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10 juin 2015 

M. Malcolm Stadig 
Directeur, Propriétés centralisées 
SƙĬŹļtļ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĬŹĻƌĺ Ķĺs ƑuƒŹĬŹƥĞƋŹtļs 
1340 Pickering Parkway, bureau 101 
Pickering (Ontario) L1V 0C4 

Objet :	 Analyse de la désuétude économique dans le secteur ontarien de la fabrication 

aérospatiale au 1er janvier 2016 

Monsieur, 

RÉSUMÉ 

1.	 Lĺ ƥƌļsĺƒt ƌĞƥƥƙƌt ĶļĬƌŹt Ƌĺs ƌļsuƋtĞts Ķ’uƒĺ ĞƒĞƋysĺ ĺńńĺĬtuļĺ ƥƙuƌ ĶļtĺƌƑŹƒĺƌ Ƌ’ļtĺƒĶuĺ 
de la désuétude économique (« DE ») présente dans le secteur ontarien de la fabrication 
aérospatiale (le « secteur ») ou son absence, au 1er janvier 2016 (la « date effective »). 

2.	 Le présent rapport devrait être lu conjointement avec les annexes, qui sont essentielles à 
Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĺt Ğu ĬƙƑƑĺƒtaire du rapport. 

3.	 Il est important de noter que cette estimation de la désuétude économique à la date 
ĺńńĺĬtŹvĺ ƌĺńƋĻtĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĺt Ƌĺs ŶyƥƙtŶĻsĺs ńƙƒĶļĺs suƌ Ƌĺs ƌļsuƋtĞts ńŹƒĞƒĬŹĺƌs ƥuīƋŹĬs Ƌĺs 
ƥƋus ƌļĬĺƒts Ķ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ Ĭƙtļĺs ĺƒ īƙuƌsĺ, Ƌes données 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 (la 
« date du rapport ¬)/ Dĺ ƥƋus, ĞuĬuƒĺ ŬĞƌĞƒtŹĺ ƒ’ĺst ńĞŹtĺ ƙu sous-entendue concernant 
Ƌ’ĺxĞĬtŹtuĶĺ Ķĺs ƥƌļvŹsŹƙƒs, Ķĺs ƥƌƙƅĺĬtŹƙƒs ƙu Ķĺs ļƒƙƒĬļs ƥƌƙsƥĺĬtŹńs ƑĺƒtŹƙƒƒļs ĶĞƒs 
les présentes. 

Résumé des conclusions concernant la désuétude économique 
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4.	 SĺƋƙƒ ƋĞ ƥƙƌtļĺ Ķĺ Ƌ’ĺxĞƑĺƒ, Ķĺ ƋĞ ƌĺĬŶĺƌĬŶĺ ĺt Ķĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĺńńĺĬtuļs, et sous réserve des 
restrictions énoncées dans les présentes, le taux de désuétude économique présente dans 
le secteur est estimée à 6 % au 1er janvier 2016. 
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PRÉAMBULE ET  OBJET  

5.	 IƋ ĺst ĺƒtĺƒĶu Ƨuĺ vƙus Ğvĺz ĶĺƑĞƒĶļ Ĭĺ ƌĞƥƥƙƌt ĞńŹƒ Ķĺ ĬƙƒńŹƌƑĺƌ Ƌ’ĺxŹstĺƒĬĺ Ķĺ 
désuétude économique dans le secteur (ou son absence), généralement parlant, à la date 
effective. Il est également entendu que cette analyse sera incorporée à une évaluation de 
ƑĞssĺ Ķ’usŹƒĺs Ķĺ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ ğ usĞŬĺ ƥĞƌtŹĬuƋŹĺƌ ĺƒ OƒtĞƌŹƙ, ĺƒ utŹƋŹsĞƒt ƋĞ 
ƑļtŶƙĶĺ Ķ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ ńƙƒĶļĺ suƌ Ƌĺ Ĭƙût/ 

ÉNONCÉ  D’INDÉPEND!NCE  ET D’I MP!RTI!LITÉ  

6.	 L’Ğutĺuƌ Ķu ƥƌļsĺƒt ƌĞƥƥƙƌt ƒ’Ğ ĞuĬuƒ ƥĞƌtŹ ƥƌŹs, ĶŹƌĺĬt ƙu ŹƒĶŹƌĺĬt, ĶĞƒs Ƌĺs ƌļsultats de 
cette analyse. Les honoraires pour le présent mandat sont fondés exclusivement sur un 
tarif horaire et ne dépendent aucunement des conclusions exprimées dans les présentes. 

DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE  

7.	 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. 

8.	 DĞƒs uƒ sĺĬtĺuƌ Ķ’ĞĬtŹvŹtļ, ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ĺxŹstĺ ƋƙƌsƧuĺ Ƌĺs ŹƒńƋuĺƒĬĺs 
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/ 

9.	 La désuétude économique est présente le plus souvent lorsque des influences extérieures 
susĬŹtĺƒt uƒ ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’ƙńńƌĺ ƙu Ķĺ ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ, ƙu 
ƋƙƌsƧu’ĺƋƋĺs Ĭausent un changement relatif à la concurrence, entraînant une baisse des 
ƥƌƙńŹts Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ/ PĞƌƑŹ Ƌĺs ĺxĺƑƥƋĺs Ķ’ŹƒńƋuĺƒĬĺs ĺxtļƌŹĺuƌĺs ƧuŹ ĞńńĺĬtĺƒt 
ƒļŬĞtŹvĺƑĺƒt 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 ƋĞ īĞŹssĺ 
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 
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ĶļĬƙuƋĺ Ķĺ ƋĞ īĞŹssĺ 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 éconoƑŹƧuĺs suƌ 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. 

PORTÉE  DE  L’EX!MEN  

10. Lors de la préparation des présents commentaires et calculs, les éléments suivants ont été 
ĺxĞƑŹƒļs ĺt ļtuĶŹļs, ĺt Ƌ’ƙƒ s’y ĺst ńŹļ, ƒƙtĞƑƑĺƒt : 

	 les renseignements contenus dans un rapport intitulé « L’ļtĞt Ķĺ Ƌ’ŹƒĶustƌŹĺ 
aérospatiale canadienne : le rapport 2014 ¬, ƥƌļƥĞƌļ ƥĞƌ Ƌ’!ssƙĬŹĞtŹƙƒ Ķĺs ŹƒĶustƌŹĺs 
aérospatiales du Canada (« AIAC »); 

	 les renseignements contenus dans un rapport publié par IBISWorld intitulé 
« Aircraft, Engine and Parts Manufacturing in Canada – April 2015 »; 

	 ĶŹńńļƌĺƒts ƌĺƒsĺŹŬƒĺƑĺƒts suƌ Ƌĺ sĺĬtĺuƌ Ķĺ Ƌ’ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ ĺƒ OƒtĞƌŹƙ, 
InvestinOntario (http://www.investinontario.com/fr/aerospatiale); 

	 Ķĺs ĺxtƌĞŹts Ķ’uƒ ƌĞƥƥƙƌt ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ƥƙuƌ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ, ƥuīƋŹļ ƥĞƌ SĺƌvŹĬĺs 
économiques TD, intitulé « Perspectives économiques provinciales » et daté du 
10 avril 2015; 

	 Ķĺs ĺxtƌĞŹts Ķ’uƒ ƌĞƥƥƙƌt ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ÉtĞts-Unis, intitulé « Prévisions 
économiques trimestrielles », publié par Services économiques TD et daté du 24 
mars 2015; 

	 Ķĺs ĺxtƌĞŹts Ķ’uƒ ƌĞƥƥƙƌt ƥuīƋŹļ ƥĞƌ ƋĞ �ĞƒƧuĺ Ķu �ĞƒĞĶĞ ŹƒtŹtuƋļ « Rapport sur la 
politique monétaire – Avril 2015 » et « Sommaire du rapport sur la politique 
monétaire – Avril 2015 »; 
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	 différentes données financières et statistiques publiées par Statistique Canada; 

	 ĶŹńńļƌĺƒts ƌĺƒsĺŹŬƒĺƑĺƒts ƥuīƋŹļs suƌ Ƌĺ sŹtĺ Ɛĺī Ķ’IƒĶustƌŹĺ �ĞƒĞĶĞ 
(http://www.ic.gc.ca/eic/site/lsg-pdsv.nsf/fra/h_hn01703.html); 

	 différentes données financières et du marché sur des entreprises de fabrication 
aérospatiale cotées en bourse, extraites de la base de données de Thomson Reuters 
Eikon. 
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PERSPECTIVES !CTUELLES ET  FUTURES SUR  L’ÉCONOMIE C!N!DIENNE  ET  L’ÉCONOMIE  
MONDIALE  

11. Le cƙƑƑĺƌĬĺ ŹƒtĺƌƒĞtŹƙƒĞƋ ĺt Ƌ’ļtĞt Ķĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ sƙƒt Ķĺs ńĞĬtĺuƌs ĬƋļs ƧuŹ 
ŹƒńƋuĺƒĬĺƒt ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺs vƙyĞŬĺs ĺƒ ĞvŹƙƒ/ !vĺĬ Ƌ’ĞuŬƑĺƒtĞtŹƙƒ Ķu ĬƙƑƑĺƌĬĺ 
ŹƒtĺƌƒĞtŹƙƒĞƋ, ŹƋ y Ğ Ķĺ ƥƋus ĺƒ ƥƋus Ķ’ŹƒtĺƌĞĬtŹƙƒs ĺƒtƌĺ Ƌĺs ƥĺƌsƙƒƒĺs, Ƌĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs ĺt les 
gouvernements, ce qui nécessite un plus grand nombre de voyages internationaux, ce qui 
se traduit par une augmentation du nombre de voyages en avion et de la demande pour la 
ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ Ķ’Ğļƌƙƒĺńs/ 

12. Par conséquent, le secteur est considérablement affecté par les conditions économiques 
intérieures et mondiales et est très exposé à celles-ci. Par conséquent, pour valider et 
appuyer la conclusion relative à la désuétude économique, le présent examen incorpore 
une évaluation des conditions économiques en viguĺuƌ ğ Ƌ’ļĬŶĺƋƋĺ ƒĞtŹƙƒĞƋĺ ĺt 
internationale vers la date du rapport. 

13.	 Lĺs ŹƒĶŹĬĞtĺuƌs ļĬƙƒƙƑŹƧuĺs ƑĞƅĺuƌs ƧuŹ sƙƒt utŹƋŹsļs ƥƙuƌ ļvĞƋuĺƌ Ƌ’ļtĞt ŬļƒļƌĞƋ Ķĺ 
Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ĬƙƑƥƌĺƒƒĺƒt ƒƙtĞƑƑĺƒt Ƌĺs ĬŶĞƒŬĺƑĺƒts ĶĞƒs Ƌ’ĞĬtŹvŹtļ ƑĞƒuńĞĬtuƌŹĻƌĺ, Ƌĺs 
ventes au détail, Ƌĺ ƥƌƙĶuŹt ŹƒtļƌŹĺuƌ īƌut, Ƌĺs tĞux Ķĺ ĬŶƜƑĞŬĺ, Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ Ķĺs ƥƌŹx ğ ƋĞ 
ĬƙƒsƙƑƑĞtŹƙƒ ĺt Ƌĺs ƥƌĺssŹƙƒs ŹƒńƋĞtŹƙƒƒŹstĺs, ƋĞ ńƙƌĬĺ Ķĺ ƋĞ ĶĺvŹsĺ ĺt Ƌĺs tĞux Ķ’ŹƒtļƌĽt/ 

14. Vous 	 trouverez ci-dessous un commentaire sur les conditions économiques et les 
perspectives ńutuƌĺs ƥƙuƌ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ, ĺxtƌĞŹt Ķ’uƒ ƌĞƥƥƙƌt ŹƒtŹtuƋļ « Rapport sur 
la politique monétaire – Avril 2015 » publié par la Banque du Canada. 

L’économie  mondiale  

Les conditions financières mondiales se sont assouplies davantage ces 
derniers mois, alors que de nombreuses banques centrales ont accentué la 
détente monétaire en réaction à la persistance des capacités excédentaires 
Ğu sĺŹƒ Ķĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ĞŹƒsŹ Ƨu’Ğu ƒŹvĺĞu Ķ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ ŹƒńļƌŹĺuƌ ğ ƋĞ ĬŹīƋĺ/ Lĺ 
recul des prix du pétrole et des autres matières premières fait sentir ses 
ĺńńĺts ĶĞƒs Ƌ’ĺƒsĺƑīƋĺ Ķĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ, stŹƑuƋĞƒt ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ ĺƒ 
ŬļƒļƌĞƋ, ƑĞŹs ĞssƙƑīƌŹssĞƒt Ƌĺs ƥĺƌsƥĺĬtŹvĺs Ķ’ĺxƥĞƒsŹƙƒ ĶĞƒs ĬĺƌtĞŹƒs ƥĞys/ 
Tƙut īŹĺƒ ĬƙƒsŹĶļƌļ, ƋĞ �ĞƒƧuĺ s’ĞttĺƒĶ ğ Ĭĺ Ƨuĺ ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ 
monĶŹĞƋĺ sĺ ƌĞńńĺƌƑŹssĺ ƥƙuƌ s’ļtĞīƋŹƌ ĺƒ Ƒƙyĺƒƒĺ ğ ƧuĺƋƧuĺ 3 1/2 % au 
cours de la période 2015-2017. 

