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Le présent document décrit la méthodologie d’évaluation que la SÉFM prévoit actuellement utiliser 

pour la mise à jour de l’évaluation fonciêre 2016, pour les propriétés dont l’utilisation actuelle est 

en tant que casino et pour lesquelles la SÉFM a déterminé que l’utilisation actuelle représentait 

l’utilisation optimale. Les évaluateurs font preuve de jugement et de discrétion lors de l’évaluation 

de propriétés et peuvent s’éloigner de la méthode d’évaluation privilégiée par la SÉFM lors de 

l’évaluation d’une propriété en particulier, mais tout écart par rapport à ces lignes directrices doit 

être complètement documenté. 

Le présent document a été préparé par la SÉFM pour aider les personnes évaluées et les 

municipalités à voir comment la valeur actuelle de la propriété sera probablement déterminée, 

pour illustrer l’application uniforme de paramêtres d’évaluation au type de propriété et pour se 

demander si la valeur imposable établie par la suite par la SÉFM est correcte et équitable par 

rapport à la valeur imposable de terrains semblables dans les alentours, afin d’assurer la 

distribution équitable du fardeau lié à l’impôt foncier. L’information contenue dans le présent 

document aidera les propriétaires à satisfaire aux exigences du paragraphe 39.1(4) de la Loi sur 

l’évaluation fonciêre et de la rêgle 16 de la Commission de révision de l’évaluation fonciêre 

lorsqu’ils fournissent des raisons pour présenter une demande de réexamen ou pour interjeter 

appel auprês de la Commission de révision de l’évaluation fonciêre. 



 

 

   

      

        

      

         

       

      

      

    

      

     

 

         

     

         

    

   

        

     

 

 

  

   

   

  

30 juin 2016 

LĞ SƙĬŹļtļ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ Ķĺs ƑuƒŹĬŹƥĞƋŹtļs (SÉFM) ĺst ĬŶĞƌŬļĺ Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĺt Ķĺ ƋĞ 

classification précises des propriétés en Ontario aux fins des taxes municipales et scolaires. 

DĞƒs Ƌĺ systĻƑĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ, ƋĞ SÉFM ļvĞƋuĺ ƋĞ vĞƋĺur de votre propriété tous les 

quatre ans. Cette année, la SÉFM met à jour la valeur de chaque propriété dans la province afin 

Ķĺ ƌĺńƋļtĺƌ ƋĞ ĶĞtĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķu 1er janvier 2016 prescrite par la loi. 

LĞ SÉFM s’ĺƒŬĞŬĺ ğ ńƙuƌƒŹƌ Ğux ƥƌƙƥƌŹļtĞŹƌĺs ĺt Ğux ƑuƒŹĬŹƥĞƋŹtļs Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ, ĞŹƒsŹ Ƨu’ğ tƙus 

ses intervenants, le meilleur service possible grâce à la transparence, la prévisibilité et 

Ƌ’ĺxĞĬtŹtuĶĺ Ķĺs vĞƋĺuƌs. DĞƒs Ƌĺ ĬĞĶƌĺ Ķĺ Ĭĺt ĺƒŬĞŬĺƑĺƒt, ƋĞ SÉFM Ğ ĶļńŹƒŹ tƌƙŹs ƒŹvĺĞux Ķĺ 

ĶŹvuƋŬĞtŹƙƒ ĞńŹƒ Ķ’Ğƥƥuyĺƌ sĞ ƌĺƑŹsĺ Ķĺ ƋĞ ƑŹsĺ ğ ƅƙuƌ Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ Ķĺ Ĭĺttĺ Ğƒƒļĺ. 

Le présent guide sur la méthodologie représente le premier niveau de divulgation de 

Ƌ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ. 

�ĺ ŬuŹĶĺ ńƙuƌƒŹt uƒĺ vuĺ Ķ’ĺƒsĺƑīƋĺ Ķĺ ƋĞ ƑļtŶƙĶƙƋƙŬŹĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ utŹƋŹsļĺ ƥĞƌ ƋĞ SÉFM pour 

Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺs ĬĞsŹƒƙs ĶĞƒs Ƌĺ ĬĞĶƌĺ Ķĺ ƋĞ ƑŹsĺ ğ ƅƙuƌ Ķĺ Ĭĺttĺ Ğƒƒļĺ, ĞńŹƒ Ƨuĺ Ĭĺttĺ 

ƑļtŶƙĶƙƋƙŬŹĺ sƙŹt īŹĺƒ ĶƙĬuƑĺƒtļĺ ĺt Ƨu’ĺƋƋĺ s’ŶĞƌƑƙƒŹsĺ ĞvĺĬ Ƌĺs ƒƙƌƑĺs Ķu sĺĬtĺuƌ. 

Les propriétaires peuvent avoir accès à des renseignements supplémentaires concernant leur 

ƥƌƙƥƌĺ ƥƌƙƥƌŹļtļ ƥĞƌ Ƌ’ĺƒtƌĺƑŹsĺ Ķĺ ĞīƙutƑyƥƌƙƥĺƌty.ĬĞ. Lĺs ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒs ƌĺƋĞtŹvĺs ğ 

Ƌ’ƙuvĺƌtuƌĺ Ķĺ sĺssŹƙƒ suƌ ĞīƙutƑyƥƌƙƥĺƌty.ĬĞ sƙƒt ńƙuƌƒŹĺs suƌ ĬŶĞƧuĺ ĞvŹs Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ 

foncière envoyé cette année. De plus amples renseignements sur la SÉFM sont accessibles à 

Ƌ’ĞĶƌĺssĺ ƑƥĞĬ.ĬĞ. 

Antoni Wisniowski Rose McLean, M.I.M.A.
 

Président-directeur général �Ŷĺń Ķĺ Ƌ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ
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1.0 Préambule 
 

LĞ SƙĬŹļtļ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ Ķĺs ƑuƒŹĬŹƥĞƋŹtļs (SÉFM) – mpac.ca – est chargée de 

Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĺt Ķĺ ƋĞ ĬƋĞssŹńŹĬĞtŹƙƒ ƥƌļĬŹsĺs Ķĺs ƥƌƙƥƌŹļtļs ĺƒ OƒtĞƌŹƙ Ğux ńŹƒs Ķĺs tĞxĺs 

municipales et scolaires. 

En Ontario, les évaluations foncières sƙƒt ƑŹsĺs ğ ƅƙuƌ ĺƒ ńƙƒĬtŹƙƒ Ķ’uƒ ĬyĬƋĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ 

quatre ans. En 2016, la SÉFM mettra à jour les évaluations des près de cinq millions de 

ƥƌƙƥƌŹļtļs Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ ĞńŹƒ Ķĺ ƌĺńƋļtĺƌ ƋĞ ĶĞtĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķu 1er janvier 2016 prescrite par la 

loi. Les évĞƋuĞtŹƙƒs ƑŹsĺs ğ ƅƙuƌ ƥƙuƌ Ƌ’Ğƒƒļĺ Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ 2016 sont en vigueur pour les années 

Ķ’ŹƑƥƜt ńƙƒĬŹĺƌ 2017 ğ 2020. 

LĞ ĶĺƌƒŹĻƌĺ ƑŹsĺ ğ ƅƙuƌ Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ļtĞŹt ńƙƒĶļĺ suƌ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĺƒ ĶĞtĺ Ķu 1er janvier 2012. 

Les augmentations entre la valeur imposable pour 2012 et la valeur imposable pour 2016 sont 

ƑŹsĺs ĺƒ Ƥuvƌĺ ƥƌƙŬƌĺssŹvĺƑĺƒt suƌ uƒĺ ƥļƌŹƙĶĺ Ķĺ ƧuĞtƌĺ Ğƒs. Lĺs īĞŹssĺs Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ 

sont appliquées immédiatement. 

IƋ ĺst ŹƑƥƙƌtĞƒt Ķĺ s’Ğssuƌĺƌ Ƨuĺ ƋĞ ƑļtŶƙĶƙƋƙŬŹĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĞƥƥƋŹƧuļĺ ƥĺut ńƙuƌƒir une 

ĺstŹƑĞtŹƙƒ ƌļĞƋŹstĺ Ķĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ ĞĬtuĺƋƋĺ ğ ƋĞ ĶĞtĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ƥĺƌtŹƒĺƒtĺ, Ĭĺ ƧuŹ ƥĺƌƑĺt ğ sƙƒ 

tƙuƌ ğ tƙus Ƌĺs ŹƒtĺƌvĺƒĞƒts Ķĺ ĬƙƑƥƌĺƒĶƌĺ Ƌĺ ƥƌƙĬĺssus Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĺt Ķĺ ńĞŹƌĺ ĬƙƒńŹĞƒĬĺ ğ 

Ƌ’ļƧuŹtļ ĺt Ƌ’uƒŹńƙƌƑŹtļ Ķĺ sƙƒ ƌļsuƋtĞt. 

