,6% 59,4% G 

3 ArcelorMittal 24,5% 24,7% 19,3% 15,6% 3,6% 8,9% 9,3% 0,8% 5,3% 7,6% 24,7% 0,8% 12,0% 9,1% 7,5% 69,6% G 

4 AK Steel Holding Corp. 11,5% 10,2% 15,5% 15,1% 8,6% 5,4% 6,7% 6,7% 8,3% 7,7% 15,5% 5,4% 9,6% 8,5% 8,4% 45,8% P 

5 Commercial Metals Company 14,1% 14,9% 13,9% 10,8% 10,9% 6,8% 8,1% 9,4% 9,6% 9,9% 14,9% 6,8% 10,8% 10,4% 12,6% 15,4% P 

6 Gerdau 27,0% 26,4% 24,4% 26,0% 16,0% 17,6% 14,4% 12,5% 12,9% 12,1% 27,0% 12,1% 18,9% 16,8% 11,4% 57,8% M 

7 Nucor Corp 20,4% 23,5% 18,9% 17,1% 1,4% 4,9% 9,4% 7,8% 7,4% 9,0% 23,5% 1,4% 12,0% 9,2% 9,2% 60,9% G 

8 Steel Dynamics Inc. 22,2% 25,6% 20,9% 15,2% 10,1% 10,7% 11,6% 9,9% 9,8% 11,0% 25,6% 9,8% 14,7% 11,3% 10,5% 59,0% M 

9 United States Steel Corp 17,1% 17,5% 13,3% 17,0% -5,0% 6,4% 7,8% 8,8% 8,1% 11,7% 17,5% -5,0% 10,3% 10,3% 11,10% 36,6% M 

Moyenne 22,1% 5,7% 13,4% 11,8% 10,8% 48,6%
 
Médiane 23,5% 6,8% 12,0% 10,4% 11,1% 57,8%
 

Notes :
 
1 Source : base de données de Thomson Reuters Eikon et de Morningstar, Inc.
 

2	 Les valeurs min., max., moyenne et médiane sont fondées sur les taux historiques des entreprises de référence de 2005 à 2014.
 

3	 La désuétude économique indiquée pour chacune des entreprises de référence a été mesurée en calculant la différence entre la marge de profit (%) historique de référence (selon le taux de rendement maximal entre 
2005 et 2014) et la marge brute actuelle (%) pour le TTM fondée sur le 2e trimestre de 2015, comme suit : ((% de MB max. - % de MB actuelle) / % de MB max.). Si le % de MB actuelle était supérieure à la valeur de 
référence, une différence de 0,0 % a été calculée comme désuétude économique indiquée. 

4	 Le taux global de désuétude économique choisi était fondé sur la médiane de la plage des valeurs de désuétude économique indiquée pour les entreprises de référence. 

5	 Faible capitalisation boursière = 300 millions à 2 milliards = P 
Moyenne capitalisation boursière = 2 milliards à 10 milliards = M 
Forte capitalisation boursière = Plus de 10 milliards = G 



 

 

  

 
  

 
 

 
 

 

     

 
    

   

   

   

   

   

   

   

   
 

 
 
 

 
 
 

  
 

  

 
  

 
 

 
  

 

 

   

 
   

  
   

  

Annexe 4 

SO�IÉTÉ D’ÉV!LU!TION FON�IÈRE DES MUNI�IP!LITÉS – 
ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE 
SE�TEUR DE L! F!�RI�!TION DE L’!�IER 
ANALYSE DU RATIO COURS/VALEUR COMPTABLE 

Ratio cours/valeur comptable au 30 octobre 2015 Note 1 

1 Nippon Steel & Sumitomo Metal Corp 0,8 

2 POSCO 0,4 

3 ArcelorMittal 0,2 

4 AK Steel Holding Corp. 0,0 

5 Commercial Metals Company 1,3 

6 Gerdau 0,3 

7 Nucor Corp 1,7 

8 Steel Dynamics Inc. 1,5 

9 United States Steel Corp 0,4 

Maximum 1,7 
Minimum 0,0 
Moyenne 0,7 
Médiane 0,4 

DJIA 3,1 

DE indiquée (Note 2) 87,1% 

Notes : 

1	 Source : base de données de Thomson Reuters Eikon. 

2	 La désuétude économique indiquée a été calculée en mesurant la 
différence entre les médianes de la plage des ratios cours/valeur 
comptable des entreprises de référence et le ratio cours/valeur comptable 
Ƒƙyĺƒ ƥƙƒĶļƌļ Ķĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ DJI!. 



 

 

  

 
   

 
   

 
  

 
                 

 
                          

             
 

   
   

 
 

    
   

    
   

 
  

 
 

 

 
  

     

 
  

  
   

Annexe 5 

SO�IÉTÉ D’ÉV!LU!TION FON�IÈRE DES MUNI�IP!LITÉS – ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE 
SE�TEUR DE L! F!�RI�!TION DE L’!�IER 
!N!LYSE DU T!UX D’UTILIS!TION DE L! �!P!�ITÉ INDUSTRIELLE – FABRICATION DE MÉTAUX 

Secteur de fabrication de métaux primaires 

2005 

(Note 1) 

91,5 

2006 

(Note 1) 

91,9 

2007 

(Note 1) 

92,1 

2008 

(Note 1) 

89,0 

2009 

(Note 1) 

76,0 

2010 

(Note 1) 

78,5 

2011 

(Note 1) 

85,1 

2012 

(Note 1) 

83,0 

2013 

(Note 1) 

83,2 

2014 

(Note 1) 

82,8 

2015 T1 

(Note 1) 

75,6 

2015 T2 

(Note 1) 

75,4 

2015 
Moy. 

(Note 1) 

75,5 

Maximum – 2005 à 2014 
Minimum – 2005 à 2014 
Médiane – 2005 à 2014 
Moyenne sur cinq ans – 2010 à 2014 
Moyenne sur dix ans – 2004 à 2014 
Moyenne T1/T2 2015 

92,1 
76,0 
84,2 
82,5 
85,3 
75,5 

DE indiquée (Note 2) 10,3% 

Notes :
 
1 Source : Statistique Canada – tableau CANSIM 028-0002
 

LĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ŹƒĶŹƧuļĺ Ğ ļtļ Ƒĺsuƌļĺ ĺƒ ĬĞƋĬuƋĞƒt ƋĞ ĶŹńńļƌĺƒĬĺ ĺƒtƌĺ Ƌĺ tĞux ƑļĶŹĞƒ Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ĺntre 2005 et 
2014 ĺt Ƌĺ tĞux ĞĬtuĺƋ ńƙƒĶļ suƌ Ƌĺ tĞux Ƒƙyĺƒ Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ƥƙuƌ Ƌĺs T1 ĺt T2 2015.  (TĞux ƑļĶŹĞƒ Ķ’utilisation de la capacité 
de 2005 à 2014 - TĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ƥƙuƌ 2015)/(TĞux ƑļĶŹĞƒ Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ Ķĺ 2005 ğ 2014) 