Dans cette conjoncture mondiale, les perspectives de croissance des 
ŬƌĞƒĶĺs ļĬƙƒƙƑŹĺs ƌĺstĺƒt ĶŹvĺƌŬĺƒtĺs/ �ƙƑƑĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ĞƑļƌŹĬĞŹƒĺ sĺ 
ƌĺĶƌĺssĺ, ƙƒ s’ĞttĺƒĶ ŬļƒļƌĞƋĺƑĺƒt ğ Ĭĺ Ƨuĺ ƋĞ Rļsĺƌvĺ ńļĶļƌĞƋĺ ĬƙƑƑĺƒĬĺ 
à normaliser la politique monétaire plus tard cette année, ce qui contraste 
ĞvĺĬ Ƌ’ĞssƙuƥƋŹssĺƑĺƒt ĺƒ Ĭƙuƌs ĶĞƒs Ƌĺs Ğutƌĺs ļĬƙƒƙƑŹĺs ĞvĞƒĬļĺs/ LĞ vŹvĺ 
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appréciation du dollar américain par rapport à la plupart des autres 
ƑƙƒƒĞŹĺs, Ķƙƒt Ƌ’ĺuƌƙ, Ƌĺ yĺƒ ĺt Ƌĺ ĶƙƋƋĞƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ, ƌĺńƋĻtĺ ĺƒ ŬƌĞƒĶĺ ƥĞƌtŹĺ 
ces différences et, à la longue, contribuera à les amoindrir en stimulant les 
exportations nettes dans les économies moins fortes. 

La chute marquée des prix du pétrole ainsi que le niveau plus bas des prix 
des produits de base alimentaires ont été des facteurs communs importants 
ğ Ƌ’ƙƌŹŬŹƒĺ Ķĺ ƋĞ ńĞŹīƋĺssĺ Ķĺ Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ ŬƋƙīĞƋĺ ĶĞƒs Ƌĺ ƑƙƒĶĺ/ �Źĺƒ Ƨuĺ Ƌ’ƙƒ 
s’ĞttĺƒĶĺ ĺƒ ŬļƒļƌĞƋ ğ Ĭĺ Ƨuĺ Ƌĺs ĺńńĺts ĶļsŹƒńƋĞtŹƙƒƒŹstĺs Ķĺs ƥƌŹx ƥƋus īĞs Ķu 
ƥļtƌƙƋĺ ĺt Ķĺs ĞƋŹƑĺƒts sƙŹĺƒt tĺƑƥƙƌĞŹƌĺs, Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ ńƙƒĶĞƑĺƒtĞƋĺ ĶĞƒs de 
ƒƙƑīƌĺux ƥĞys s’ĺst sŹtuļĺ īŹĺƒ ĺƒ Ķĺığ Ķĺs ĬŹīƋĺs Ķ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ ĶuƌĞƒt uƒĺ 
ƋƙƒŬuĺ ƥļƌŹƙĶĺ/ L’ƙńńƌĺ ĺxĬļĶĺƒtĞŹƌĺ ƥĺƌsŹstĞƒtĺ ğ Ƌ’ļĬŶĺƋƋĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ Ğ 
ĬƙƒstĞƑƑĺƒt ĺxĺƌĬļ Ķĺs ƥƌĺssŹƙƒs ğ ƋĞ īĞŹssĺ suƌ Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ sƙus-jacente 
dans les économies avancées. Les écarts du facteur travail restent également 
appréciables. Même si le taux de chômage officiel a sensiblement diminué 
ĶĞƒs ĬĺƌtĞŹƒs ƥĞys, ĶĞƒs īĺĞuĬƙuƥ Ķ’ļĬƙƒƙƑŹĺs ĞvĞƒĬļĺs, Ƌĺ tĞux ļƋĺvļ Ķĺ 
chômage de longue durée et la croissance modeste des salaires donnent à 
ƥĺƒsĺƌ Ƨu’uƒĺ ƑĞƌŬĺ ĬƙƒsŹĶļƌĞīƋĺ Ķĺ ƌĺssƙuƌĬĺs ŹƒutŹƋŹsļĺs suīsŹstĺ suƌ Ƌĺ 
marché du travail. 

15. Vous 	 trouverez ci-dessous un commentaire sur les conditions économiques et les 
ƥĺƌsƥĺĬtŹvĺs ńutuƌĺs ƥƙuƌ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ, ĺxtƌĞŹt Ķ’uƒ ƌĞƥƥƙƌt ŹƒtŹtuƋļ « Sommaire 
du rapport sur la politique monétaire – Avril 2015 » publié par la Banque du Canada et un 
rapport intitulé « Prévisions économiques trimestrielles », publié par Services économiques 
RD et daté du 24 mars 2015. 

L’économie américaine  

Aux États-Unis, après avoir été faible au début de 2015, la croissance du 
PIB réel devrait se raffermir et devenir de plus en plus autosuffisante, 
ĞƋŹƑĺƒtļĺ ƥĞƌ uƒĺ ĶĺƑĞƒĶĺ ŹƒtļƌŹĺuƌĺ ƥƌŹvļĺ vŹŬƙuƌĺusĺ/ L’ĞĬtŹvŹtļ Ğu 
premier trimestre de 2015 a subi les contrecoups de plusieurs facteurs 
tƌĞƒsŹtƙŹƌĺs, y ĬƙƑƥƌŹs Ƌ’ŶŹvĺƌ ƌŹŬƙuƌĺux ĺt Ƌĺs ƥĺƌtuƌīĞtŹƙƒs ĬĞusļĺs ƥĞƌ ƋĞ 
ŬƌĻvĺ ĶĞƒs Ƌĺs ƥƙƌts Ķĺ ƋĞ ĬƜtĺ Ouĺst/ Oƒ s’ĞttĺƒĶ tƙutĺńƙŹs ğ Ĭĺ Ƨuĺ Ƌ’ĞĬtŹvŹtļ 
se soit en grande partie rétablie dans les prochains mois, comme le donnent 
à ƥĺƒsĺƌ Ķ’Ğutƌĺs ŹƒĶŹĬĞtĺuƌs, ƥĞƌ ĺxĺƑƥƋĺ ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ Ķĺ Ƌ’ĺƑƥƋƙŹ ĺt ƋĞ 
confiance. Conjuguée aux faibles prix du pétrole, une amélioration du 
marché du travail devrait contribuer à une progression solide du revenu 
disponible réel et des dépenses des ménages. 

Uƒĺ ĺxƥĞƒsŹƙƒ sƙutĺƒuĺ Ķĺ Ƌ’ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒt ĶĞƒs Ƌĺ ƑĞƌĬŶļ ƌļsŹĶĺƒtŹĺƋ 
aux États-Unis – marché clé pour les exportations canadiennes – met du 
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temps à se matérialiser. Cependant, à la faveur de la croissance robuste du 
revenu du travail, des bas taux hyƥƙtŶļĬĞŹƌĺs ĺt Ķĺs sŹŬƒĺs Ķ’ĞƑļƋŹƙƌĞtŹƙƒ Ğu 
chapitre de la formation des ménages, on prévoit encore que la construction 
de logements affichera une croissance vigoureuse plus tard cette année. Une 
hausse de la demande des ménages et le regain de confiance observé 
actuellement, ainsi que la bonne santé financière des sociétés, devraient 
stimuler encore davantage les investissements des entreprises. Cependant, 
ƙƒ s’ĞttĺƒĶ ğ Ĭĺ Ƨuĺ Ƌ’ĞƥƥƌļĬŹĞtŹƙƒ Ķu ĶƙƋƋĞƌ ĞƑļƌŹĬĞŹƒ, ƧuŹ ƌĺńƋĻtĺ Ĭĺs 
perspectives économiques relativement favorables, bride la croissance aux 
États-Unis. 

/// ƒƙus ƥƌļvƙyƙƒs Ƨuĺ ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ Ķĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ sĺ ƥƙuƌsuŹvƌĞ ğ uƒ 
taux de 3,0 % en 2015, soit une hausse par rapport aux 2,4 % en 2014. Avec 
la Réserve fédérale qui commence lentement à normaliser la politique 
monétaire et la baisse du taux de chômage à 5,0 % en 2016, la croissance 
économique devrait baisser à 2,8 %. 

16. Vous 	 trouverez ci-dessous un commentaire sur les conditions économiques et les 
ƥĺƌsƥĺĬtŹvĺs ńutuƌĺs ƥƙuƌ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ĬĞƒĞĶŹĺƒƒĺ, ĺxtƌĞŹt Ķ’uƒ ƌĞƥƥƙƌt ŹƒtŹtuƋļ « Sommaire 
du rapport sur la politique monétaire – Avril 2015 » publié par la Banque du Canada. 

L’économie  canadienne

PIB  

 

Oƒ ĺstŹƑĺ Ƨuĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ĬĞƒĞĶŹĺƒƒĺ Ğ stĞŬƒļ Ğu ƥƌĺƑŹĺƌ tƌŹƑĺstƌĺ Ķĺ 
2015/ SĺƋƙƒ Ƌ’ļvĞƋuĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ �ĞƒƧuĺ, Ƌ’ŹƒĬŹĶĺƒĬĺ Ķu ĬŶƙĬ Ķu ƥƌŹx Ķu ƥļtƌƙƋĺ 
sur la croissance se fera sentir plus rapidement que prévu en janvier, sans 
tƙutĺńƙŹs Ľtƌĺ ƥƋus ŹƑƥƙƌtĞƒtĺ/ L’ĞƑƥƋĺuƌ ĶļńŹƒŹtŹvĺ Ķĺ Ĭĺttĺ ŹƒĬŹĶĺƒĬĺ ĶĺvƌĞ 
être surveillée de près. En arrière-plan des effets de ce choc, la succession 
naturelle de certains facteurs – raffermissement des exportations hors 
énergie, augmentation des investissements et amélioration des marchés du 
travail – ƥƌƙŬƌĺssĺ/ �ĺttĺ sļƧuĺƒĬĺ sĺƌĞ ƌĺƒńƙƌĬļĺ ƥĞƌ Ƌ’ĞssƙuƥƋŹssĺƑĺƒt 
considérable des conditŹƙƒs ńŹƒĞƒĬŹĻƌĺs ƧuŹ s’ĺst ƙƥļƌļ ĺt ƥĞƌ Ƌ’ĞƑļƋŹƙƌĞtŹƙƒ 
de la demande américaine. 

LƙƌsƧuĺ Ƌ’ŹƒĬŹĶĺƒĬĺ Ķu ĬŶƙĬ Ķĺs Ĭƙuƌs ƥļtƌƙƋŹĺƌs suƌ ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ 
commencera à se dissiper, cette succession naturelle devrait redevenir la 
tendance dominante vers le milieu Ķĺ Ƌ’Ğƒƒļĺ/ LĞ �ĞƒƧuĺ s’ĞttĺƒĶ ğ Ĭĺ Ƨuĺ ƋĞ 
croissance du PIB réel rebondisse au deuxième trimestre et se raffermisse 
ƥĞƌ ƋĞ suŹtĺ ƥƙuƌ s’ļtĞīƋŹƌ ĺƒ Ƒƙyĺƒƒĺ ğ ƧuĺƋƧuĺ 2 1/2 % sur une base 
tƌŹƑĺstƌŹĺƋƋĺ ƅusƧu’Ğu ƑŹƋŹĺu Ķĺ 2016/ EƋƋĺ ƥƌļvƙŹt Ƨuĺ ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ du PIB 
réel se chiffrera à 1,9 % en 2015, à 2,5 % en 2016 et à 2,0 % en 2017. 
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!ƥƌĻs s’Ľtƌĺ ƌĺĶƌĺssļs Ğu ƑŹƋŹĺu Ķĺ Ƌ’Ğƒƒļĺ ĶĺƌƒŹĻƌĺ, Ƌĺs ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒts 
des entreprises ont fléchi au quatrième trimestre. La baisse des cours 
pétroliers devrait se traduire pĞƌ uƒĺ ĬƙƒtƌĞĬtŹƙƒ ƌĞƥŹĶĺ Ķĺ Ƌ’ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒt 
dans le secteur du pétrole et du gaz. Des réductions substantielles des 
dépenses en immobilisations ont été annoncées dans le secteur pétrolier et 
les activités de forage sont en chute libre depuis le début de Ƌ’Ğƒƒļĺ/ 

Depuis janvier, la Banque a revu à la baisse son estimation du PIB réel 
pour le premier trimestre de 2015 et table maintenant sur une croissance 
essentiellement nulle, en raison surtout des effets précipités du choc des prix 
ƥļtƌƙƋŹĺƌs/ D’Ğutƌĺs ńĞĬtĺuƌs ĺƒ ƅĺu ŹƒĬƋuĺƒt Ƌ’ŶŹvĺƌ ƌŹŬƙuƌĺux ĺt ƋĞ ńĞŹīƋĺssĺ 
tĺƑƥƙƌĞŹƌĺ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹvŹtļ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ Ğux ÉtĞts-Unis. 