Le présent guide sur la méthodologie a été préparé pour les évaluateurs de la SÉFM, les 

propriétaires et leurs représentants, les municipalités et leurs représentants, les membres de la 

�ƙƑƑŹssŹƙƒ Ķĺ ƌļvŹsŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ, Ƌĺs ńƙƒĬtŹƙƒƒĞŹƌĺs ƥƌƙvŹƒĬŹĞux ĺt Ƌĺ grand 

public. 

�ĺ ŬuŹĶĺ ĶļĬƌŹt Ƌĺ ƥƌƙĬĺssus Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ suŹvŹ ƥĞƌ uƒ ļvĞƋuĞtĺuƌ, y ĬƙƑƥƌŹs Ƌĺs ļtĞƥĺs ƧuŹ ƋuŹ 

ĶĺƑĞƒĶĺƒt Ķĺ ńĞŹƌĺ ĞƥƥĺƋ ğ sƙƒ ƅuŬĺƑĺƒt. IƋ ŹƒĬƙƑīĺ ğ Ƌ’ļvĞƋuĞtĺuƌ Ķĺ ƥƌĺƒĶƌĺ Ķĺs ĶļĬŹsŹƙƒs 

ļĬƋĞŹƌļĺs ƥĺƒĶĞƒt Ƌĺ ƥƌƙĬĺssus Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĞńŹƒ Ķ’Ğƌƌiver à des estimations de la valeur 

actuelle. 

1.1 Propriétés couvertes  par  le p résent guide su r  la  méthodologie  

Lĺ ƥƌļsĺƒt ŬuŹĶĺ suƌ ƋĞ ƑļtŶƙĶƙƋƙŬŹĺ s’ĞƥƥƋŹƧuĺ Ğux ĬĞsŹƒƙs ĺƒ OƒtĞƌŹƙ. IƋ ĺxŹstĺ ĶŹńńļƌĺƒts 

types de casinos, notamment : 

 les casinos autonomes 

 Ƌĺs ĬĞsŹƒƙs ńĞŹsĞƒt ƥĞƌtŹĺ Ķ’uƒ Ĭĺƒtƌĺ Ķĺ vŹƋƋļŬŹĞtuƌĺ 
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 les casinos installés sur des navires fluviaux ou des navires de croisière 

Lĺ ƥƌļsĺƒt ŬuŹĶĺ ĞīƙƌĶĺ Ƌĺs ĬĞsŹƒƙs ĞutƙƒƙƑĺs ĺt Ĭĺux ńĞŹsĞƒt ƥĞƌtŹĺ Ķ’uƒ Ĭĺƒtƌĺ Ķĺ 

vŹƋƋļŬŹĞtuƌĺ. " Ƌ’Ŷĺuƌĺ ĞĬtuĺƋƋĺ, ŹƋ ƒ’y a en Ontario aucun casino installé sur un navire fluvial ou 

uƒ ƒĞvŹƌĺ Ķĺ ĬƌƙŹsŹĻƌĺ. Lĺ ƥƌļsĺƒt ŬuŹĶĺ ƒ’ĺst ƥĞs Ĭƙƒıu ƥƙuƌ Ƌĺs sĞƋƋĺs Ķĺ ƑĞĬŶŹƒĺs ğ sƙus 

installées dans les hippodromes. 

Les codes de propriétés suivants de la SÉFM sont utilisés pour classer les différents types de 

casinos en Ontario : 

 713 Casinos 

IƋ ńĞut ƒƙtĺƌ Ƨu’ŹƋ s’ĞŬŹt Ķĺ ƋŹŬƒĺs ĶŹƌĺĬtƌŹĬĺs ŬļƒļƌĞƋĺs ƧuŹ vĞƌŹĺƒt sĺƋƙƒ Ƌĺs ĬŹƌĬƙƒstĞƒĬĺs 

spécifiques à une propriété donnée. 

Un évaluateur peut également faire référence à des guides sur la méthodologie 

supplémentaires pour des propriétés qui ne correspondent pas exactement à la description de 

Ƌ’uƒ Ķĺs ĬƙĶĺs Ķĺ ƥƌƙƥƌŹļtļs ńŹŬuƌĞƒt ĬŹ-dessus. 

1.2 Législation  

LĞ ƥƌŹƒĬŹƥĞƋĺ ƋƙŹ ƧuŹ ƌļŬŹt Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺs ƥƌƙƥƌŹļtļs ĺƒ OƒtĞƌŹƙ Ğux ńŹƒs Ķĺ Ƌ’ŹƑƥƜt ńoncier est la 
1Loi sur l’évaluation foncière. 

La Loi contient des définitions importantes et stipule que toutes les propriétés en Ontario font 

Ƌ’ƙīƅĺt Ķ’uƒĺ ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĺt Ķ’ŹƑƥƙsŹtŹƙƒ, sĞuń ĬĺƌtĞŹƒĺs ĺxĺƑƥtŹƙƒs. L’ĞƌtŹĬƋĺ 19(1) de la Loi 

exige que les terrains soient évalués à leur valeur actuelle, celle-ci étant définie de la façon 

suivante : « ğ Ƌ’ļŬĞƌĶ Ķ’uƒ īŹĺƒ-ńƙƒĶs, s’ĺƒtĺƒĶ Ķĺ ƋĞ sƙƑƑĺ Ƨuĺ ƥƌƙĶuŹƌĞŹt, Ƌĺ ĬĞs ļĬŶļĞƒt, ƋĞ 

vente du fief simple non grevé entre un vendeur et un acheteur consentants et sans lien de 

dépendance ». 

LĞ SƙĬŹļtļ Ķĺs ƋƙtĺƌŹĺs ĺt Ķĺs ƅĺux Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ (SLJO) ĺst uƒĺ sƙĬŹļtļ Ķ’ÉtĞt Ķu ŬƙuvĺƌƒĺƑĺƒt 

Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ, ĬƙƑƑĺ ĶļńŹƒŹ ĶĞƒs Ƌĺ ƥĞƌĞŬƌĞƥŶĺ 2.(3) de la Loi de 1999 sur la Société des loteries 

et des jeux de l’Ontario. Ainsi, les casinos qui appartiennent à la SLJO et qui sont exploités 

directement par celle-ĬŹ sƙƒt ĞssuƅĺttŹs ğ uƒ ƥĞŹĺƑĺƒt vĺƌsļ ĺƒ ƌĺƑƥƋĞĬĺƑĺƒt Ķ’ŹƑƥƜts Ğu tĞux 

commercial général. Le paragraphe 4.(2) de la Loi sur les subventions tenant lieu d’impôt aux 

municipalités prévoit que le terrain appartenant à un organisme de la Couronne ou occupé par 

celui-ĬŹ ĺst ĞssuƅĺttŹ ğ uƒ ƥĞŹĺƑĺƒt vĺƌsļ ĺƒ ƌĺƑƥƋĞĬĺƑĺƒt Ķ’ŹƑƥƜts, ĬƙƑƑĺ suŹt : 

1 
LƙŹ suƌ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ, L.R.O 1990, Ĭ !.31 : https://www.ontario.ca/fr/lois/loi/90a31. 
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« Les organismes de la Couronne peuvent, relativement aux biens provinciaux qui leur 

ĞƥƥĞƌtŹĺƒƒĺƒt ƙu Ƨu’ŹƋs ƙĬĬuƥĺƒt, vĺƌsĺƌ ĬŶĞƧuĺ Ğƒƒļĺ ğ ƋĞ ƑuƒŹĬŹƥĞƋŹtļ ĶĞƒs ƋĞƧuĺƋƋĺ Ƌĺs īŹĺƒs 

sƙƒt sŹtuļs uƒĺ sƙƑƑĺ ļŬĞƋĺ ğ Ƌ’ŹƑƥƜt ƧuŹ sĺƌĞŹt ƥĞyĞīƋĺ Ğux ńŹƒs ƑuƒŹĬŹƥĞƋĺs sŹ Ƌĺs īŹĺƒs 

étaient imposables. » 

Le 18 décembre 2015, le ministre des Financĺs Ğ Ķļƥƙsļ Ƌĺ RĻŬƋĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ 430/15 qui a 

Ğƅƙutļ Ķĺs ƌĻŬƋĺs suƥƥƋļƑĺƒtĞŹƌĺs ƧuŹ ĞńńĺĬtĺƒt Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĺt ƋĞ ĬƋĞssŹńŹĬĞtŹƙƒ Ķĺs ƥƌƙƥƌŹļtļs 

sur lesquelles se situe un panneau publicitaire appartenant à un tiers. Pour respecter le 

règlement, le revenu attribuable à un panneau publicitaire appartenant à un tiers ne doit pas 

Ľtƌĺ ŹƒĬƋus ĶĞƒs Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķ’uƒĺ ƥƌƙƥƌŹļtļ ğ Ķĺs ńŹƒs Ķ’ŹƑƥƙsŹtŹƙƒ. 

1.3 Classification  

Lĺ ƌƜƋĺ Ķĺ ƋĞ SÉFM ĺst Ķ’ļvĞƋuĺƌ ĺt Ķĺ ĬƋĞssĺƌ ĞvĺĬ ĺxĞĬtŹtuĶĺ tƙutĺs Ƌĺs ƥƌƙƥƌŹļtļs sŹtuées en 

OƒtĞƌŹƙ, ĺƒ ĬƙƒńƙƌƑŹtļ ĞvĺĬ ƋĞ LƙŹ suƌ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ ĺt ƋĞ ƌļŬƋĺƑĺƒtĞtŹƙƒ ļtĞīƋŹĺ ƥĞƌ Ƌĺ 

ŬƙuvĺƌƒĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ. LĞ ĬĞtļŬƙƌŹĺ Ķ’uƒĺ ƥƌƙƥƌŹļtļ ĶļtĺƌƑŹƒĺƌĞ Ƌĺ tĞux Ķ’ŹƑƥƙsŹtŹƙƒ ƧuŹ 

sĺƌĞ ĞƥƥƋŹƧuļ ƥĞƌ ƋĞ ƑuƒŹĬŹƥĞƋŹtļ ƙu Ƌ’ĞutƙƌŹtļ tĞxĞtƌŹĬĺ. Toutes les propriétés sont classées en 

ńƙƒĬtŹƙƒ Ķĺ Ƌĺuƌ utŹƋŹsĞtŹƙƒ, ĺt Ƌĺ RĻŬƋĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ 282/98 pris en application de la Loi sur 

l’évaluation foncière définit la manière dont sont classées les différentes utilisations des 

propriétés. 

En vertu de Ƌ’ĞƋŹƒļĞ 5(1)1 Ķu RĻŬƋĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ 282/98 de la Loi de l’évaluation foncière, 

les casinos sont classés dans la catégorie des propriétés commerciales, qui inclut « les terrains 

et les terrains vacants qui ne font partie d’aucune autre catégorie de propriétés ». 

SŹ uƒĺ ƥĞƌtŹĺ Ķĺ ƋĞ ƥƌƙƥƌŹļtļ ĺst utŹƋŹsļĺ ğ Ķ’Ğutƌĺs ńŹƒs, ŹƋ sĺƌĞ ƥĺut-être nécessaire de séparer la 

valeur actuelle de la propriété afin de refléter ses différentes utilisations. Cela permet de 

s’Ğssuƌĺƌ Ƨuĺ Ƌĺ tĞux Ķ’ŹƑƥƜt ńƙƒĬŹĺƌ ĞƥƥƌƙƥƌŹé est appliqué à la partie pertinente de la 

propriété. 

1.4 Utilisation  du  présent guide  sur  la  méthodologie  

Le présent guide sur la méthodologie est destiné aux fins suivantes : 

	 Veiller à ce que les valeurs évaluées de ces propriétés produites par la SÉFM soient 

équitables, exactes, prévisibles et transparentes. 

	 Fournir une orientation aux évaluateurs et des explications claires aux municipalités, aux 

ĬƙƒtƌŹīuĞīƋĺs ĺt Ğux ƑĺƑīƌĺs Ķĺ ƋĞ �ƙƑƑŹssŹƙƒ Ķĺ ƌļvŹsŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ. 
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 Veiller à ce que la méthodologie utilisée par la SÉFM pour évaluer ces propriétés soit 

īŹĺƒ ĶƙĬuƑĺƒtļĺ ĺt s’ĞƋŹŬƒĺ ĞvĺĬ Ƌĺs ƒƙƌƑĺs Ķĺ Ƌ’ŹƒĶustƌŹĺ. 

	 Expliquer le processus de réflexion et de décision auquel devrait recourir un évaluateur 

ƥƙuƌ ĞƥƥƋŹƧuĺƌ ƋĞ ƑļtŶƙĶƙƋƙŬŹĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ. 

	 ƏĺŹƋƋĺƌ ğ Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķ’uƒĺ ĞƥƥƌƙĬŶĺ uƒŹńƙƌƑĺ ğ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ Ĭĺs tyƥĺs Ķĺ ƥƌƙƥƌŹļtļs. 

	 SƙutĺƒŹƌ Ƌĺs ļvĞƋuĞtĺuƌs Ķĺ ƋĞ SÉFM ƋƙƌsƧu’ŹƋs s’ĞĬƧuŹttĺƒt Ķĺ Ƌĺuƌs ĺxŹŬĺƒĬĺs Ķĺ 

diligence raisonnable pour : 

 ĞƥƥƋŹƧuĺƌ Ƌĺs ƋƙŹs ĺt Ƌĺs ƌĻŬƋĺƑĺƒts Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ-

 rĺsƥĺĬtĺƌ Ƌĺs ƒƙƌƑĺs Ķĺ Ƌ’ŹƒĶustƌŹĺ ƌĺƋĞtŹvĺƑĺƒt ğ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķu ƑĞƌĬŶļ ĶĞƒs 

uƒ ĺƒvŹƌƙƒƒĺƑĺƒt Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ ƑĞssĺ. 

Il faut noter que le présent guide sur la méthodologie ne doit pas remplacer le jugement exercé 

ƥĞƌ Ƌ’ļvĞƋuĞtĺuƌ ƥƙuƌ ĞƌƌŹvĺƌ ğ uƒĺ ļvĞƋuĞtion fondée sur la valeur marchande (c.-à-d. valeur 

ĞĬtuĺƋƋĺ) Ķ’uƒĺ ƥƌƙƥƌŹļtļ ĺƒ ƥĞƌtŹĬuƋŹĺƌ. TƙutĺńƙŹs, ĬƙƑƥtĺ tĺƒu Ķu ńĞŹt Ƨuĺ Ƌĺ ŬuŹĶĺ suƌ ƋĞ 

ƑļtŶƙĶƙƋƙŬŹĺ ĺxƥƋŹƧuĺ Ƌĺs ƒƙƌƑĺs Ķĺ Ƌ’ŹƒĶustƌŹĺ ĺƒ ƑĞtŹĻƌĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ, ƌĺsƥĺĬtĺ Ƌĺs 

ƒƙƌƑĺs Ķĺ Ƌ’ŹƒĶustƌŹĺ Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĺt sĺ ĬƙƒńƙƌƑĺ Ğux ƋƙŹs ĺt Ğux ƌĻŬƋĺƑĺƒts ƥƌƙvŹƒĬŹĞux, Ƌĺs 

évaluateurs de la SÉFM doivent suivre les procédures décrites dans le guide sur la méthodologie 

et pouvoir justifier de façon claire et satisfaisante tout écart par rapport à celui-ci. 

1.5 Consultation  et divulgation  

LĞ SÉFM s’ĺƒŬĞŬĺ ğ ńƙuƌƒŹƌ Ğux ƑuƒŹĬŹƥĞƋŹtļs, Ğux ĬƙƒtƌŹīuĞīƋĺs ĺt ğ tƙus sĺs ŹƒtĺƌvĺƒĞƒts Ƌĺ 

ƑĺŹƋƋĺuƌ sĺƌvŹĬĺ ƥƙssŹīƋĺ ŬƌġĬĺ ğ ƋĞ tƌĞƒsƥĞƌĺƒĬĺ, ƋĞ ƥƌļvŹsŹīŹƋŹtļ ĺt Ƌ’ĺxĞĬtŹtuĶĺ. Pƙuƌ Ğƥƥuyĺƌ 

cet engagement, la SÉFM a défini trois niveaux de divulgation dans le cadre de sa remise de la 

ƑŹsĺ ğ ƅƙuƌ Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ ğ Ƌ’ļĬŶĺƋƋĺ ƥƌƙvŹƒĬŹĞƋĺ 2016 : 

	 Niveau 1 – Guides sur la méthodologie qui expliquent la manière dont la SÉFM a abordé 

Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ tyƥĺs sƥļĬŹńŹques de propriétés 

	 Niveau 2 – RĞƥƥƙƌts Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķu ƑĞƌĬŶļ ƧuŹ ĺxƥƋŹƧuĺƒt ĬƙƑƑĺƒt ƋĞ ƑļtŶƙĶƙƋƙŬŹĺ 

décrite au niveau 1 a été appliquée au niveau du secteur aux fins de chaque évaluation 

	 Niveau 3 – RĺƒsĺŹŬƒĺƑĺƒts suƌ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ sƥļĬŹńŹƧuĺ ğ ƋĞ ƥƌƙƥƌŹļtļ, accessibles aux 

contribuables fonciers, à leurs représentants et aux municipalités 
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Les propriétaires résidentiels peuvent avoir accès directement à des renseignements détaillés 

ĬƙƒĬĺƌƒĞƒt Ƌĺuƌ ļvĞƋuĞtŹƙƒ ƥĞƌ Ƌ’ĺƒtƌĺƑŹsĺ Ķĺ ĞīƙutƑyƥƌƙƥĺƌty.ĬĞ. Lĺs informations relatives à 

Ƌ’ƙuvĺƌtuƌĺ Ķĺ sĺssŹƙƒ sƙƒt ńƙuƌƒŹĺs suƌ ĬŶĞƧuĺ ĞvŹs Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ 2016 envoyé. 
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2.0 Le processus  d’évaluation  

Lĺ ƥƌƙĬĺssus Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĬƙƑƑĺƒĬĺ tƙuƅƙuƌs ƥĞƌ ƋĞ ĶļtĺƌƑŹƒĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ ƙƥtŹƑĞƋĺ Ķĺ 

la propriété en question. 