LĞ �ĞƒƧuĺ s’ĞttĺƒĶ ğ Ĭĺ Ƨuĺ ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ ĞƒƒuĺƋƋĺ Ƒƙyĺƒƒĺ Ķu PI� ƌļĺƋ 
s’ļtĞīƋŹssĺ ğ 1,9 % en 2015 et à 2,5 % en 2016, ce qui correspond à peu près à 
ce qui était prévu en janvier. Toutefois, la composition de la croissance sera 
ƧuĺƋƧuĺ ƥĺu ĶŹńńļƌĺƒtĺ, ĺƒ ƌĞŹsƙƒ Ķ’ĺxƥƙƌtĞtŹƙƒs ƥƋus ńƙƌtĺs ĺt Ķ’uƒ 
redressement plus faible des investissements. En 2017, le PIB réel devrait 
progresser de 2,0 %. 

Cours du pétrole 
Lĺs Ĭƙuƌs Ķu ƥļtƌƙƋĺ ƧuŹ ƙƒt Ķĺ Ƌ’ŹƑƥƙƌtĞƒĬĺ ƥƙuƌ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ĬĞƒĞĶŹĺƒƒĺ 

sont fondés sur les trois principaux pétroles de référence suivants : le Brent, 
ƥļtƌƙƋĺ Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ğ Ƌ’ļĬŶĺƋƋĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ- Ƌĺ Ɛĺst TĺxĞs IƒtĺƌƑĺĶŹĞtĺ (ƐTU), 
pétrole léger de référence en Amérique du Nord; et le Western Canada 
SĺƋĺĬt (Ɛ�S), ƥļtƌƙƋĺ ƋƙuƌĶ Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ĶĞƒs Ƌ’ƙuĺst Ķu �ĞƒĞĶĞ/ 

Après avoir enregistré une chute brutale au deuxième semestre de 2014, 
Ƌĺs Ĭƙuƌs ƥļtƌƙƋŹĺƌs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ƧuŹ sƙƒt ŹƑƥƙƌtĞƒts ƥƙuƌ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ 
canadienne ont été très volatils, fluctuant autour ou en deçà des niveaux 
anticipés dans le Rapport de janvier. Les cours du West Texas Intermediate 
(WTI) et du Western Canada Select (WCS) – les principaux pétroles de 
référence dont se servent les productĺuƌs Ķĺ Ƌ’Ouĺst Ķu �ĞƒĞĶĞ ƥƙuƌ ļtĞīƋŹƌ 
les prix – suīŹssĺƒt ĺƒĬƙƌĺ Ƌ’ŹƒńƋuĺƒĬĺ Ķĺ Ƌ’ĞuŬƑĺƒtĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ Ķĺ 
pétrole aux États-UƒŹs, ƑĽƑĺ sŹ Ƌ’ĺƒtƌĺtŹĺƒ Ķĺs ƌĞńńŹƒĺƌŹĺs ĺt Ƌĺs ŬƌĻvĺs ƙƒt 
freiné la demande. 

PĞƌ ĬƙƒvĺƒtŹƙƒ, ƋĞ �ĞƒƧuĺ ƥƙstuƋĺ Ƨuĺ Ƌĺs ƥƌŹx Ķĺ Ƌ’ļƒĺƌŬŹĺ ĶĺƑĺuƌĺƌƙƒt 
près de leurs niveaux récents durant la période de projection. Les cours du 
Brent, du WTI et du WCS se sont établis en moyenne à quelque 55, 50 et 
35 dollars américains le baril, respectivement, depuis le début de mars. Par 
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rapport aux chiffres dont faisait état le Rapport de janvier, ces cours sont 
inférieurs de 5 dollars pour les trois pétroles de référence. 

Inflation 
LĞ �ĞƒƧuĺ s’ĞttĺƒĶ ğ Ĭĺ Ƨuĺ Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ƒĺsuƌļĺ ƥĞƌ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ Ķĺ ƌļńérence 

ĬƙƒtŹƒuĺ Ķ’ĞvƙŹsŹƒĺƌ 2 % tout au long de la période de projection. À court 
tĺƌƑĺ, Ƌ’ļƋĞƌŬŹssĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’ļĬĞƌt Ķĺ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ ĶĺvƌĞŹt ĺxĺƌĬĺƌ Ķĺs ƥƌĺssŹƙƒs 
suƥƥƋļƑĺƒtĞŹƌĺs ğ ƋĞ īĞŹssĺ suƌ Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ/ SŹ Ƌ’ƙƒ suƥƥƙsĺ Ƨuĺ Ƌĺ ĶƙƋƋĞƌ 
canadien demeurera autour de 79 cents É.-U., les répercussions des 
variations du taux de change devraient culminer au second semestre de 2015 
ĺt sĺ ĶŹssŹƥĺƌ Ķ’ŹĬŹ ƋĞ ńŹƒ Ķĺ 2016/ PĞƌĞƋƋĻƋĺƑĺƒt, ğ Ƒĺsuƌĺ Ƨuĺ ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ 
ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ sĺ ƌĞńńĺƌƑŹƌĞ ĺt Ƨuĺ Ƌ’ļĬĞƌt Ķĺ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ sĺ résorbera, les 
ƥƌĺssŹƙƒs ĶļsŹƒńƋĞtŹƙƒƒŹstĺs Źssuĺs Ķĺ Ƌ’ƙńńƌĺ ĺxĬļĶĺƒtĞŹƌĺ ĶĺvƌĞŹĺƒt 
ŬƌĞĶuĺƋƋĺƑĺƒt ĶŹƑŹƒuĺƌ/ L’ĺńńĺt Ķu ƒŹvĺĞu ƥƋus ńĞŹīƋĺ Ķu ĶƙƋƋĞƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ ĺt 
ĬĺƋuŹ Ķu ƌļtƌļĬŹssĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’ļĬĞƌt Ķĺ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ suƌ Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ƒĺsuƌļĺ ƥĞƌ 
Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ sĺ ĬƙƒtƌĺīĞƋĞƒĬĺƌƙƒt ŬƋƙīĞƋĺƑĺƒt Ƌ’uƒ Ƌ’Ğutƌĺ tƙut Ğu 
long de la période de projection. 

!Ƌƙƌs Ƨuĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ĞttĺŹƒĶƌĞ sƙƒ ƥƋĺŹƒ ƥƙtĺƒtŹĺƋ vĺƌs ƋĞ ńŹƒ Ķĺ 2016 ĺt 
s’y ƑĞŹƒtŹĺƒĶƌĞ, ĺt ĬƙƑƑĺ Ƌĺs Ğttĺƒtĺs Ķ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ sƙƒt īŹĺƒ ĞƒĬƌļĺs, 
Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ƒĺsuƌļĺ tĞƒt ƥĞƌ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ Ƨuĺ ƥĞƌ Ƌ’IP� ŬƋƙīĞƋ ĶĺvƌĞŹt 
avoisiner 2 % de façon durable. 

�Źĺƒ Ƨuĺ Ƌĺs Ğttĺƒtĺs ğ Ĭƙuƌt tĺƌƑĺ ĬƙƒĬĺƌƒĞƒt Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ƒĺsuƌļĺ ƥĞƌ 
Ƌ’IP� ŬƋƙīĞƋ ĶĺƑĺuƌĺƒt ƥƌĻs Ķĺ ƋĞ ƋŹƑŹtĺ ŹƒńļƌŹĺuƌĺ Ķĺ ƋĞ ńƙuƌĬŶĺttĺ, Ƌĺs 
attentes à moyen terme restent bien ancrées à 2 %. Les compilations de 
�ƙƒsĺƒsus EĬƙƒƙƑŹĬs ƥuīƋŹļĺs ĺƒ ƑĞƌs ńƙƒt ļtĞt Ķ’uƒ tĞux Ķ’ĞuŬƑĺƒtĞtŹƙƒ 
Ķĺ Ƌ’IP� ŬƋƙīĞƋ Ķĺ 0,9 % pour 2015, en légère baisse par rapport à janvier, 
tandis que les prévisions pour 2016 sont inchangées, à 2,1 %. Selon les 
ƌļsuƋtĞts Ķĺ Ƌ’enquête sur les perspectives des entreprises parus ce printemps, 
ƋĞ ƑĞƅƙƌŹtļ Ķĺs ńŹƌƑĺs ƥƌļvƙŹĺƒt Ƨu’Ğu Ĭƙuƌs Ķĺs Ķĺux ƥƌƙĬŶĞŹƒĺs Ğƒƒļĺs, 
Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ƒĺsuƌļĺ ƥĞƌ Ƌ’IP� ŬƋƙīĞƋ s’ļtĞīƋŹƌĞ ĶĞƒs ƋĞ moitié inférieure de la 
fourchĺttĺ Ķĺ ƑĞżtƌŹsĺ Ķĺ Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ķĺ 1 ğ 3 % visée par la Banque. Cette 
ƥƌļvŹsŹƙƒ ĬƙƒĬƙƌĶĺ ĞvĺĬ Ƌĺ ńĞŹīƋĺ ƒŹvĺĞu Ķĺ Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ƒĺsuƌļĺ ƥĞƌ Ƌ’IP� 
global en 2015 attribuable aux pressions à la baisse exercées par les prix de 
Ƌ’ĺssĺƒĬĺ/ 

SŹ Ƌ’ƙƒ suƥƥƙsĺ Ƨuĺ Ƌĺs cours du Brent se situeront à 55 dollars É.-U. le 
īĞƌŹƋ, Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ƒĺsuƌļĺ ƥĞƌ Ƌ’IP� ŬƋƙīĞƋ ĶĺvƌĞŹt tƙƑīĺƌ ğ uƒ ƒŹvĺĞu 
légèrement inférieur à 1 % dans les prochains mois, avant de regagner la 
cible de 2 % Ğu Ķļīut Ķĺ 2016/ L’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ƒĺsuƌļĺ ƥĞƌ Ƌ’ŹƒĶŹce de référence 
devrait se maintenir aux alentours de 2 % tout au long de la période de 
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projection, les forces à la hausse exercées par la dépréciation passée du taux 
de change contrebalançant les pressions à la baisse continues issues de 
Ƌ’ƙńńƌĺ ĺxĬļĶĺƒtĞŹƌĺ, ƧuŹ s’ĺstƙƑƥĺƌƙƒt ŬƌĞĶuĺƋƋĺƑĺƒt ğ Ƒĺsuƌĺ Ƨuĺ Ƌ’ļĬĞƌt 
Ķĺ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ sĺ ƌļsƙƌīĺƌĞ/ LĞ �ĞƒƧuĺ ĬƙƒtŹƒuĺ Ķĺ s’ĞttĺƒĶƌĺ ğ Ĭĺ Ƨuĺ 
Ƌ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ Ƒĺsuƌļĺ tĞƒt ƥĞƌ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ Ƨuĺ ƥĞƌ Ƌ’IP� ŬƋƙīĞƋ 
s’ļtĞīƋŹssĺ ğ 2 % de façon durable vers la fin de 2016, ƋƙƌsƧuĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ sĺ 
remettra à tourner à plein régime. 

Thomson Reuters 

Taux d’intérêt clé 
Lĺs ƌŹsƧuĺs ĺƒtƙuƌĞƒt Ƌĺs ƥĺƌsƥĺĬtŹvĺs Ķ’ŹƒńƋĞtŹƙƒ sƙƒt ƑĞŹƒtĺƒĞƒt ğ ƥĺu 

près équilibrés et ceux liés à la stabilité financière semblent évoluer comme 
ƥƌļvu/ LĞ �ĞƒƧuĺ ĺst Ķ’ĞvŹs Ƨuĺ Ƌĺ ĶĺŬƌļ Ķĺ Ķļtĺƒtĺ ƑƙƒļtĞŹƌĺ ĺƒ ƥƋĞĬĺ 
demeure approprié et maintient donc le taux cible du financement à un jour 
à 3/4 %. 

Taux de change 
DĺƥuŹs ƅĞƒvŹĺƌ, Ƌĺ ĶƙƋƋĞƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ s’ĺst ĶļƥƌļĬŹļ vŹs-à-vis du 

dollar américain, ce qui tient en grande partie à la vigueur généralisée de la 
monnaie américaine et à la divergence attendue daƒs Ƌ’ƙƌŹĺƒtĞtŹƙƒ Ķĺs 
politiques monétaires du Canada et des États-Unis. Le niveau actuel du dollar 
ĬĞƒĞĶŹĺƒ s’ŹƒsĬƌŹt ĞussŹ ĶĞƒs ƋĞ ƌĺƋĞtŹƙƒ ŶŹstƙƌŹƧuĺ Ķĺ ĬĺƋuŹ-ci avec le prix du 
pétrole. Par convention, la Banque postule que le dollar canadien se situera 
près du niveau moyen observé récemment, soit 79 cents, durant la période 
de projection... 