Lĺ ƥƌļsĺƒt ŬuŹĶĺ ƒ’ĺst utŹƋŹsļ Ƨu’uƒĺ ńƙŹs Ƨuĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtĺuƌ Ğ ĶļtĺƌƑŹƒļ Ƨuĺ Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ ƙƥtŹƑĞƋĺ 

de la propriété en question est en tant que casino. 

Lĺs ļvĞƋuĞtĺuƌs ĶļtĺƌƑŹƒĺƒt ƋĞ vĞƋĺuƌ Ķ’uƒĺ ƥƌƙƥƌŹļtļ ĺƒ utŹƋŹsĞƒt uƒĺ Ķĺs tƌƙŹs ƑļtŶƙĶĺs 

suivantes : 

 la méthode de comparaison directe des prix de vente 

 la méthode du revenu 

 la méthode du coût 

2.1 Aperçu  

Dans la méthode de comparaison directe des prix (de vente), la valeur est indiquée par les 

ventes récentes de propriétés comparables sur le marché. En examinant les données issues des 

vĺƒtĺs, ŹƋ ĺst ĺssĺƒtŹĺƋ Ķĺ s’Ğssuƌĺƌ Ƨuĺ Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ ƙƥtŹƑĞƋĺ Ķĺ ƋĞ ƥƌƙƥƌŹļtļ vĺƒĶuĺ ĺst 

identique ou similaire à celle de la propriété à évaluer. 

Dans la méthode du revenu, la valeur est indiquée par le revenu de la propriété ou son 

potentiel de génération de flux de trésorerie. Cette méthode nécessite une analyse détaillée 

Ķu ƌĺvĺƒu ĺt Ķĺs Ķļƥĺƒsĺs, tĞƒt ƥƙuƌ ƋĞ ƥƌƙƥƌŹļtļ ğ ļvĞƋuĺƌ Ƨuĺ ƥƙuƌ Ķ’Ğutƌĺs ƥƌƙƥƌŹļtļs 

sĺƑīƋĞīƋĺs ĞyĞƒt ļtļ vĺƒĶuĺs, ĞńŹƒ Ķ’ƙītĺƒŹƌ Ƌĺ ƌĺvĺƒu et les dépenses prévus, ainsi que le taux 

Ķ’ĞĬtuĞƋŹsĞtŹƙƒ ĺt Ƌĺ tĞux Ķĺ ĬĞƥŹtĞƋŹsĞtŹƙƒ ƥĺƌtŹƒĺƒts. IƋ ĺxŹstĺ Ķĺux ƥƌŹƒĬŹƥĞƋĺs ƑļtŶƙĶĺs Ķu 

revenu, la méthode de la capitalisation du revenu ou du flux de trésorerie, et la méthode de la 

valeur actualisée des flux de trésorerie. 

Dans le cadre de la méthode du coût, la valeur est estimée comme le coût actuel de la 

reproduction ou du remplacement des améliorations sur le terrain (y compris les bâtiments, les 

structures et autres composants imposables), moins toute perte de valeur découlant de la 

dépréciation. La valeur marchande du terrain est alors ajoutée. 

LĞ SÉFM ƌĺĬƙuƌt ƥƌŹƒĬŹƥĞƋĺƑĺƒt ğ ƋĞ ƑļtŶƙĶĺ Ķu ƌĺvĺƒu ĶĞƒs Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺs ĬĞsŹƒƙs. 

Un casino qui ne génère pas un taux de rendement suffisant sur son capitĞƋ ŹƒvĺstŹ ƒ’ĺst ƥĺut­
Ľtƌĺ ƥĞs uƒĺ ƥƌƙƥƌŹļtļ Ƨu’ŹƋ ĺst ĞƥƥƌƙƥƌŹļ Ķ’ļvĞƋuĺƌ ĺƒ utŹƋŹsĞƒt ƋĞ ƑļtŶƙĶĺ Ķu ƌĺvĺƒu. Lĺ 
ƥƌļsĺƒt ŬuŹĶĺ ƥƌļsĺƒtĺ sƥļĬŹńŹƧuĺƑĺƒt Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ƑļtŶƙĶĺ Ķu ƌĺvĺƒu. 
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La SÉFM utilise la méthode de valeur actualisée des flux de trésorerie de la méthode du revenu 

ƥƙuƌ ļtĞīƋŹƌ Ƌĺs ļvĞƋuĞtŹƙƒs Ķĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ ĞĬtuĺƋƋĺ Ķĺs ĬĞsŹƒƙs ĶĞƒs uƒ Ĭƙƒtĺxtĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ 

masse. 

Méthode d e l a  valeur  actualisée  des flux de  trésorerie  

Pour la méthode de la valeur actualisée des flux de trésorerie, les flux de trésorerie projetés 

ńutuƌs ƒƙƒ ŬļƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt sƙƒt ƥƌƙƅĺtļs ĺt ĞĬtuĞƋŹsļs suƌ ƋĞ ƥļƌŹƙĶĺ Ķĺ 

conservation estimée du casino.  Une valeur de réversion est alors ajoutée à la somme des 

valeurs actualisées des flux de trésorerie en se fondant sur la valeur estimée du casino à la fin 

Ķĺ ƋĞ ƥļƌŹƙĶĺ Ķĺ ĬƙƒsĺƌvĞtŹƙƒ Ķu ƥƋĞĬĺƑĺƒt.  Lĺs ƥƋĞƒs Ķ’ĞĬtŹvŹtļs ĺt Ƌĺs ƥƌƙƅĺĬtŹƙƒs ńƙuƌƒŹs ƥĞƌ 

les propriétaires sont examinés dans le cadre du processus de projection. 

Les huit principales étapes du processus Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺs ĬĞsŹƒƙs utŹƋŹsļ ƥĞƌ Ƌĺs ļvĞƋuĞtĺuƌs Ķĺ 

la SÉFM sont décrites ci-dessous. 

1)	 Déterminer si le casino est une entreprise en exploitation. 

a.	 Examiner et évaluer les déclarations vérifiées des revenus et des dépenses des 

années précédentes pour la propriété.  

b.	 Déterminer si le flux de trésorerie est positif ou négatif. 

c.	 Déterminer la période pendant laquelle il a été positif ou négatif. 

d.	 DļtĺƌƑŹƒĺƌ s’ŹƋ ĺst ƥƌƙīĞīƋĺ Ƨuĺ ƋĞ sŹtuĞtŹƙƒ ĬŶĞƒŬĺ Ğu Ĭƙuƌs Ķĺs ƥƌƙĬŶĞŹƒĺs 

années. 

2)	 Projeter les revenus ĞƒƒuĺƋs, Ƌĺs ĬŶĞƌŬĺs Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ, Ƌĺs Ķļƥĺƒsĺs ĺƒ ĬĞƥŹtĞƋ ĺt Ƌĺs 

changements nets des exigences en matière de fonds de roulement du casino sur la 

ƥļƌŹƙĶĺ Ķĺ ĬƙƒsĺƌvĞtŹƙƒ ƥƌļvuĺ ĞńŹƒ Ķ’ĺstŹƑĺƌ Ƌĺs ńƋux Ķĺ tƌļsƙƌĺƌŹĺ ƥƌƙƅĺtļs ƒƙƒ 

ŬļƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt. 

a.	 Examiner et évaluer les états des résultats vérifiés des années précédentes afin 

Ķ’ŹĶĺƒtŹńŹĺƌ Ķĺs tĺƒĶĞƒĬĺs ƙu Ķĺs sŹƑŹƋĞƌŹtļs ĺƒ ƑĞtŹĻƌĺ Ķĺ ƌĺvĺƒus ĺt Ķĺ 

dépenses. 

b.	 PĞssĺƌ ĺƒ ƌĺvuĺ tƙus Ƌĺs ƥƋĞƒs Ķ’ĞĬtŹvŹtļs. 

c.	 Passer en revue les rapports de la Banque du �ĞƒĞĶĞ ĺt Ķ’Ğutƌĺs ƌĞƥƥƙƌts suƌ Ƌĺs 

perspectives économiques. 
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d.	 �ĞƋĬuƋĺƌ Ƌĺs ƌĺvĺƒus, Ƌĺs ĬŶĞƌŬĺs Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ, Ƌĺs Ķļƥĺƒsĺs ĺƒ ĬĞƥŹtĞƋ ĺt Ƌĺs 

changements nets des exigences en matière de fonds de roulement sur la 

ƥļƌŹƙĶĺ Ķĺ ĬƙƒsĺƌvĞtŹƙƒ ƥƌļvuĺ ĞńŹƒ Ķ’ĺstŹmer les flux de trésorerie projetés non 

ŬļƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ĞƒƒuĺƋs. 

3)	 Déterminer un taux du coût du capital moyen pondéré approprié (c.-à-d. le taux 

Ķ’ĞĬtuĞƋŹsĞtŹƙƒ). 

a.	 Examiner les dépôts aux bourses des valeurs mobilières pour les casinos cotés en 

bourse. 

b.	 Passer en revue les bêtas, les taux des obligations, etc. 

c.	 Calculer le coût du capital moyen pondéré. 

4)	 !ĬtuĞƋŹsĺƌ Ƌĺs ńƋux Ķĺ tƌļsƙƌĺƌŹĺ ĞƒƒuĺƋs ƒƙƒ ŬļƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ƥƌƙƅĺtļs suƌ ƋĞ 

période de conservation. 

a. Actualiser les flux de trésorerie au milieu de la période. 

5) Calculer la valeur de réversion. 

6) Additionner les valeurs actualisées des flux de trésorerie à la valeur de réversion. 

7) Déterminer les ajustements appropriés pour les biens meubles (accessoires fixes, 

mobilier et équipement [AM&E]).
 

8) Valider le résultat du processus ci-dessus.
 

Lĺs ļvĞƋuĞtĺuƌs Ķĺ ƋĞ SÉFM ĺńńĺĬtuĺƌƙƒt Ķĺs vļƌŹńŹĬĞtŹƙƒs ĞńŹƒ Ķĺ s’Ğssuƌĺƌ Ƨuĺ Ƌĺs ĞƅustĺƑĺƒts 

ƒ’ƙƒt ƥĞs ļtļ ĬƙƑƥtļs Ķĺux ńƙŹs ĺt Ƨuĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńŹƒĞƋĺ ĺst uƒŹńƙƌƑĺ ĺt ĺxĞĬtĺ. 

2.2 Méthode  

Le processus utilisé par la SÉFM compte trois phases principales : 

 la collecte de données; 

 Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺs Ķƙƒƒļĺs ƌĺĬuĺŹƋƋŹĺs-

 Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ. 
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2.3 Collecte de d onnées  

Les types de données suivants sont recueillis : 

Données générales sur  le casin o  

	 Collecte de statistiques sur le casino pour le nombre annuel de machines à sous et de 

tables de jeu 

	 OītĺƒtŹƙƒ Ķĺs ƥƋĞƒs Ķ’ĞƑļƋŹƙƌĞtŹƙƒs Ğux īġtŹƑĺƒts ĺt Ğu sŹtĺ, ĞŹƒsŹ Ƨuĺ Ƌĺs ƥƋĞƒs Ķu sŹtĺ, 

pour la propriété en question 

Données financières  sur  le casin o  

	 Collecte des déclarations des revenus et des dépenses du casino pendant au moins trois 

ans 

	 Tabulation des revenus et des dépenses du casino et des autres paramètres 

Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺs ƌĺvĺƒus 

Données relatives aux améliorations du  casino  

 Inspection, mesure et quantification des améliorations apportées au casino
 

 IĶĺƒtŹńŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ġŬĺ ĺt Ķĺs ńƙƒĬtŹƙƒs Ķĺs ĞƑļƋŹƙƌĞtŹƙƒs Ğu ĬĞsŹƒƙ
	

Confidentialité  

�ƙƑƑĺ Ĭ’ĺst ĶļĬƌŹt ĬŹ-Ķĺssus, ŹƋ ĺst ŹƑƥƙƌtĞƒt Ķ’Ľtƌĺ ĬƙƒsĬŹĺƒt Ķu ńĞŹt Ƨuĺ ƥƙuƌ Ƨuĺ ƋĞ SÉFM 

puisse produire une évaluation exacte de la propriété en question, il faut obtenir des 

renseignements de différentes sources. 

Cela comprendra des renseignements provenant des dossiers de la SÉFM, du propriétaire ou de 

Ƌ’ĺxƥƋƙŹtĞƒt Ķĺ ƋĞ ƥƌƙƥƌŹļtļ, Ķĺ ƋĞ ƑuƒŹĬŹƥĞƋŹtļ ĶĞƒs ƋĞƧuĺƋƋĺ ĬĺƋƋĺ-ci est située, de la visite de 

Ƌ’ļvĞƋuĞtĺuƌ ğ ƋĞ ƥƌƙƥƌŹļtļ, ĺt Ķ’Ğutƌĺs sƙuƌĬĺs. 

IƋ ĺst ĶĞƒs Ƌ’ŹƒtļƌĽt Ķĺ tƙus Ƌĺs ŹƒtĺƌvĺƒĞƒts Ķu systĻƑĺ Ķ’ŹƑƥƜt ńƙƒĬŹĺƌ Ķĺ vĺŹƋƋĺƌ ğ Ĭĺ Ƨuĺ ƋĞ 

valeur actuelle fournie par la SÉFM soit exacte; pour cela, il est essentiel que toutes les parties 

ĬƙƙƥĻƌĺƒt ƥƙuƌ ńƙuƌƒŹƌ Ƌ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ ƒļĬĺssĞŹƌĺ. 

Il faut noter que certains renseignements susmentionnés peuvent être sensibles sur le plan 

commercial. La SÉFM reconnaît la nécessité de veiller à ce que tout renseignement qui lui est 
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ńƙuƌƒŹ sƙŹt ƥƌƙtļŬļ ĬƙƒvĺƒĞīƋĺƑĺƒt ĺt ƒĺ sƙŹt utŹƋŹsļ Ƨu’Ğux ńŹƒs ƥƙuƌ ƋĺsƧuĺƋƋĺs ŹƋ ĺst ńƙuƌƒŹ. Lĺs 

évaluateurs doivent apprécier la nature de cet effort et veiller à ce que les données soient 

traitées en conséquence. 

SŹ, ĞƥƌĻs Ƨu’uƒ ĞƥƥĺƋ Ğ ļtļ Źƒtĺƌƅĺtļ, ƋĞ SÉFM ƌĺıƙŹt uƒĺ ĶĺƑĞƒĶĺ Ķĺ ĶŹvuƋŬĞtŹƙƒ Ķĺ 

ƌĺƒsĺŹŬƒĺƑĺƒts ĞyĞƒt tƌĞŹt Ğux ƌĺvĺƒus ĺt Ğux Ķļƥĺƒsĺs ƌļĺƋs, ƙu Ķ’Ğutƌĺs ƌĺƒsĺŹŬnements 

commerciaux exclusifs sensibles, la pratique habituelle consiste à demander à la personne qui 

souhaite obtenir cette information de présenter une motion à la Commission de révision de 

Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ (�RÉF), ĞvĺĬ uƒ ĞvŹs Ğux tŹĺƌs, ĶĺƑĞƒĶĞƒt à celle-ĬŹ Ķ’ƙƌĶƙƒƒĺƌ ƋĞ 

production des renseignements demandés. La communication de tels renseignements est à la 

ĶŹsĬƌļtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ �RÉF ĺt ĺst ĬƙuƌĞƑƑĺƒt ĞĬĬƙƑƥĞŬƒļĺ Ķ’uƒĺ ĺxŹŬĺƒĬĺ Ķĺ ĬƙƒńŹĶĺƒtŹĞƋŹtļ. 

Le paragraphe 53(2) Ķĺ ƋĞ LƙŹ suƌ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌe indique que les renseignements 

divulgués peuvent être remis, dans des circonstances limitées, « Ğ) sƙŹt ğ ƋĞ sƙĬŹļtļ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ 

foncière ou à tout employé autorisé de celle-ĬŹ- ī) sƙŹt ƥĞƌ ƧuŹĬƙƒƧuĺ tļƑƙŹŬƒĺ Ƌƙƌs Ķ’uƒ ĞƥƥĺƋ 

Ğu suƅĺt Ķ’uƒĺ ļvĞƋuĞtŹƙƒ ƙu Ƌƙƌs Ķ’uƒĺ ŹƒstĞƒĬĺ ĶĺvĞƒt uƒ tƌŹīuƒĞƋ ĬƙƒĬĺƌƒĞƒt uƒĺ ƧuĺstŹƙƒ 

Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ». 

2.4 Analyse des données  

Après avoir effectué la collecte de données décrite ci-Ķĺssus, Ƌ’ļvĞƋuĞtĺuƌ ĶƙŹt Ƌ’ĞƒĞƋysĺƌ ĺt tŹƌĺƌ 

uƒĺ ĬƙƒĬƋusŹƙƒ ĬƙƒĬĺƌƒĞƒt ƋĞ ƑļtŶƙĶĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ appropriée à utiliser et la manière de 

Ƌ’ĞƥƥƋŹƧuĺƌ. 

DĞƒs Ƌĺs ĬĞsŹƒƙs, Ƌ’ƙƒ tĺƒtĺ Ķĺ ƑĞxŹƑŹsĺƌ Ƌĺ ƌĺvĺƒu Ŭļƒļƌļ. IƋ s’ĺƒsuŹt Ƨuĺ Ƌĺs ńƋux Ķĺ ƌĺƒtƌļĺs 

attribuables aux biens immobiliers peuvent être analysés afin de déterminer les évaluations 

foncières de la propriété. Une telle analyse nécessite la séparation des revenus en montants 

attribuables aux biens immobiliers et en autres formes de revenus (par exemple, les revenus 

attribuables à la gestion et aux biens meubles). 