Taux de change entre le C!D et l’USD 
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Thomson Reuters  

Marchés du  travail  
/// Ƌĺs ĬƙƒĶŹtŹƙƒs suƌ Ƌĺ ƑĞƌĬŶļ Ķu tƌĞvĞŹƋ ƥĞƌĞŹssĺƒt, ĶĞƒs Ƌ’ĺƒsĺƑīƋĺ, 

s’Ľtƌĺ ĞƑļƋŹƙƌļĺs ƑƙĶĺstĺƑĺƒt Ğu Ĭƙuƌs Ķĺs sŹx ĶĺƌƒŹĺƌs ƑƙŹs/ !ŹƒsŹ, Ƌĺs tĞux 
de chômage, de sous-utilisation de la main-Ķ’Ƥuvƌĺ ĺt Ķĺ ĬŶƜƑĞŬĺ Ķĺ 
longue durée ont tous reculé, alors quĺ Ƌĺ tĞux Ķ’ĞĬtŹvŹtļ Ķĺ ƋĞ ƥƙƥuƋĞtŹƙƒ 
ĶĞƒs ƋĞ ńƙƌĬĺ Ķĺ Ƌ’ġŬĺ Ğ ĬƙƑƑĺƒĬļ ğ sĺ ƌĺĶƌĺssĺƌ Ĭĺs ĶĺƌƒŹĺƌs ƑƙŹs ĞƥƌĻs 
avoir affiché une certaine faiblesse au milieu de 2014. En dépit de ces 
progrès encourageants, une marge notable de ressources inutilisées subsiste 
suƌ Ƌĺ ƑĞƌĬŶļ Ķu tƌĞvĞŹƋ, ĬƙƑƑĺ Ƌ’ŹƋƋustƌĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĞtĺuƌ Ķu ƑĞƌĬŶļ Ķu tƌĞvĞŹƋ Ķĺ 
ƋĞ �ĞƒƧuĺ/ Dĺ ƥƋus, Ƌ’ĺńńĺt Ķĺ ƋĞ ĬŶutĺ Ķĺs Ĭƙuƌs Ķu ƥļtƌƙƋĺ ƒĺ s’ĺst ƥĞs 
ĺƒĬƙƌĺ ƥƋĺŹƒĺƑĺƒt ƌļƥĺƌĬutļ suƌ Ƌĺs stĞtŹstŹƧuĺs ĺƒ ƑĞtŹĻƌĺ Ķ’ĺƑƥƋƙŹ/ LĞ 
dernière enquête sur les perspectives des entreprises indique que le solde 
Ķĺs ƙƥŹƒŹƙƒs ĬƙƒĬĺƌƒĞƒt Ƌĺs ŹƒtĺƒtŹƙƒs Ķ’ĺƑīĞuĬŶĺ Ğ ƌĺĬuƋļ ƥƙuƌ sĺ sŹtuĺƌ ğ 
son niveau le plus bas depuis 2009, et les répondants font état de pénuries 
de main-Ķ’Ƥuvƌĺ tƙuƅƙuƌs ńĞŹīƋĺs ĺt ƑƙŹƒs ƥƌƙƒƙƒĬļĺs Ƨu’ŹƋ y Ğ Ķƙuzĺ ƑƙŹs/ 

utilisation de la capacité 
Lĺs Ƒĺsuƌĺs Ķĺ Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķu stƙĬƈ Ķĺ ĬĞƥŹtĞƋ ĺxŹstĞƒt ĬƙƒtŹƒuĺƒt Ķĺ 

signaler la présence de capacités excédentaires moindres que celles que 
laissent entrevoir les mesures de la marge de ressources inutilisées sur le 
marché du travail, ce qui correspond Ğux tĺƒĶĞƒĬĺs Ƨu’ŹƋ ĺst ƒĞtuƌĺƋ 
Ķ’ƙīsĺƌvĺƌ ğ ƋĞ suŹtĺ Ķ’uƒĺ ƌļĬĺssŹƙƒ ĶĺstƌuĬtƌŹĬĺ/ Lĺ tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ 
capacité industrielle a grimpé pour atteindre 83,6 %, soit un niveau supérieur 
à sa moyenne historique. Dans de nombreux secteurs non énergétiques, le 
tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺs ĬĞƥĞĬŹtļs s’ĺst ļŬĞƋĺƑĺƒt ĞĬĬƌu Ğu Ĭƙuƌs Ķĺs ĶĺƌƒŹĺƌs 
tƌŹƑĺstƌĺs, Ĭĺ ƧuŹ ĬƙƒstŹtuĺ uƒ sŹŬƒĺ ƥƌļĬuƌsĺuƌ Ķ’uƒĺ ŶĞussĺ Ķĺs Ķļƥĺƒsĺs 
Ķ’ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒt/ LĞ ƥƋus ƌļĬĺƒtĺ ĺƒƧuĽtĺ suƌ Ƌĺs ƥĺƌsƥĺĬtŹvĺs Ķĺs 
entreprises fait ressortir que les pressions se sont surtout fait sentir parmi les 
firmes à vocation exportatrice, qui citent fréquemment les contraintes 
relatives à la capacité physique comme un obstacle important à leur aptitude 
à répondre à une brusque augmentation de la demande. 
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CƙƑƥtĺ tĺƒu Ķĺs ĶŹvĺƌs ŹƒĶŹĬĞtĺuƌs Ķĺs ƥƌĺssŹƙƒs s’ĺxĺƌıĞƒt suƌ ƋĞ 
ĬĞƥĞĬŹtļ Ķĺ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ, ƋĞ �ĞƒƧuĺ ĺst Ķ’ĞvŹs Ƨuĺ ƋĞ ƑĞƌŬĺ Ķĺ ĬĞƥĞĬŹtļs 
ĺxĬļĶĺƒtĞŹƌĺs Ğu sĺŹƒ Ķĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ĬĞƒĞĶŹĺƒƒĺ ĺst ƒƙtĞīƋĺ/ �ĺƋƋĺ-ci se 
situerait entre 1/2 et 1 1/2 %, ce qui porte à croire que les ressources 
inutilisées et les pressions désinflationnistes sont plus importantes que ce qui 
était estimé en janvier. 

17. Les indicateurs clés du marché financier canadien vers la date du présent rapport sont 
résumés ci-dessous. 

Taux de rendement moyen des obligations négociables du Gouvernement 
du Canada : 

1 à 3 ans 
3 à 5 ans 
5 à 10 ans 
Plus de 10 ans 

0,65% 

0,81% 
1,33% 
2,15% 

Taux préférentiel des banques à charte canadiennes 2,85% 

TĞux Ķ’ĺƑƥƌuƒt Ķĺs ŶyƥƙtŶĻƧuĺs ĬƙƒvĺƒtŹƙƒƒĺƋƋĺs : 
3 ans 
5 ans 

3,39% 
4,64% 

Taux des certificats de placement garanti des banques à charte : 
3 ans 
5 ans 

1,03% 
1,50% 

18. Vous trouverez ci-dessous un commentaire sur les conditions économiques et les 
ƥĺƌsƥĺĬtŹvĺs ńutuƌĺs ƥƙuƌ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ĬĞƒĞĶŹĺƒƒĺ, ĺxtƌĞŹt Ķ’uƒ ƌĞƥƥƙƌt ŹƒtŹtuƋļ 
« Perspectives économiques provinciales » publié par Services économiques TD et daté du 
10 avril 2015. 

L’économie de  l’Ontario  

L’OƒtĞƌŹƙ ĶĺvƌĞŹt Ľtƌĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ğ ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ ƋĞ ƥƋus ƌĞƥŹĶĺ suƌ ƋĞ 
période de 2015 à 2016, avec une croissance du PIB réel estimée de 2,7 % en 
moyenne. 

La croissance du PIB réel aux États-Unis devrait se situer autour de 3 % 
par an au cours des deux prochaines années, ce qui devrait se traduire par 
uƒĺ ĶĺƑĞƒĶĺ sƙƋŹĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺ sĺĬtĺuƌ ƑĞƒuńĞĬtuƌŹĺƌ Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ/ Lĺ ĶƙƋƋĞƌ 
canadien plus faible sera également avantageux pour les producteurs de 
Ƌ’OƒtĞƌŹƙ/ Oƒ ƙīsĺƌvĺ Ķļƅğ Ķĺs ŹƒĶŹĬĞtŹƙƒs Ķ’uƒ ļƋĞƒ ĬƌƙŹssĞƒt Ķĺ ƋĞ 
fabrication dans les usines, avec une croissance de presque 5 % du PIB 
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manufacturier réel sur une base annuelle pendant le 3e trimestre de 2014. 
Les perspectives positives pour le secteur manufacturier sont quelque peu 
Ğttļƒuļĺs ƥĞƌ uƒĺ ĬƙƒtƌĞĬtŹƙƒ ƥƌļvuĺ Ķĺ ƋĞ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ Ķ’ĞutƙƑƙīŹƋĺs, ĺƒ 
ƌĞŹsƙƒ Ķĺ ƋĞ ńĺƌƑĺtuƌĺ ƥƌļvuĺ Ķĺ Ƌ’usŹƒĺ Ķĺ �ŶƌysƋĺƌ ğ ƐŹƒĶsƙƌ ƥĺƒĶĞƒt 
14 semaines pour un réoutillage, et de la ferƑĺtuƌĺ ƥƌƙŬƌĺssŹvĺ Ķĺ Ƌ’usŹƒĺ 2 
de GM à Oshawa. 

Uƒ ĺƒvŹƌƙƒƒĺƑĺƒt Ğux tĞux Ķ’ŹƒtļƌĽt ƥĺu ļƋĺvļs Ğ ĬƙƒtŹƒuļ ğ ĞƋŹƑĺƒtĺƌ 
le marché du logement au cours des premiers mois de 2015, avec une 
tendance à la hausse des prix des reventes et des prix moyens. Bien que nos 
perspectives sur la demande en logement aient été révisées à la hausse 
depuis notre mise à jour de janvier, nous nous attendons toujours à voir une 
ƑƙĶļƌĞtŹƙƒ ƥƌƙŬƌĺssŹvĺ Ķu ƑĞƌĬŶļ Ķĺ ƋĞ ƌĺvĺƒtĺ, ĺƒ ƌĞŹsƙƒ Ķ’uƒĺ 
ĶļtļƌŹƙƌĞtŹƙƒ ƥƌļvuĺ Ķĺ Ƌ’ĞīƙƌĶĞīŹƋŹtļ et des dettes des ménages élevées. 
L’ĞĬtŹvŹtļ Ķu sĺĬtĺuƌ Ķĺ ƋĞ ƒƙuvĺƋƋĺ ĬƙƒstƌuĬtŹƙƒ ĶĺvƌĞŹt ĶŹƑŹƒuĺƌ Ğu Ĭƙuƌs 
des prochaines années, après une période de construction excessive.  

Les perspectives budgétaiƌĺs Ķu ŬƙuvĺƌƒĺƑĺƒt Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ ĶĺƑĺuƌĺƒt 
ĶŹńńŹĬŹƋĺs, ĞvĺĬ uƒ ļĬŶļĞƒĬŹĺƌ Ķĺ Ƌ’ļƋŹƑŹƒĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ Ķĺttĺ tƙuƅƙuƌs ńŹxļ ƥƙuƌ 
Ƌ’ĺxĺƌĬŹĬĺ 2017-2018/ Lĺ īuĶŬĺt ƧuŹ s’ĺƒ vŹĺƒt Ğu ƥƌŹƒtĺƑƥs ĶĺvƌĞŹt ńƙuƌƒŹƌ 
des détails supplémentaires quant à la manière dont le gouvernement a 
Ƌ’ŹƒtĺƒtŹƙƒ Ķĺ ƑĞŹƒtĺƒŹƌ ĺssĺƒtŹĺƋƋĺƑĺƒt stĞīƋĺs Ƌĺs Ķļƥĺƒsĺs suƌ Ƌĺs 
ƥƌƙŬƌĞƑƑĺs ƥĺƒĶĞƒt Ƌ’ĺxĺƌĬŹĬĺ 2017-2018. 

LĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ Ķĺ Ƌ’ĺƑƥƋƙŹ ĺƒ OƒtĞƌŹƙ Ğ ļtļ Ƌĺƒtĺ ğ ĶļƑĞƌƌĺƌ ĺƒ 2015, ĞvĺĬ 
une hausse de seulement 0,6 % fondée sur les tendances. Étonnamment, les 
emplois dans le secteur manufacturier sont encore bas en février, en dépit 
Ķĺ Ƌ’ĞuŬƑĺƒtĞtŹƙƒ Ķĺs ĞĬtŹvŹtļs/ Nƙus ƥƌļvƙyƙƒs uƒĺ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ Ķĺ Ƌ’ĺƑƥƋƙŹ 
de 1 % sur la période de 2015 à 2016. Les gains réguliers du secteur 
manufacturier fondé sur les exportations et du secteur du tourisme devraient 
se traduire en embauche plus tard en 2015. 

19.	 Lĺs ĬƙƒĶŹtŹƙƒs ļĬƙƒƙƑŹƧuĺs ƥƙuƌ ƋĞ ƥƌƙvŹƒĬĺ Ķĺ Ƌ’OƒtĞƌŹƙ ĺƒ ĶĞtĺ Ķ’ĞvƌŹƋ 2015 sont 
résumées dans le tableau ci-dessous. 