Étant donné les renseignements financiers appropriés, les évaluateurs de la SÉFM peuvent 

analyser le revenu prévu afin de déterminer la valeur actuelle des casinos. 

2.5 Évaluation 

Ayant effectué les étapes nécessaires décrites ci-Ķĺssus, Ƌ’ļvĞƋuĞtĺuƌ ĶĺvƌĞŹt ƑĞŹƒtĺƒĞƒt Ľtƌĺ 

ĺƒ ƥƙsŹtŹƙƒ Ķ’ĞƥƥƋŹƧuĺƌ Ƌĺ ƑƙĶĻƋĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĞƥƥƌƙƥƌŹļ. 
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3.0 L’évaluation
	

3.1 Méthode de la valeur actualisée des flux de trésorerie 

La méthode de la valeur actualisée des flux de trésorerie utilise les flux de trésorerie nets 

projetés futurs et les actualise en ńƙƒĬtŹƙƒ Ķu tĞux Ķ’ĞĬtuĞƋŹsĞtŹƙƒ ĞƥƥƌƙƥƌŹļ ĞńŹƒ Ķ’ĞƌƌŹvĺƌ ğ 

Ƌ’ĺstŹƑĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ ĞĬtuĺƋƋĺ. PĞƌ ĬƙƒsļƧuĺƒt, Ĭĺttĺ ƑļtŶƙĶĺ ƥĺut ŹƒĬƙƌƥƙƌĺƌ Ƌĺs 

ĬŶĞƒŬĺƑĺƒts ĶĞƒs Ƌĺs ńƋux Ķĺ tƌļsƙƌĺƌŹĺ ƒĺts ƥƌļvus ĞńŹƒ Ķĺ ƌĺńƋļtĺƌ Ƌĺ ƌĺvĺƒu Ķ’uƒĺ ƥƌƙƥƌŹļtļ 

de jeu typique. �ĺttĺ ƑļtŶƙĶĺ ĺst ĞĬĬĺƥtļĺ ĶĞƒs Ƌ’ŹƒĶustƌŹĺ Ķu ƅĺu ĺt suƌ Ƌĺs ƑĞƌĬŶļs 

financiers. 

La méthode de la valeur actualisée des flux de trésorerie pour les casinos comprend les étapes 

suivantes : 

1)	 Établir des prévisions pour les revenus issus du jeu et les revenus non issus du jeu sur 

une période de 10 ans. 

2)	 ÉtĞīƋŹƌ Ķĺs ƥƌļvŹsŹƙƒs ƥƙuƌ Ƌĺs ĬŶĞƌŬĺs Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ, sĞuń ƋĞ ĬŶĞƌŬĺ Ķ’ŹƒtļƌĽts suƌ ƋĞ 

dette portant intérêt, aussi pour une période de 10 ans. 

3)	 DļĶuŹƌĺ Ƌĺs ĬŶĞƌŬĺs Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ ƥƌļvuĺs Ķĺs ƌĺvĺƒus ƥƌļvus Ğńin de calculer les 

bénéfices attendus avant intérêts et impôts (BAII) pour chaque année de la période de 

prévision de 10 ans. 

4)	 DļĶuŹƌĺ Ƌ’ŹƑƥƜt suƌ Ƌĺ ƌĺvĺƒu Ķĺs sƙĬŹļtļs ĺƒ ńƙƒĬtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ŹƑƥƜt suƌ Ƌĺs sƙĬŹļtļs ńļĶļƌĞƋ 

ĺt ƥƌƙvŹƒĬŹĞƋ ĬƙƑīŹƒļ ƥƙuƌ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ ĞńŹƒ Ķ’ĞƌƌŹvĺƌ Ğu ƌĺvĺƒu ƒĺt ƒƙƒ ŬļƒļƌĞtĺuƌ 

Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt. 

5)	 !u ƌĺvĺƒu ƒĺt ƒƙƒ ŬļƒļƌĞtĺuƌ Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt, Ğƅƙutĺƌ ƋĞ ĶļƥƌļĬŹĞtŹƙn et 

Ƌ’ĞƑƙƌtŹssĺƑĺƒt, ĺt ĶļĶuŹƌĺ Ƌĺ ƌļŹƒvĺstŹssĺƑĺƒt Ķĺ ƑĞŹƒtŹĺƒ ĺstŹƑļ ĞƒƒuĺƋ ƌĺƧuŹs ƥƙuƌ 

le maintien des activités, afin de calculer les flux de trésorerie non générateurs 

Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ĞvĞƒt Ķ’Ğƥƥƙƌtĺƌ Ƌ’ĞƅustĺƑĺƒt ƥƙuƌ Ƌĺs ĬŶĞƒŬĺƑĺƒts ƒĺts Ķu ńƋux Ķĺ 

trésorerie. 

6)	 !ƅustĺƌ Ƌĺs ńƋux Ķĺ tƌļsƙƌĺƌŹĺ ƒƙƒ ŬļƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ĬŹ-dessus afin de tenir 

compte des changements dans les exigences relatives au fonds de roulement autre que 

les disponibilités, si une croissance du produit des ventes a été prévue. (On prend pour 

hypothèse que les changements dans les exigences relatives au fonds de roulement sont 

proportionnels à la croissance du revenu.) 
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7)	 !ĬtuĞƋŹsĺƌ Ƌĺs ńƋux Ķĺ tƌļsƙƌĺƌŹĺ ƥƌƙƅĺtļs ĞƒƒuĺƋs ƒƙƒ ŬļƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ƥĞƌ Ƌĺ 

tĞux Ķ’ĞĬtuĞƋŹsĞtŹƙƒ ĶļtĺƌƑŹƒļ ĺƒ sĺ ńƙƒĶĞƒt suƌ Ƌ’ļtuĶĺ Ķu �MP� ƥƙuƌ Ƌ’ŹƒĶustƌŹĺ Ķu 

jeu (voir la section 3.2 ci-dessous), puis additionner les valeurs actualisées sur la période 

de prévision de 10 ans afin de déterminer la valeur actualisée des flux de trésorerie 

projetés non géƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ƥƌļvus. 

8) Ajouter la valeur de réversion calculée à la fin de la période de prévision de 10 ans à la 

vĞƋĺuƌ ĞĬtuĞƋŹsļĺ Ķĺs ńƋux Ķĺ tƌļsƙƌĺƌŹĺ ƥƌƙƅĺtļs ƒƙƒ ŬļƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ĞńŹƒ Ķĺ 

ĶļtĺƌƑŹƒĺƌ ƋĞ vĞƋĺuƌ Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ ĞĬtuĺƋƋĺ. 

9)	 DļĶuŹƌĺ ƋĞ ƌļsĺƌvĺ ƥƙuƌ Ƌĺs īŹĺƒs ƑĺuīƋĺs (!M&E) ƥƙuƌ ĶļtĺƌƑŹƒĺƌ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ 

valeur actuelle. 

3.2 Taux d’actualisation  (CMPC)  

Lĺ tĞux Ķ’ĞĬtuĞƋŹsĞtŹƙƒ ƥƙuƌ Ƌĺs ĬĞsŹƒƙs ĺst ńƙƒĶļ suƌ Ƌĺ Ĭƙût Ƒƙyĺƒ ƥƙƒĶļƌļ Ķu ĬĞƥŹtĞƋ (�MP�) 

ƥƙuƌ Ƌ’ŹƒĶustƌŹĺ Ķu ƅĺu, ƥuis convertit en valeur les flux de trésorerie projetés non générateurs 

Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ƥƌļvus suƌ 10 ans. 

La  formule  du  CMPC  

Lĺ �MP� ƥĺut sĺƑīƋĺƌ ĬƙƑƥƋŹƧuļ, ƑĞŹs ŹƋ ĺst ńƌļƧuĺƑƑĺƒt utŹƋŹsļ Ƌƙƌs Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ 

propriétés productives de revenus, comme les casinos. 

Le CMPC est dérivé de la formule suivante : 

CMPC = Re × E/V + Rd × (1 – Tc) × D/V 

où : 

 Re = coût des capitaux propres 

 Rd = coût de la dette 

 E = vĞƋĺuƌ ƑĞƌĬŶĞƒĶĺ Ķĺs ĬĞƥŹtĞux ƥƌƙƥƌĺs Ķĺ Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ 

 D = vĞƋĺuƌ ƑĞƌĬŶĞƒĶĺ Ķĺ ƋĞ Ķĺttĺ Ķĺ Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹse 

 V = E + D 

 E/V = pourcentage du financement consistant en capitaux propres 

 D/V = pourcentage du financement consistant en dette 

 TĬ = tĞux Ķ’ŹƑƥƙsŹtŹƙƒ Ķĺs sƙĬŹļtļs 
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Tandis que le coût de la dette est relativement facile à calculer (c.-à-d. le taux combiné payé par 

Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ suƌ sĺs ĶŹńńļƌĺƒts tŹtƌĺs Ķĺ ĬƌļĞƒĬĺ), Ƌĺ Ĭƙût Ķĺs ĬĞƥŹtĞux ƥƌƙƥƌĺs ĺst ƑƙŹƒs ƥƌļĬŹs. 

Pƙuƌ ĺstŹƑĺƌ Ƌĺ Ĭƙût Ķĺs ĬĞƥŹtĞux ƥƌƙƥƌĺs ƥƙuƌ ĬŶĞƧuĺ ĬĞsŹƒƙ, ŹƋ ĺst ƒļĬĺssĞŹƌĺ Ķ’utŹƋŹsĺƌ uƒ 

ƑƙĶĻƋĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺs ĞĬtŹńs ńŹƒĞƒĬŹĺƌs (MED!F). DĞƒs ce modèle, le coût des capitaux 

propres (Re) est calculé ainsi : 

Re = Rf + B (Rm – Rf) 

où : 

	 Rf = tĞux sĞƒs ƌŹsƧuĺ. IƋ s’ĞŬŹt Ķu tĞux ƙītĺƒu ĺƒ ŹƒvĺstŹssĞƒt ĶĞƒs Ķĺs vĞƋĺuƌs ƑƙīŹƋŹĻƌĺs 

considérées comme étant exemptes de tout risque lié au crédit, par exemple les 

ƙīƋŹŬĞtŹƙƒs Ķ’ÉtĞt. IƋ ĺst ƥƙssŹīƋĺ Ķ’utŹƋŹsĺƌ Ƌĺ tĞux Ķ’ŹƒtļƌĽt ĺƒ vŹŬuĺuƌ ƥƙuƌ Ƌĺs īƙns du 

Trésor des États-Unis pour représenter le taux sans risque. 

	 � = īĽtĞ. IƋ s’ĞŬŹt Ķ’uƒĺ Ƒĺsuƌĺ Ķĺ ƋĞ vƙƋĞtŹƋŹtļ Ķĺs ĞĬtŹƙƒs Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ, 

ĬƙƑƥĞƌĞtŹvĺƑĺƒt ğ Ƌ’ĺƒsĺƑīƋĺ Ķu ƑĞƌĬŶļ. SŹ Ƌĺ īĽtĞ ĺst suƥļƌŹĺuƌ ğ uƒ, ĬĺƋĞ ŹƒĶŹƧuĺ 

Ƨuĺ Ƌ’ĞĬtŹƙƒ ĺst ƥƋus vƙƋĞtŹƋĺ Ƨuĺ Ƌ’ĺƒsĺƑīƋĺ Ķu ƑĞƌĬŶļ- s’ŹƋ ĺst ŹƒńļƌŹĺuƌ ğ uƒ, ĬĺƋĞ 

ŹƒĶŹƧuĺ Ƨu’ĺƋƋĺ ĺst ƑƙŹƒs vƙƋĞtŹƋĺ Ƨuĺ Ƌ’ĺƒsĺƑīƋĺ Ķu ƑĞƌĬŶļ. Uƒ īĽtĞ ļŬĞƋ ğ uƒ sŹŬƒŹńŹĺ 

Ƨuĺ Ƌĺ ƥƌŹx Ķĺs ĞĬtŹƙƒs Ķĺ Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ĺst syƒĬŶƌƙƒŹsļ ĞvĺĬ Ƌ’ĺƒsĺƑīƋĺ Ķu ƑĞƌĬŶļ. 

	 (Rm – Rf) = prime de risque sur le marché boursier. La prime de risque sur le marché 

boursier représente le taux de rendement ajouté au taux sans risque pour refléter le 

risque supplémentaire lié à un investissement dans des actions plutôt que dans des 

placements sans risque (c.-à-Ķ. Ƌĺ ƌĺƒĶĺƑĺƒt suƥƥƋļƑĺƒtĞŹƌĺ ĞuƧuĺƋ s’ĞttĺƒĶĺƒt Ƌĺs 

ŹƒvĺstŹssĺuƌs ĞńŹƒ Ķĺ Ƌĺs ĬƙƑƥĺƒsĺƌ ƥƙuƌ Ƌĺuƌ ĞĬĬĺƥtĞtŹƙƒ Ķ’uƒ ƌŹsƧuĺ suƥƥƋļƑĺƒtĞŹƌĺ).  

Lĺs ńƋux Ķĺ tƌļsƙƌĺƌŹĺ ƥƌƙƅĺtļs ƒƙƒ ŬļƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt sƙƒt ĞĬtuĞƋŹsļs Ğu ƑŹƋŹĺu Ķĺ 

Ƌ’Ğƒƒļĺ ĞńŹƒ Ķĺ ƥƌĺndre en considération le fait que le flux de trésorerie est réparti sur toute 

Ƌ’Ğƒƒļĺ, ĞńŹƒ Ķĺ ƒĺ ƥĞs suƌļvĞƋuĺƌ ƙu sƙus-évaluer la valeur actualisée des activités. 

Une valeur de réversion est ajoutée à la valeur actualisée des flux de trésorerie projetés non 

ŬļƒļƌĞtĺuƌs Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ĞńŹƒ Ķĺ ĶļtĺƌƑŹƒĺƌ ƋĞ vĞƋĺuƌ tƙtĞƋĺ Ķĺs ĞĬtŹvŹtļs Ķu ĬĞsŹƒƙ. IƋ s’ĞŬŹt 

Ķ’uƒ ĞvĞƒtĞŬĺ ńƙƌńĞŹtĞŹƌĺ Ƨu’uƒ ŹƒvĺstŹssĺuƌ ƌĺıƙŹt ƙu s’ĞttĺƒĶ ğ ƌĺĬĺvƙŹƌ ğ ƋĞ ńŹƒ Ķ’uƒ 

placement.2 

2 
The Dictionary of Real Estate Appraisal, 4

th 
Edition (Appraisal Institute, 2002): 249. 
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3.3 Données financières des casinos  

La métŶƙĶĺ Ķu ƌĺvĺƒu ĬƙƒvĺƌtŹt Ƌĺ ƌĺvĺƒu ĞttƌŹīuĞīƋĺ ğ Ƌ’ŹƑƑƙīŹƋŹĺƌ ĺƒ ĺstŹƑĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ. 

�ĺttĺ ƥƌƙĬļĶuƌĺ ĺst suƌtƙut ĺńńŹĬĞĬĺ ƋƙƌsƧu’ŹƋ ĺst ƥƙssŹīƋĺ Ķ’ĞƒĞƋysĺƌ Ƌĺs Ķƙƒƒļĺs ƌĺƋĞtŹvĺs Ğux 

revenus et aux dépenses sur plusieurs années et lorsque des renseignements sur les dépenses 

Ķ’ĞƑļƋŹƙƌĞtŹƙƒ ĬĞƥŹtĞƋŹsļĺs sƙƒt ĞĬĬĺssŹīƋĺs ĞuƥƌĻs Ķĺ ƥƋusŹĺuƌs ĬĞsŹƒƙs.
	

Pƙuƌ tĺƒŹƌ ĬƙƑƥtĺ Ķĺ tƙus Ƌĺs ĞsƥĺĬts Ķĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ Ķĺ Ƌ’ŹƑƑƙīŹƋŹĺƌ, ƋĞ SÉFM ĞƒĞƋysĺ Ƌĺs ƌĺvĺƒus 


ĞƒƒuĺƋs ƥƙuƌ Ƌĺs ļƋļƑĺƒts suŹvĞƒts Ķ’uƒ ĬĞsŹƒƙ (ƥĞƌ ĬĞtļŬƙƌŹe de propriété) :
 

 revenus tirés du jeu (machines à sous et tables de jeu) 

 revenus non tirés du jeu 

 hébergement 

 nourriture et boissons 

 divertissement 

 activités de vente au détail 

 autre 

Revenus du  casino  

La SÉFM établit les revenus du casino en fonction du type de casino et les projette sur 10 ans. 

En particulier, la SÉFM analyse : 

 les revenus tirés du jeu (machines à sous et tables de jeu) 

 les tendances 

 la concurrence 

 les commerces de détail locataires 

 la nourriture et les boissons 

 les autres activités non liées au casino 

La SÉFM additionne les revenus du casino afin de déterminer le revenu brut potentiel pour 

chaque année. 
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Dépenses du  casino  

LĞ SÉFM ŹĶĺƒtŹńŹĺ Ƌĺs Ķļƥĺƒsĺs ĺt ļtĞīƋŹt Ƌĺs Ĭƙûts Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ tyƥŹƧuĺs, ĺƒ Ƌĺs ƥƌƙƅĺtĞƒt suƌ 

10 ans, pour les éléments suivants : 

 dépenses liées au jeu 

 dépenses non liées au jeu 

 Ķļƥĺƒsĺs Ķ’’ĺƒtƌĺtŹĺƒ ĺt Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ 

 Ķļƥĺƒsĺs Ķĺ ŬĺstŹƙƒ, Ķĺ ƑĞƌƈĺtŹƒŬ ĺt Ķ’ĞĶƑŹƒŹstƌĞtŹƙƒ 

 dépenses en capital 

LĞ SÉFM ļtĞīƋŹt ļŬĞƋĺƑĺƒt Ƌĺs Ĭƙûts Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ ƥƙuƌ : 

 l’ĞƋŹƑĺƒtĞtŹƙƒ ĺƒ ĺĞu 

 le chauffage et les services publics 

 la sécurité 

 les assurances 

 les autres coûts 

3.4 Flux  de t résorerie p rojetés non  générateurs  d’endettement du  casino  

LĞ SÉFM ĶļĶuŹt Ƌĺs ĬŶĞƌŬĺs Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ, y ĬƙƑƥƌŹs Ƌ’ŹƒtļƌĽt suƌ ƋĞ Ķĺttĺ ƥƙƌtant intérêt, du 

revenu total du casino afin de déterminer les flux de trésorerie projetés non générateurs 

Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt.
	