STATISTIQUES ÉCONOMIQUES SÉLECTIONNÉES – ONTARIO 
(% annuel moyen de changement, sauf indication contraire) 

Réel Réel Réel 

Prévu 
(en date d’avril 2015) 

2012 2013 2014 2014E 2015 F 2016 F 

PIB réel 1,7 1,3 - 2,4 2,8 2,5 
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PIB nominal 3,2 2,4 - 4,0 3,8 4,7 

Emploi 0,7 1,8 0,8 - 1,0 1,0 

Taux de chômage (annuel, en %) 7,9 7,6 7,3 - 6,9 6,7 
Commerce de détail 1,6 2,3 4,8 - 3,6 4,0 

Mises en chantier de logements 
(ĺƒ ƑŹƋƋŹĺƌs Ķ’uƒŹtļs) 

77,4 60,9 58,4 - 57,4 57,3 

Mises en chantier de logements 14,2 -21,4 -4,0 - -1,8 -0,2 

Ventes de maisons existantes (en 
ƑŹƋƋŹĺƌs Ķ’uƒŹtļs) 

197,6 198,5 206,0 - 211,1 212,6 

Ventes de maisons existantes -1,9 0,5 3,7 - 2,5 0,7 

Prix moyen des maisons (en 
milliers de CAD) 

381,3 400,7 428,6 - 446,7 455,5 

Prix moyen des maisons 5,0 5,1 7,0 - 4,2 2,0 

Indice des prix à la consommation 1,4 1,0 2,3 - 0,7 2,2 

SOURCE : Services économiques TD – Avril 2015 (www.td.com/economics) 

15
 

http://www.td.com/economics)


 

 

     
      

    
  

  

         
     

       
   

     
 

       
    

        
        

         
     

      

        
   

    
   

      
  

       
       

    
       

 

   17 on 000

                                                           
   

     

SECTEUR  DE LA  FABRICATION  AÉROSPATIALE AU  CANADA  ET  EN ONTARIO  

Contexte  

20.	 Lĺ �ĞƒĞĶĞ ĺt Ƌ’OƒtĞƌŹƙ ĞĬĬuĺŹƋƋĺƒt ĬĺƌtĞŹƒĺs Ķĺs ƥƋus ŹƑƥƙƌtĞƒtĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ 
aérospatiale au monde. Les principales activités du secteur comprennent la fabrication 
Ķ’Ğļƌƙƒĺńs, Ķĺ Ƒƙtĺuƌs Ķ’Ğļƌƙƒĺńs, Ķĺ ĬƙƑƥƙsĞƒts, Ķĺ ƥŹĻĬĺs ĺt Ķĺ sƙus-ensembles 
Ķ’Ğļƌƙƒĺńs, ĞŹƒsŹ Ƨuĺ ƋĞ ƑƙĶŹńŹĬĞtŹƙƒ ĺt ƋĞ ƌĺstĞuƌĞtŹƙƒ Ķ’Ğļƌƙƒĺńs, Ķĺ Ƒƙtĺuƌs Ķ’Ğļƌƙƒĺńs 
et de pièces. 

21.	 Lĺs ƌĺvĺƒus ĞƒƒuĺƋs Ķu sĺĬtĺuƌ ĺƒ OƒtĞƌŹƙ s’ļƋĻvĺƒt ğ ĺƒvŹƌƙƒ 5,3 milliards de dollars, et le 
secteur compte envir  employés dans la province.1 

22.	 LĞ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ ĺst ĺxtƌĽƑĺƑĺƒt ĶŹvĺƌsŹńŹļĺ, y ĬƙƑƥƌŹs Ķĺs ĞvŹƙƒs ƌļŬŹƙƒĞux ĺt Ķ’ĞńńĞŹƌĺs, 
des avions légers et à usage particulier, des petits et moyens moteurs à turbine, des 
ŶļƋŹĬƙƥtĻƌĺs ĬƙƑƑĺƌĬŹĞux, Ķĺs systĻƑĺs Ķĺ tƌĞŹƒs Ķ’ĞttĺƌƌŹssĞŬĺ ĺt Ķĺs systèmes 
électroniques. 

23.	 Lĺs ƥĞƌtŹĬŹƥĞƒts Ķu sĺĬtĺuƌ ŹƒĬƋuĺƒt tĞƒt Ķ’ŹƑƥƙƌtĞƒtĺs sƙĬŹļtļs ƑuƋtŹƒĞtŹƙƒĞƋĺs Ƨuĺ Ķĺ 
ƥĺtŹtĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs ƥƌŹvļĺs ƧuŹ Ƥuvƌĺƒt ĶĞƒs ĶŹńńļƌĺƒts sƙus-secteurs, y compris les 
ńĞīƌŹĬĞƒts Ķ’ļƧuŹƥĺƑĺƒt Ķ’ƙƌŹŬŹƒĺ (« FEO »), des intégrateurs de palier 1 et des 
fournisseurs de palier 2 et 3 (« fournisseurs de FEO »). 

24.	 Lĺ sĺĬtĺuƌ ĺst Ƌ’uƒ Ķĺs ƥƋus ŹƑƥƙƌtĞƒts ĺxƥƙƌtĞtĺuƌs Ğu �ĞƒĞĶĞ, ĺƒvŹƌƙƒ 74 % de sa 
production totale étant exportée dans le monde entier. Les envois vers les États-Unis 
représentent 62 % du total des exportations canadiennes.2 

25.	 Lĺs ńĞīƌŹĬĞƒts Ķ’ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ ƤuvƌĞƒt ĺƒ OƒtĞƌŹƙ ŹƒĬƋuĺƒt Ƌĺs ŬƌĞƒĶĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs 
publiques suivantes : Bombardier Inc.; Magellan Aerospace Corporation; CMC Electronics, 
une filiale de Esterline Technologies Corporation; Pratt & Whitney Canada, une filiale de 
United Technologies Corporation; Airbus Helicopters Canada, une filiale de Airbus Group; 
et, Messier-Bugatti-Dowty, une filiale de Safran SA. Les autres fabricants en Ontario sont de 
plus petites entreprises privées. 

26.	 Lĺ sĺĬtĺuƌ īļƒļńŹĬŹĺ Ķ’ĞŹĶĺ Ķĺ ƋĞ ƥĞƌt Ķu ŬƙuvĺƌƒĺƑĺƒt, ƒƙtĞƑƑĺƒt sƙus ƋĞ ńƙƌƑĺ Ķĺ 
ĬƌļĶŹts Ķ’ŹƑƥƜt, Ķĺ ƥĞƌtĞŬĺ Ķĺs Ĭƙûts ĺt Ķĺ ƥƌĽts Ğu ƒŹvĺĞu ƥƌƙvŹƒĬŹĞƋ ĺt Ğu ƒŹvĺĞu ńļĶļƌĞƋ/ 
Le gouvernement fédéral offre plusieurs programmes conçus pour aider le secteur à tenir 
tête à la concurrence internationale, particulièrement en ce qui concerne la recherche et le 
développement. 

1 
Source : http://www.investinontario.com/aerospace
 

2
RĞƥƥƙƌt Ķ’I�ISƐƙƌƋĶ ŹƒtŹtuƋļ « Aircraft, Engine and Parts Manufacturing in Canada – April 2015 ».
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Influences des marchés extérieurs clés sur le secteur 

27. Les influences extérieures clés qui affectent la croissance des revenus et la rentabilité du 
sĺĬtĺuƌ sƙƒt ŹĶĺƒtŹńŹļĺs ĺt ńƙƒt Ƌ’ƙīƅĺt Ķ’uƒĺ ĶŹsĬussŹƙƒ ĬŹ-dessous. 

Valeur totale du  commerce mondial  

28. La valeur totale du commerce mondial est un indicateur de la mondialisation globale. Une 
augmentation du commerce mondial indique un accroissement des interactions 
économiques entre les pays, les personnes et les entreprises. Par conséquent, la demande 
ƥƙuƌ Ƌĺs Ğļƌƙƒĺńs ĞuŬƑĺƒtĺ, ĬĞƌ Ƌ’ĞĬĬƌƙŹssĺƑĺƒt Ķĺs ŹƒtĺƌĞĬtŹƙƒs ƒļĬĺssŹtĺ uƒ ƥƋus ŬƌĞƒĶ 
nombre de déplacements. 

29. La valeur totale du commerce mondial devrait augmenter en 2015, ce qui représente une 
occasion potentielle pour le secteur. 

Prix mondial du  pétrole brut  

30.	 Lĺs Ķļƥĺƒsĺs ĺƒ ĬĞƌīuƌĞƒt ƥĺuvĺƒt ƌĺƥƌļsĺƒtĺƌ ƅusƧu’ğ 40 % Ķu ƌĺvĺƒu Ķ’uƒĺ ĬƙƑƥĞŬƒŹĺ 
aérienne, ce qui expose le secteur aux variations du prix du pétrole. Si les prix du pétrole 
augmentent, les prix du carburant suivent, ce qui ronge alors les profits des compagnies 
ĞļƌŹĺƒƒĺs/ PĞƌ ĬƙƒsļƧuĺƒt, Ƌĺs ĬƙƑƥĞŬƒŹĺs ĞļƌŹĺƒƒĺs tĺƒtĺƒt Ķ’utŹƋŹsĺƌ Ƌĺs Ğļƌƙƒĺńs Ƌĺs ƥƋus 
économes en carburant, ce qui fait augmenter la demande pour de nouveaux produits 
économes en carburant. 

31. Le prix mondial du pétrole brut devrait baisser en 2015. 

Indice de taux de change effectif du dollar canadien  

32.	 L’ŹƒĶŹĬĺ Ķĺ tĞux Ķĺ ĬŶĞƒŬĺ ĺńńĺĬtŹń Ķu ĶƙƋƋĞƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ (ŹƒĶŹĬĺ T�E�) ĬƙƑƥĞƌĺ Ƌĺ ĶƙƋƋĞƌ 
canadien aux devises des principaux partenaires commerciaux du Canada Les six devises 
ĬƙƑƥƙsĞƒt Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ ĬƙƑƥƌĺƒƒĺƒt Ƌĺ ĶƙƋƋĞƌ ĞƑļƌŹĬĞŹƒ, Ƌ’ĺuƌƙ, Ƌĺ yĺƒ ƅĞƥƙƒĞŹs, Ƌĺ yuĞn chinois 
et le peso mexicain. 

33.	 LƙƌsƧuĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ T�E� ĶŹƑŹƒuĺ, Ƌĺ ĶƙƋƋĞƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ ƥĺƌĶ Ķĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ ĺt Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts 
nationaux deviennent relativement moins coûteux pour les acheteurs étrangers, ce qui 
augmente typiquement la demande pour les exportations de produits fabriqués au pays. À 
Ƌ’ƙƥƥƙsļ, ƋƙƌsƧuĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ T�E� ĞuŬƑĺƒtĺ, Ĭĺttĺ tĺƒĶĞƒĬĺ ńĞŹt ĺƒ sƙƌtĺ Ƨuĺ Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts 
fabriqués au pays sont relativement plus coûteux pour les consommateurs internationaux, 
ce qui réduit la demande mondiale pour les exportations canadiennes. 
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34. Étant donné que la majorité de la production du secteur est exportée aux États-Unis, la 
valeur du dollar canadien représente un facteur important dans la capacité du secteur à 
maintenir sa compétitivité. Un dollar plus fort rend les exportations relativement plus 
coûteuses et les importations relativement moins coûteuses. Par conséquent, le secteur 
peut devenir moins concurrentiel. Toutefois, si le dollar canadien perd de la valeur par 
rapport aux devises de ses principaux partenaires commerciaux, les exportations 
deviennent moins coûteuses et les importations plus coûteuses, entraînant une 
amélioration de la compétitivité des prix du secteur. 

35. L’ŹƒĶŹĬĺ Ķĺ tĞux Ķĺ ĬŶĞƒŬĺ ĺńńĺĬtŹń Ķu ĶƙƋƋĞƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ ĶĺvƌĞŹt ĶŹƑŹƒuĺƌ ĺƒ 2015/ 
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Dépenses et investissement du  gouvernement  

36. Le gouvernement fédéral et le gouvernement provincial fournissent une aide financière 
ŹƑƥƙƌtĞƒtĺ Ğux ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs ƤuvƌĞƒt ĶĞƒs Ƌĺ sĺĬtĺuƌ sƙus ƋĞ ńƙƌƑĺ Ķ’ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒts, 
Ķ’ŹƒĬŹtĞtŹƙƒs ńŹsĬĞƋĺs ĺt Ķĺ ƥƌĽts/ IƋs ĞĬŶĻtĺƒt ļŬĞƋĺƑĺƒt les produits du secteur pour la 
défense, la sécurité et les activités du service public. Lorsque les dépenses globales des 
gouvernements augmentent, cela signifie que le montant des fonds consacrés à des 
dépenses et des investissements de ce genre peut augmenter. 

37. Les dépenses et les investissements des gouvernements devraient augmenter légèrement 
en 2015. 

Prix mondial de l’aluminium  

38.	 L’ĞƋuƑŹƒŹuƑ ĺst uƒ ƑĞtļƌŹĞu ĬƋļ utŹƋŹsļ ĶĞƒs ƋĞ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķ’Ğļƌƙƒĺńs, Ķĺ Ƒƙtĺuƌs ĺt Ķĺ 
ƥŹĻĬĺs/ LƙƌsƧuĺ Ƌĺ ƥƌŹx Ķĺ Ƌ’ĞƋuƑŹƒŹum augmente, les coûts de fabrication du secteur 
ĞuŬƑĺƒtĺƒt ļŬĞƋĺƑĺƒt/ " Ƌ’ƙƥƥƙsļ, sŹ Ƌĺ ƥƌŹx Ķĺ Ƌ’ĞƋuƑŹƒŹuƑ ĶŹƑŹƒuĺ, Ƌĺs Ĭƙûts Ķĺ 
ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ ĶŹƑŹƒuĺƒt ļŬĞƋĺƑĺƒt/ PĞƌ ĬƙƒsļƧuĺƒt, Ƌĺ ƥƌŹx Ķĺ Ƌ’ĞƋuƑŹƒŹuƑ ƥĺut ĞvƙŹƌ Ķĺs 
répercussions considérables sur les marges de profit du secteur. 

39.	 Lĺ ƥƌŹx ƑƙƒĶŹĞƋ Ķĺ Ƌ’ĞƋuƑŹƒŹuƑ ĶĺvƌĞŹt ĞuŬƑĺƒtĺƌ ĺƒ 2015, Ĭĺ ƧuŹ ƌĺƥƌļsĺƒtĺ uƒĺ ƑĺƒĞĬĺ 
potentielle pour le secteur. 

Revenu  disponible par tête  

40. Comme	 les voyages en avion sont généralement considérés comme une activité 
discrétionnaire, ils dépendent fortement du revenu disponible des consommateurs. Si le 
revenu disponible baisse, les consommateurs réduisent leurs dépenses discrétionnaires et 
la deƑĞƒĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺs vƙyĞŬĺs ĺƒ ĞvŹƙƒ ĶŹƑŹƒuĺ/ L’ƙƥƥƙsļ sĺ ƥƌƙĶuŹt ƋƙƌsƧuĺ Ƌĺ ƌĺvĺƒu 
disponible augmente. 

41. Le revenu disponible par tête devrait augmenter en 2015. 

Rendement actuel du  secteur et tendances du marché  

42.	 !ƥƌĻs Ƌĺ ƌĞƋĺƒtŹssĺƑĺƒt ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ Ķĺ 2008, Ƌ’ĞĬtivité économique mondiale et le 
ĬƙƑƑĺƌĬĺ ŹƒtĺƌƒĞtŹƙƒĞƋ ƙƒt ĬŶutļ ƌĞƥŹĶĺƑĺƒt ƅusƧu’ğ ƋĞ ńŹƒ Ķĺ 2009/3 L’ŹƒstĞīŹƋŹtļ 
économique accrue a entraîné une baisse du revenu disponible, ce qui a causé une baisse 
de 3,8 % des arrivées mondiales de touristes, passant à 894 millions de personnes en 2009, 

3
RĞƥƥƙƌt Ķ’I�ISƐƙƌƋĶ ŹƒtŹtuƋļ « Aircraft, Engine and Parts Manufacturing in Canada – April 2015 ». 
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car les consommateurs avaient moins de revenus discrétionnaires à dépenser en voyages 
en avion.3 

43.	 DĺƥuŹs 2011, Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ ƌĺƥƌĺƒĶ ƌļŬuƋŹĻƌĺƑĺƒt, Ƌĺ ĬƙƑƑĺƌĬĺ ƑƙƒĶŹĞƋ 
augmentant à un taux de 5,5 % calculé sur une année pour atteindre 24,8 mille milliards de 
dollars pour la période de cinq ans terminée en 2015.3 De plus, la forte croissance des 
États-Unis et des marchés émergents a entraîné une augmentation du revenu disponible 
des consommateurs, pour une demande accrue pour les voyages en avion. Le nombre 
Ķ’ĞƌƌŹvļĺs Ķĺ tƙuƌŹstĺs ĶĞƒs Ƌĺ ƑƙƒĶĺ ĺƒtŹĺƌ Ğ ĞuŬƑĺƒtļ ğ uƒ tĞux ĺstŹƑļ Ķĺ 4,8 %, pour 
atteindre 1,2 milliard de personnes pour la période de cinq ans terminée en 2015.4 

44. La production	 totale du secteur de la fabrication aérospatiale au Canada a augmenté, 
passant de 14,0 milliards de dollars en 2004 à 17,7 milliards de dollars en 2013, soit un taux 
annuel composé moyen de 1,5 %. Entre 2012 et 2013, les revenus de fabrication ont 
augmenté de 12,7 %.5 

45. Les exportations canadiennes se sont remises après une baisse dans les deux chiffres après 
le ralentissement économique, pour augmenter à un taux annuel moyen de 5,8 % de 2012 
à 2014, atteignant 13,4 milliards de dollars en 2014.4 

46.	 DĞƒs Ƌ’ĺƒsĺƑīƋĺ, ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺs Ğļƌƙƒĺńs ĺt Ƌĺs ƥŹĻĬĺs Ķ’Ğļƌƙƒĺńs Ğ ĞuŬƑĺƒtļ Ğu 
cours des dernières années, et les fabricants ont pu augmenter la production et les prix. 
Par conséquent, les profits totaux des fabricants cĞƒĞĶŹĺƒs Ķ’ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ ƙƒt ĞuŬƑĺƒtļ, 
passant de 8,9 % en 2010 à environ 11,6 % en 2015.4 

47.	 MĞƋŬƌļ ĬĺƋĞ, ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ Ƌĺƒtĺ Ğu �ĞƒĞĶĞ ĺt ĶĞƒs Ķ’Ğutƌĺs ƥĞys ĶļvĺƋƙƥƥļs Ğ 
atténué la reprise du secteur. En particulier, la demaƒĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ƥĺtŹts ƅĺts Ķ’ĞńńĞŹƌĺs ĺst 
restée faible depuis la récession de 2008, car les petites entreprises et les personnes riches 
ont été frappées le plus durement par le ralentissement. 

Perspectives futures pour le secteur  

48. Au	 cours des cinq prochaines années, la demande mondiale accrue pour les aéronefs 
commerciaux permettra au revenu du secteur de remonter au-dessus de ses sommets 
Ķ’ĞvĞƒt ƋĞ ƌļĬĺssŹƙƒ/ LĞ ńƙƌtĺ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ Ķĺs ƑĞƌĬŶļs ļtƌĞƒŬĺƌs, tĺƋs Ƨuĺ Ƌĺs 
États-Unis et les marchés émergents, fera augmenter le commerce mondial, entraînant un 
accroissement des voyages commerciaux en avion. 

4
RĞƥƥƙƌt Ķ’I�ISƐƙƌƋĶ ŹƒtŹtuƋļ « Aircraft, Engine and Parts Manufacturing in Canada – April 2015 ». 

5 
SŹtĺ Ɛĺī Ķ’IƒĶustƌŹĺ �ĞƒĞĶĞ (Ŷttƥ.//www/ŹĬ/ŬĬ/ĬĞ/ĺŹĬ/sŹtĺ/lsg-pdsv.nsf/eng/h_hn01703.html). 
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49.	 !vĺĬ ƋĞ ĬƌƙŹssĞƒĬĺ ĬƙƒtŹƒuĺ Ķĺ Ƌ’ļĬƙƒƙƑŹĺ ƑƙƒĶŹĞƋĺ, ƋĞ vĞƋĺuƌ tƙtĞƋĺ Ķu ĬƙƑƑĺƌĬĺ ƑƙƒĶŹĞƋ 
devrait augmenter tous les ans au cours des cinq prochaines années terminées en 2020. En 
combinaison avec la hausse des revenus et des dépenses des consommateurs, cela fera 
augmenter la demande pour les voyages en avion. Par conséquent, IBISWorld prévoit une 
ĬƌƙŹssĞƒĬĺ Ķu ƒƙƑīƌĺ Ķ’ĞƌƌŹvļĺs ƑƙƒĶŹĞƋĺs Ķĺ tƙuƌŹstĺs ğ uƒ taux de 3,4% calculé sur une 
année, pour atteindre 1,4 milliard de personnes au cours des cinq prochaines années.4 Par 
ĬƙƒsļƧuĺƒt, Ƌĺs ĬƙƑƥĞŬƒŹĺs ĞļƌŹĺƒƒĺs Ķĺvƌƙƒt ĞŬƌĞƒĶŹƌ Ƌĺuƌs ńƋƙttĺs Ķ’ĞvŹƙƒs ƥƙuƌ 
répondre à la demande croissante. 

50. La croissance économique plus forte aux États-Unis et le commerce mondial amélioreront 
également les profits des entreprises, ce qui fera probablement augmenter également la 
ĶĺƑĞƒĶĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ĞvŹƙƒs Ķ’ĞńńĞŹƌĺs/ 

51.	 L’ŹƒstĞīŹƋŹtļ Ķĺs ƥƌŹx Ķu ĬĞƌīuƌĞƒt ĺt Ƌĺ ƌĺssĺƌƌĺƑĺƒt Ķĺs ƌĻŬƋĺƑĺƒts ĺƒvŹƌƙƒƒĺƑĺƒtĞux 
ĶĺvƌĞŹĺƒt ļŬĞƋĺƑĺƒt ŹƒńƋuĺƒĬĺƌ ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ ƥƙuƌ Ķĺ ƒƙuvĺĞux ƑƙĶĻƋĺs Ķ’Ğļƌƙƒĺńs ĺt Ķĺ 
moteurs plus économes en carburant, qui émettent moins de gaz à effet de serre et qui 
sont plus économes en carburant que les modèles plus anciens. Par conséquent, IBISWorld 
prévoit que le revenu du secteur augmentera à un taux moyen de 3,4 % calculé sur un an 
pour atteindre 21,5 milliards de dollars à la fin des cinq années terminées en 2020.6 

52. De plus, en raison de la demande mondiale accrue pour les produits relatifs aux avions, 
IBISWorld prévoit également une augmentation des exportations à un taux de 3,4 % calculé 
sur une année, pour atteindre 15,8 milliards de dollars au cours des cinq années terminées 
en 2020.6 

!N!LYSE DE  L’EXISTENCE DE L!  DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE  

53. Comme mentionné ci-dessus, la désuétude économique existe lorsque des influences 
externes affectent négativement les rendements économiques gagnés par un secteur grâce 
ğ Ƌ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ķĺ sĺs ĞĬtŹńs, Ĭĺ ƧuŹ ĶŹƑŹƒuĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ Ķĺ Ĭĺs ĶĺƌƒŹĺƌs/ LĞ ƥƌĺƑŹĻƌĺ ļtĞƥĺ Ķĺ 
ƋĞ ĶļtĺƌƑŹƒĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĺxŹstĺƒĬĺ Ķĺ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ĶĞƒs uƒ sĺĬtĺuƌ ĬƙƒsŹstĺ ğ 
effectuer une analyse qualitative des conditions économiques actuelles au sein du secteur 
et des répercussions des influences extérieures sur ce secteur. 

54. Les revenus du secteur de la fabrication aérospatiale au Canada ont augmenté, passant de 
14,0 milliards de dollars en 2004 à 17,7 milliards de dollars en 2013, soit un taux annuel 
composé moyen de 1,5 %.7 Lĺs ĺxƥƙƌtĞtŹƙƒs ĬĞƒĞĶŹĺƒƒĺs Ķ’Ğļƌƙƒĺńs ĺt Ķĺ ƥŹĻĬĺs 
Ķ’Ğļƌƙƒĺńs ƙƒt ļŬĞƋĺƑĺƒt ĞuŬƑĺƒtļ ğ uƒ tĞux ĞƒƒuĺƋ Ƒƙyĺƒ Ķĺ 5,8 % de 2012 à 2014, 
atteignant 13,4 milliards de dollars en 2014.6 De plus, les revenus totaux du secteur au 

6
RĞƥƥƙƌt Ķ’I�ISƐƙƌƋĶ ŹƒtŹtuƋļ « Aircraft, Engine and Parts Manufacturing in Canada – April 2015 ». 

7 
SŹtĺ Ɛĺī Ķ’IƒĶustƌŹĺ �ĞƒĞĶĞ (Ŷttƥ.//www/ŹĬ/ŬĬ/ĬĞ/ĺŹĬ/sŹtĺ/ƋsŬ-pdsv.nsf/eng/h_hn01703.html). 
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Canada devraient augmenter à un taux de 3,4 % calculé sur une année au cours des cinq 
prochaines années. 

55. De surcroît, alors que le prix mondial du pétrole brut reste instable et que les règlements 
environnementaux deviennent plus stricts, la demande pour les aéronefs et les moteurs les 
plus récents, les plus propres et les plus économes en carburant produits par le secteur 
ĬƙƒtŹƒuĺƌĞ ğ ĞuŬƑĺƒtĺƌ/ �ĺs ńĞĬtĺuƌs, s’ĞƅƙutĞƒt Ğu vŹĺŹƋƋŹssĺƑĺƒt Ķĺs ńƋƙttĺs Ķ’Ğļƌƙƒĺńs, 
influenceront la demande pour les produits du secteur. 