L’ļtĞƥĺ suŹvĞƒtĺ ƥƙuƌ ƋĞ SÉFM ĬƙƒsŹstĺ ğ ĶļĶuŹƌĺ Ƌĺ ƌĺvĺƒu ĞttƌŹīuĞīƋĺ Ğux ƥƙstĺs ƒƙƒ
	

immobiliers (p. ex., réserves pour améliorations au casino et autres éléments intangibles) afin 

Ķ’ƙītĺƒŹƌ Ƌĺ ńƋux Ķĺ tƌļsƙƌĺƌŹĺ ƥƌƙƅĺtļ ƒƙƒ ŬļƒļƌĞtĺuƌ Ķ’ĺƒĶĺttĺƑĺƒt ĞttƌŹīuĞīƋĺ ğ Ƌ’ŹƑƑƙīŹƋŹĺƌ. 

3.5  Évaluation de l a  valeur  actuelle  

LĞ ĶĺƌƒŹĻƌĺ ļtĞƥĺ Ķu ƥƌƙĬĺssus ĬƙƒsŹstĺ ğ ĬĞƋĬuƋĺƌ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ valeur actuelle de la 

propriété. Une fois que la valeur a été déterminée en utilisant la méthode du revenu, 

Ƌ’ļvĞƋuĞtĺuƌ Ķĺ ƋĞ SÉFM ĺxĞƑŹƒĺƌĞ sŹ uƒĺ Ğutƌĺ vĞƋĺuƌ ƋŹļĺ Ğux īŹĺƒs ŹƑƑƙīŹƋŹĺƌs ƒ’Ğ ƥĞs ļtļ 

ƥƌŹsĺ ĺƒ ĬƙƒsŹĶļƌĞtŹƙƒ ƥĞƌ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ. 
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Terrain  excédentaire  

Uƒĺ sƙuƌĬĺ Ķĺ vĞƋĺuƌ suƥƥƋļƑĺƒtĞŹƌĺ ĺst Ƌĺ tĺƌƌĞŹƒ ĺxĬļĶĺƒtĞŹƌĺ, Ĭ’ĺst-à-dire le terrain 

supérieur aux exigences des bâtiments et du stationnement du casino. Un tel terrain est 

ŬļƒļƌĞƋĺƑĺƒt Ķļtĺƒu ĺƒ ƥƌļvŹsŹƙƒ Ķ’uƒ ĞŬƌĞƒĶŹssĺƑĺƒt. 

Pour déterminer la vĞƋĺuƌ Ķu tĺƌƌĞŹƒ ĺxĬļĶĺƒtĞŹƌĺ, Ƌ’ļvĞƋuĞtĺuƌ ĶĺvƌĞŹt ĞƒĞƋysĺƌ Ƌĺs ƌĻŬƋĺƑĺƒts 

Ķĺ zƙƒĞŬĺ ƋƙĬĞux, Ƌ’ĞƑļƒĞŬĺƑĺƒt ĞĬtuĺƋ Ķĺ ƋĞ ƥƌƙƥƌŹļtļ ĺt Ƌĺs tƌĞƒsĞĬtŹƙƒs Ķĺ vĺƒtĺ Ķĺ 

parcelles similaires. 

3.6 Contrôle  de l a  qualité  

Les valeurs pour un casino individuel élaborées au moyen de la méthode du revenu sont 

ĺxĞƑŹƒļĺs ƥĞƌ Ƌĺs ļvĞƋuĞtĺuƌs Ķĺ ƋĞ SÉFM ĞńŹƒ Ķĺ s’Ğssuƌĺƌ Ƨu’ĺƋƋĺs sƙƒt ƌĞŹsƙƒƒĞīƋĺs ĺt 

Ƨu’ĞuĬuƒĺ ĺƌƌĺuƌ ƒ’Ğ ļtļ ĬƙƑƑŹsĺ. Lĺ ƌļsuƋtĞt Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ĺst ļŬĞƋĺƑĺƒt ĺxĞƑŹƒļ ĞńŹƒ Ķĺ 

s’Ğssuƌĺƌ Ƨuĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ ĬƙƌƌĺsƥƙƒĶ ğ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķ’Ğutƌĺs ĬĞsŹƒƙs sĺƑīƋĞīƋĺs. 

Uƒ ĺxĺƑƥƋĺ sŹƑƥƋŹńŹļ Ķĺ Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ ĞĬtuĞƋŹsļĺ Ķĺs ńƋux Ķĺ tƌļsƙƌĺƌŹĺ ƥƙuƌ 

Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķ’uƒ ĬĞsŹƒƙ ĺst ƥƌļsĺƒtļ ĺƒ Ğƒƒĺxĺ A. 

3.7 Conclusion   

Le présent guide explique la manière dont les évaluĞtĺuƌs Ķĺ ƋĞ SÉFM ĞīƙƌĶĺƒt Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺs 

ĬĞsŹƒƙs Ğux ńŹƒs Ķĺ Ƌ’ŹƑƥƜt ńƙƒĬŹĺƌ. 

�Źĺƒ Ƨu’ŹƋ ĶļĬƌŹvĺ Ƌ’ĞƥƥƌƙĬŶĺ ŬļƒļƌĞƋĺ ĞĶƙƥtļĺ, ŹƋ ƒĺ ƌĺƑƥƋĞĬĺ ƥĞs Ƌĺ ƅuŬĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’ļvĞƋuĞtĺuƌ, 

et dans certains cas, celui-ci peut adopter une méthode différente pour des raisons valables. 

Pƙuƌ Ķĺ ƥƋus ĞƑƥƋĺs ƌĺƒsĺŹŬƒĺƑĺƒts suƌ Ƌĺ ƌƜƋĺ Ķĺ ƋĞ SÉFM, vĺuŹƋƋĺz vƙus ƌĺƒĶƌĺ ğ Ƌ’ĞĶƌĺssĺ 

mpac.ca. 
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Annexe A : Exemple simplifié de l’évaluation d’un casino utilisant la valeur 

actualisée des flux de trésorerie 

Year 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Thereafter

Earnings before interest and taxes  $10,000,000  $10,500,000  $11,000,000  $11,500,000  $12,000,000  $12,500,000  $13,000,000  $13,500,000  $14,000,000  $14,500,000     14,500,000 

Deduct: corporate taxes @ 26.5%     (2,650,000)     (2,782,500)     (2,915,000)     (3,047,500)     (3,180,000)     (3,312,500)     (3,445,000)     (3,577,500)     (3,710,000)     (3,842,500)     (3,842,500)

Unlevered net income 7,350,000 7,717,500 8,085,000 8,452,500 8,820,000 9,187,500 9,555,000 9,922,500 10,290,000 10,657,500 10,657,500

Add: Depreciation and amortization          500,000          510,000          520,200          530,604          541,216          552,040          563,081          574,343          585,830          597,547          597,547 

Deduct : Annual sustaining capex         (600,000)         (612,000)         (624,240)         (636,725)         (649,460)         (662,449)         (675,698)         (689,212)         (702,996)         (717,056)         (717,056)

Adjust: Change in net working capital           (20,000)           (20,100)           (20,200)           (20,300)           (20,400)           (20,500)           (20,600)           (20,700)           (20,800)           (20,900)           (20,900)

Unlevered free cash flow 7,230,000 7,595,400 7,960,760 8,326,079 8,691,356 9,056,591 9,421,783 9,786,931 10,152,034 10,517,091 A 10,517,091

Discount rate 10.00%

Deduct inflationary growth 0.0%

Capitalization rate B 10.00%

Reversion value before disposition costs  105,170,910 

Deduct: Disposition costs @ 5%     (5,258,546)

Reversion value net of disposition costs     99,912,364 

Discount Period 0.5 1.5 2.5 3.5 4.5 5.5 6.5 7.5 8.5 9.5 10.0

Discount Factor 0.9535 0.8668 0.7880 0.7164 0.6512 0.5920 0.5382 0.4893 0.4448 0.4044 0.3855

PV of unlevered free cash flow  $   6,893,535  $   6,583,573  $   6,272,964  $   5,964,391  $   5,660,052  $   5,361,731  $   5,070,849  $   4,788,521  $   4,515,598  $   4,252,704  $38,520,541 

 $55,363,917 

Present value of reversion value     38,520,541 

Operating value (rounded)  $93,900,000 

Less Chattels @25%   (23,475,000)

2016 CVA (rounded)  $70,400,000 

Forecast 

Output

Present value of unlevered free cash flow

(A/B)
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