56. Selon les données ci-dessus, la production et les ƥƌƙńŹts Ķu sĺĬtĺuƌ, ĶĞƒs Ƌ’ĺƒsĺƑīƋĺ, sƙƒt 
ƌĺƑƙƒtļs ğ Ƌĺuƌs sƙƑƑĺts Ķ’ĞvĞƒt ƋĞ ƌļĬĺssŹƙƒ- tƙutĺńƙŹs, ƋĞ ĶĺƑĞƒĶĺ stĞŬƒĞƒtĺ ƥƙuƌ Ƌĺ 
sĺŬƑĺƒt Ķĺs ƅĺts Ķ’ĞńńĞŹƌĺs ĺt Ƌĺs ƥŹĻĬĺs Ķĺ Ƒƙtĺuƌs ńĞīƌŹƧuļĺs ƥƙuƌ Ĭĺ sĺŬƑĺƒt ńƙuƌƒŹt 
uƒĺ ĬĺƌtĞŹƒĺ ŹƒĶŹĬĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĺxŹstĺƒĬĺ de désuétude économique dans le secteur à la date 
du rapport. 

APPROCHE DE LA  QUANTIFICATION DE LA  DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE  

57.	 Eƒ ƥƋus Ķ’uƒ ĺxĞƑĺƒ Ķĺs ńĞĬtĺuƌs ƧuĞƋŹtĞtŹńs ĞssƙĬŹļs ğ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ 
mentionnés ci-dessous, une analyse quantitative de ratios ĬƋļs Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ĺt Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ 
Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ƥuīƋŹƧuĺs ƤuvƌĞƒt ĶĞƒs Ƌĺ sĺĬtĺuƌ Ķ’ĞĬtŹvŹtļ Ğ ļtļ ĺńńĺĬtuļĺ 
afin de quantifier le niveau de désuétude économique présent dans le secteur, ou son 
absence, généralement parlant. 

58. Les entreprises de référence publiques considérées comme étant les plus appropriées pour 
cette analyse ont été sélectionnées en se basant sur les plus importantes entreprises de 
ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ ƧuŹ Ƥuvƌĺƒt ĞĬtuĺƋƋĺƑĺƒt Ğu �ĞƒĞĶĞ, ƧuŹ ŬļƒĻƌĺƒt Ğu ƑƙŹƒs 50 % 
de Ƌĺuƌ ƌĺvĺƒu Ķĺ ƋĞ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ Ķ’Ğļƌƙƒĺńs ƙu Ķĺ ƥŹĻĬĺs ƙu Ķĺ Ƒƙtĺuƌs ƥƙuƌ Ğļƌƙƒĺńs, ĺt 
dont les résultats financiers sont publiés. 

59. Les 	entreprises suivantes ont été sélectionnées : Bombardier Inc.; Magellan Aerospace 
Corp.; United Technologies Corp.; Safran SA; Esterline Technologies Inc.; Airbus Group; 
Heroux- Devtek Inc. et Textron Inc. Les entreprises de référence publiques sélectionnées 
sont collectivement appelées ci-après « entreprises de référence ». 

60.	 Lĺs ƌĞtŹƙs sƥļĬŹńŹƧuĺs Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ĺt Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹté analysés (et expliqués plus en détail ci
dessous) sont les suivants : 

 rendement du capital investi; 

 pourcentage de marge brute; 

 ratio de rotation des stocks; 
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 ƌĞtŹƙ Ķĺ ƌƙtĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń ŹƑƑƙīŹƋŹsļ-

 ratio cours/valeur comptable; et 

 tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ la capacité industrielle. 

61.	 Lĺs ƌĞtŹƙs ĬƋļs Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ĺt Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ ĺxĞƑŹƒļs ƙƒt ļtļ ĞƒĞƋysļs suƌ uƒĺ ƥļƌŹƙĶĺ Ķĺ 
dix ans, de 2004 à 2013, afin de calculer des ratios de référence historiques du rendement 
du secteur. Les ratios actuels de rentabilité et Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ 
ƥuīƋŹƧuĺs, ńƙƒĶļĺs suƌ Ƌ’Ğƒƒļĺ 2014, ont alors été comparés aux ratios de référence 
historiques. 

62. Si les ratios de rendement actuels des entreprises de référence publiques affichent une 
tendance considérablement inférieure aux ratios de référence historiques, de façon 
collective, cela peut indiquer la présence de désuétude économique dans le secteur. 

63. Le 	 pourcentage de diminution des ratios actuels à partir des ratios de référence 
historiques, mesuré collectivement en fonction des résultats des entreprises de référence, 
peut être utilisé comme point de référence global pour le taux de désuétude économique 
ƥƌļsĺƒt ĶĞƒs uƒ sĺĬtĺuƌ Ķ’ĞĬtŹvŹtļ, ŬļƒļƌĞƋĺƑĺƒt ƥĞƌƋĞƒt/ 

QUANTIFICATION DE  LA  DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE  

64. Une	 descriptiƙƒ 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  

65. 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’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ğu ĬĞƥŹtĞƋ ŹƒvĺstŹ/ Lĺ R�I ĺst uƒĺ ƑĺŹƋƋĺuƌe 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 R�I ƥĺu ļƋĺvļ ŹƒĶŹƧuĺ Ƨu’uƒĺ 
entreprise utilise mal ses ressources en capital. 

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

Rendement = (bénéfice net d’exploitation après impôt) 

divisé par 
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Capital investi = (dette portant intérêt + capitaux propres) 

67. 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. 

68. 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. 

69. Chacune des influences extérieures suivantes peut affecter négativement le bénéfice 
Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ ĺt Ƌĺ R�I, 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 
ƥĺuvĺƒt ƒuŹƌĺ ğ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ Ķĺ ƌļĞƋŹsĺƌ uƒ tĞux Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ suƌ 
ses actifs. 

70. Les taux historiques de RCI des entreprises de référence pour la période de 2004 à 2013 
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. 

71. Les taux de référence historiques ont alors été comparés aux taux actuels de RCI pour 2014 
afin de déterminer si les taux actuels correspondent aux taux de référence historiques. 

72. Environ la moitié des entreprises de référence ont constaté une baisse importante de leur 
taux de RCI en 2014 par rapport à leur taux de référence historique. Toutefois, les autres 
entreprises de référence ont constaté soit une augmentation de leur taux de RCI, soit une 
baisse nominale. Par conséquent, il existait un écart important dans les taux de désuétude 
ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ŹƒĶŹƧuļĺ ńƙƒĶļĺ suƌ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķu R�I Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ/ 

73. 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 R�I ĺst ƥƌļsĺƒtļ ĶĞƒs 
Ƌ’Annexe 2. 

Analyse de la marge  de profit brute (%)  
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74. 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 (le « CPV »). 

75. 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 ƥour calculer la marge brute de 
Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ĺƒ ĶƙƋƋĞƌs/ LĞ ƑĞƌŬĺ īƌutĺ ĺƒ ĶƙƋƋĞƌs ƌĺńƋĻtĺ Ƌĺ ƑƙƒtĞƒt tƙuĬŶļ ŬƌġĬĺ ğ ƋĞ vĺƒtĺ 
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. 

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

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

77. 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 
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. 

78. 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. 

79. 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 affecter négativement 
Ƌĺ ƥƌƙńŹt īƌut Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ, ƒuŹsĞƒt ĞŹƒsŹ ğ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ Ķu sĺĬtĺuƌ Ķĺ Ŭļƒļƌĺƌ uƒ ƌĺƒĶĺƑĺƒt 
économique sur ses actifs. 

80. 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. 

81. Les pourcentages historiques de marge de profit brute des entreprises de référence pour la 
période de 2004 à 2013 ont été analysés afin de dériver des taux de référence historiques. 
Les taux de référence historiques étaient fondés sur le pourcentage médian de marge de 
profit brute réalisé pendant cette période, en postulant que ce taux de référence 
ĬƙƒstŹtuĞŹt ƋĞ ƑĺŹƋƋĺuƌĺ Ƒĺsuƌĺ Ķ’uƒ tĞux Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ƥƙuƌ Ĭĺ sĺĬtĺuƌ/ 
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82. Les taux de référence historiques ont alors été 	comparés aux pourcentages actuels de 
marge de profit brute pour 2014 afin de déterminer si les pourcentages actuels 
correspondent aux taux de référence historiques. 

83. Seulement deux des entreprises de référence ont constaté une baisse de leur 	pourcentage 
de marge de profit brute en 2014 par rapport à leur taux de référence historique. Par 
ĬƙƒsļƧuĺƒt, ƌŹĺƒ ƒ’ŹƒĶŹƧuĺ Ƨu’ğ Ƌ’ļĬŶĺƋƋĺ Ķu sĺĬtĺuƌ, Ƌĺs ńĞīƌŹĬĞƒts Ķ’ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ ĞŹĺƒt suīŹ 
une baisse importante de leur pourcentage de marge de profit brute en se fondant sur 
Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺs ƥƙuƌĬĺƒtĞŬĺs Ķĺ ƑĞƌŬĺ Ķĺ ƥƌƙńŹt īƌutĺ Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ/ 

84. 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 ƑĞrge de 
ƥƌƙńŹt īƌutĺ ĺst ƥƌļsĺƒtļ ĶĞƒs Ƌ’Annexe 3. 

Analyse du ratio de  rotation des stocks  

85. Le ratio de rotation des stocks (« RRS ¬) ĺst uƒ ƌĞtŹƙ Ķ’ĺńńŹĬĞĬŹtļ ƧuŹ Ƒĺsuƌĺ ƋĞ ńƌļƧuĺƒĬĺ ğ 
ƋĞƧuĺƋƋĺ Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ńĞŹt sƙƌtŹƌ Ƌĺs stƙĬƈs Ķĺ sƙƒ systĻƑĺ, ĺƒ ĬƙƑƥĞƌĞƒt le coût des produits 
vendus aux stocks moyens pendant une certaine période. Autrement dit, il mesure le 
nombre de fois où une entreprise vend la valeur totale moyenne en dollars de ses stocks 
ƥĺƒĶĞƒt Ƌ’Ğƒƒļĺ/ 

86. Le RRS est calculé comme suit : 

Ratio de rotation des stocks = CPV / Valeur moyenne en dollars des stocks 

87. En général, un RRS plus élevé sous-ĺƒtĺƒĶ uƒĺ ĶĺƑĞƒĶĺ ƥƋus ńƙƌtĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts Ķ’uƒ 
sĺĬtĺuƌ, ļtĞƒt Ķƙƒƒļ uƒ ĬĺƌtĞŹƒ ƒŹvĺĞu Ķĺ stƙĬƈs/ " Ƌ’ƙƥƥƙsļ, uƒ RRS Ķļƒƙtĺ ŬļƒļƌĞƋĺƑĺƒt 
une capacité de prƙĶuĬtŹƙƒ ĺxĬļĶĺƒtĞŹƌĺ ƙu uƒ ĺxĬļĶĺƒt Ķĺ Ƌ’ƙńńƌĺ, ĺt ŹƋ ƥĺut ŹƒĶŹƧuĺƌ Ƨuĺ 
les influences extérieures sur le marché causent une baisse de la demande pour les 
ƥƌƙĶuŹts Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ/ 

88. Les RRS historiques des entreprises de référence pour la période de 2004 à 2013 ont été 
analysés afin de dériver des RRS de référence historiques. Les RRS de référence historique 
étaient fondés sur le RRS médian réalisé pendant cette période, en postulant que le RRS de 
ƌļńļƌĺƒĬĺ ĬƙƒstŹtuĞŹt ƋĞ ƑĺŹƋƋĺuƌĺ Ƒĺsuƌĺ Ķ’uƒ tĞux Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋité économique pour le 
secteur. 

89. Les RRS de référence historiques ont alors été comparés aux RRS actuels pour 2014 afin de 
déterminer si les RRS actuels correspondent aux RRS de référence historiques. 
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90. Environ la moitié des entreprises de référence ont constaté une baisse importante de leur 
RRS en 2014 par rapport à leur RSS de référence historique. Toutefois, les autres 
entreprises de référence ont constaté soit une augmentation de leur RRS, soit une baisse 
nominale. Par conséquent, il existait un écart important dans les taux de désuétude 
ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ŹƒĶŹƧuļĺ ńƙƒĶļĺ suƌ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķu RRS Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ/ 

91. 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 RRS ĺst ƥƌļsĺƒtļ ĶĞƒs 
Ƌ’Annexe 4. 

!nalyse du ratio de  rotation de l’actif immobilisé  

92.	 Lĺ ƌĞtŹƙ Ķĺ ƌƙtĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń ŹƑƑƙīŹƋŹsļ (« RRAI ¬) Ƒĺsuƌĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ Ķ’uƒe entreprise à 
Ŭļƒļƌĺƌ Ķĺs vĺƒtĺs ƒĺttĺs ğ ƥĞƌtŹƌ Ķ’ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒts ĺƒ ŹƑƑƙīŹƋŹsĞtŹƙƒs, sƥļĬŹńŹƧuĺƑĺƒt 
les immobilisations corporelles, net de la dépréciation. Ce ratio est souvent utilisé comme 
mesure dans les industries manufacturières, où des achats majeurs sont effectués en 
immobilisations corporelles pour contribuer à augmenter la production. 

93. Le RRAI est calculé comme suit : 

Ratio de rotation de l’actif immobilisé = Produit des ventes / Immobilisations corporelles 
nettes 

94.	 Eƒ ŬļƒļƌĞƋ, uƒ RR!I ļƋĺvļ ŹƒĶŹƧuĺ Ƨu’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ Ğ utŹƋŹsļ sĺs ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒts ĺƒ 
immobilisations de façon plus efficace pour générer des revenus ou une demande plus 
ńƙƌtĺ ƥƙuƌ Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts Ķu sĺĬtĺuƌ, ĬƙƑƥtĺ tĺƒu Ķ’uƒ ĬĺƌtĞŹƒ ƑƙƒtĞƒt Ķ’ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒts en 
immobilisations. 

95.	 " Ƌ’ƙƥƥƙsļ, uƒ RR!I Ķļƒƙtĺ ŬļƒļƌĞƋĺƑĺƒt uƒ ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒt ĺxĬĺssŹń ĶĞƒs Ƌĺs 
immobilisations 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 
ƌĺƒĶĺƑĺƒt ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ Ķ’uƒ sĺĬtĺuƌ suƌ sĺs ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒts ĺƒ ŹƑƑƙīŹƋŹsĞtŹƙƒs, ĶƙƒƒĞƒt 
naissance à la désuétude économique. 

96. Les RRAI historiques des entreprises de référence pour la période de 2004 à 2013 ont été 
analysés afin de dériver des RRAI de référence historiques. Les RRAI de référence 
historique étaient fondés sur le RRAI médian réalisé pendant cette période, en postulant 
Ƨuĺ Ƌĺ RRS Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ĬƙƒstŹtuĞŹt ƋĞ ƑĺŹƋƋĺuƌĺ Ƒĺsuƌĺ Ķ’uƒ tĞux Ķĺ ƌĺƒtĞīŹƋŹtļ 
économique pour le secteur. 
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97. Les RRAI de référence historiques ont alors été comparés aux RRAI actuels pour 2014 afin 
de déterminer si les RRAI actuels correspondent aux RRAI de référence historiques. 

98. Une seule des entreprises de référence a constaté une baisse de son RRAI en 2014 par 
rappƙƌt ğ sƙƒ RR!I Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ŶŹstƙƌŹƧuĺ/ PĞƌ ĬƙƒsļƧuĺƒt, ƌŹĺƒ ƒ’ŹƒĶŹƧuĺ Ƨu’ğ Ƌ’ļĬŶĺƋƋĺ 
Ķu sĺĬtĺuƌ, Ƌĺs ńĞīƌŹĬĞƒts Ķ’ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ ĞŹĺƒt suīŹ uƒĺ īĞŹssĺ ŹƑƥƙƌtĞƒtĺ Ķĺ Ƌĺuƌ RR!I ĺƒ 
sĺ ńƙƒĶĞƒt suƌ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺs RR!I Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ/ 

99. 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 RR!I ĺst ƥƌļsĺƒtļ ĶĞƒs 
Ƌ’Annexe 5. 

Analyse du ratio  cours/valeur comptable  

100.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 
par les investisseurs pour chaque dƙƋƋĞƌ Ķ’ĞĬtŹń ƒĺt/ 

101.Lĺ ƥƌŹx Ķu ƑĞƌĬŶļ Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ĺst ƋĞ vĞƋĺuƌ ƑĞƌĬŶĞƒĶĺ Ķĺs ĞĬtŹƙƒs ĺƒ ĬŹƌĬuƋĞtŹƙƒ 
Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ, ļŬĞƋĺƑĺƒt ĞƥƥĺƋļĺ ĬĞƥŹtĞƋŹsĞtŹƙƒ īƙuƌsŹĻƌĺ/ LĞ vĞƋĺuƌ ĬƙƑƥtĞīƋĺ ĺst ƋĞ 
vĞƥĺuƌ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń ƒĺt Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ, sĺƋƙƒ sƙƒ īŹƋĞƒ/ TƌĞĶŹtionnellement, la valeur 
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/ 

102.Lĺ ƌĞtŹƙ �Ə� Ķ’uƒĺ ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ĺst ĞńńĺĬtļ ƥĞƌ Ƌĺs ńĞĬtĺuƌs ĺxtļƌŹĺuƌs ƧuŹ ĬƙƒĬĺƌƒĺƒt Ƌ’ļtĞt 
ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ ĞĬtuĺƋ Ķu sĺĬtĺuƌ 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 
ƥƙuƌƌĞŹt ŹƒĶŹƧuĺƌ Ƨuĺ Ƌĺs ŹƒvĺstŹssĺuƌs ĬƙƑƑĺƒĬĺƒt ğ Ķƙutĺƌ Ķĺ Ƌ’ĺƒtƌĺƥƌŹsĺ ƙu Ķu sĺĬtĺuƌ 
ĶĞƒs ƋĺƧuĺƋ ĺƋƋĺ Ƥuvƌĺ, ĺt ƥĺut sŹŬƒĞƋĺƌ ƋĞ ƥƌļsĺƒĬĺ Ķĺ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ/ 

103.Lĺ ƌĞtŹƙ �Ə� Ķĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ S&P/TSƕ IƒĶustƌŹĞƋs Sector peut être utilisé comme ratio de 
ƌļńļƌĺƒĬĺ 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’Źƒdice. 

104.Lĺ ƌĞtŹƙ �Ə� Ķĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ S&P/TSƕ IƒĶustƌŹĞƋs SĺĬtƙƌ vĺƌs ƋĞ ĶĞtĺ Ķu ƌĞƥƥƙƌt Ğ ļtļ ĬƙƑƥĞƌļ Ğu 
ratio CVC médian des entreprises de référence vers la même date. Le ratio CVC médian des 
entreprises de référence, à 3,2, est légèrement inférieur à celui de Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ S&P TSƕ 
IƒĶustƌŹĞƋs SĺĬtƙƌ, ğ 3,7/ PĞƌ ĬƙƒsļƧuĺƒt, Ƌĺ ƑĞƌĬŶļ ĬƙƒsŹĶĻƌĺ Ƨuĺ ƋĞ vĞƋĺuƌ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń ƒĺt 
des entreprises de référence est légèrement inférieure à la valeur moyenne pondérée de 
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Ƌ’ĞĬtŹń ƒĺt Ķĺ tƙus Ƌĺs sĺĬtĺuƌs ĬƙƑīŹƒļs, ĺƒ sĺ ńƙƒĶĞƒt sur la composition des entreprises 
ńĞŹsĞƒt ƥĞƌtŹĺ Ķĺ Ƌ’ŹƒĶŹĬĺ S&P TSƕ IƒĶustƌŹĞƋs SĺĬtƙƌ/ 

105.IƋ ĺst ŹƑƥƙƌtĞƒt Ķĺ ƒƙtĺƌ Ƨuĺ ƋĞ Ƒĺsuƌĺ Ķu ƌĞtŹƙ �Ə� ƒ’ĺst ƥĞs ĬƙƒsŹĶļƌļĺ ĬƙƑƑĺ uƒ 
ŹƒĶŹĬĞtĺuƌ ńŹĞīƋĺ Ķĺ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ, ĬĞƌ ŹƋ ƥĺut Ľtƌĺ ĞńńĺĬtļ ƥĞƌ Ķ’Ğutƌĺs variables 
ƒ’ĞyĞƒt ĞuĬuƒ ƋŹĺƒ ĞvĺĬ ƋĞ ĶļsuļtuĶĺ ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ, ƒƙtĞƑƑĺƒt ƋĞ stƌuĬtuƌĺ ĺƒ ĬĞƥŹtĞƋ 
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 6 à des fins 
Ķ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ/ 
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!nalyse du taux d’utilisation de la capacité industrielle  

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

107.Uƒĺ īĞŹssĺ Ķu tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ, ĺƒ ĬƙƑƥĞƌĞŹsƙƒ ĞvĺĬ Ƌĺs ƒƙƌƑĺs ŶŹstƙƌŹƧuĺs Ķu sĺĬtĺuƌ, 
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 
Ƌĺs ƥƌƙĶuŹts Ķu sĺĬtĺuƌ ĺt ĞńńĺĬtĺƒt ƒļŬĞtŹvĺƑĺƒt Ƌĺ ƌĺƒĶĺƑĺƒt ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ Ķ’un secteur, 
donnant naissance à la désuétude économique. 

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

Taux d’utilisation de la capacité = 

[(Production réelle – production potentielle) / Production potentielle]^facteur 
d’échelle 

109.AuĬuƒĺ Ķƙƒƒļĺ suƌ Ƌĺs tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ Ķĺs usŹƒĺs Ķĺ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ 
ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ ƤuvƌĞƒt ĺƒ OƒtĞƌŹƙ ƙu Ğu �ĞƒĞĶĞ ƒ’ļtĞŹt ĶŹsƥƙƒŹīƋĺ/ " ƋĞ ƥƋĞĬĺ, Ƌĺs tĞux 
Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ Ķĺ Ƌ’ĺƒsĺƑīƋĺ Ķu sĺĬtĺuƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ Ķe la fabrication 
Ķ’ļƧuŹƥĺƑĺƒt Ķĺ tƌĞƒsƥƙƌt (ƧuŹ ŹƒĬƋut ƋĞ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ, Ķĺ ĬŶĺƑŹƒs Ķĺ ńĺƌ, Ķĺ 
vļŶŹĬuƋĺs ƑƙtƙƌŹsļs, Ķĺ ƒĞvŹƌĺs ĺt Ķ’ĺƑīĞƌĬĞtŹƙƒs) ƙƒt ļtļ ĞƒĞƋysļs ƥƙuƌ ƋĞ ƥļƌŹƙĶĺ Ķĺ 
2004 ğ 2014 ĞńŹƒ Ķ’ĺstŹƑĺƌ sŹ Ƌĺs ƒŹvĺĞux Ķĺ ƥƌƙĶuĬtŹƙƒ ĞĬtuĺƋs correspondent aux niveaux 
historiques. 

110.Lĺ tĞux ĞĬtuĺƋ Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ ƥƙuƌ Ƌĺ sĺĬtĺuƌ ĬĞƒĞĶŹĺƒ Ķĺ ƋĞ 
ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķ’ļƧuŹƥĺƑĺƒt Ķĺ tƌĞƒsƥƙƌt (S�I!N 336), sĺƋƙƒ Ƌĺ tĞux Ƒƙyĺƒ Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ 
capacité industrielle pour 2014, est considérablement supérieur au taux médian des dix 
dernières années. 

111.Par conséquent, il semble que le taux de productivité actuel du secteur canadien de la 
ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķ’ļƧuŹƥĺƑĺƒt Ķĺ tƌĞƒsƥƙƌt ĺst ĬƙƒsŹĶļƌĞīƋĺƑĺƒt suƥļƌŹĺuƌ ğ sĺs ƒŹvĺĞux 
historiques. 

112.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 ou maximal, 
Ƌĺ ƌĺƒĶĺƑĺƒt Ŭļƒļƌļ ƥĞƌ Ƌ’ĞĬtŹń ƥĺut tƙut Ķĺ ƑĽƑĺ sĺ sŹtuĺƌ sƙus Ƌĺ ƒŹvĺĞu ļĬƙƒƙƑŹƧuĺ/ 

113.Lĺs ƌļsuƋtĞts Ķĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺs tĞux Ķ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ ƥƙuƌ Ƌĺ sĺĬtĺuƌ 
ĬĞƒĞĶŹĺƒ Ķĺ ƋĞ ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ Ķ’ļƧuŹƥĺƑĺƒt Ķĺ tƌĞƒsƥƙƌt ƒ’ƙƒt ƥĞs été pris en considération 
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dans la détermination du taux de désuétude économique présent dans ce secteur, en 
ƌĞŹsƙƒ Ķĺ Ƌ’ŹƒĶŹsƥƙƒŹīŹƋŹtļ Ķĺ Ķƙƒƒļĺs Ğu ƒŹvĺĞu Ķu sĺĬtĺuƌ ĺt Ķĺs ƋŹƑŹtĞtŹƙƒs 
susƑĺƒtŹƙƒƒļĺs Ķĺ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ- tƙutĺńƙŹs, Ƌĺs ĬĞƋĬuƋs ƙƒt ļtļ ƥƌļsĺƒtļs ĶĞƒs Ƌ’Annexe 7 à des 
ńŹƒs Ķ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ/ 
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diviser par la pondération totale
accordée

6

Taux estimé de DE au 1er janvier (arrondi) 6,0%

 

 

      
  

           

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

        
     

        
   

      

        
       
         

   
      

            
       

         
    

        
     

    

         

     

 

  

          

         

        

  
 

      

       

  
 

      

     

    
 

 

         
 

CONCLUSION RELATIVE AU TAUX  DE DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE  

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

SECTEUR DE LA FABRICATION AÉROSPATIALE 

Entreprise de référence Indiqué accordée pondérée 

Analyse du ratio DE Pondératio Moyenne 
n 

rendement du capital investi 11,6% 2 23,2% 

Marge de profit brute (%) 0,0% 2 0,0% 

Ratio de rotation des stocks 13,4% 1 13,4% 

RĞtŹƙ Ķĺ ƌƙtĞtŹƙƒ Ķĺ Ƌ’ĞĬtŹń 0,0% 1 0,0% 
immobilisé 

ratio cours/valeur comptable 13,5% 0 0,0% 

Utilisation de la capacité 0,0% 0 0,0% 
industrielle 

6 36,6% 

115.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/ 

116.Une pondération moins élevée a été accordée à la désuétude économique indiquée par les 
analyses du RRS et du RRAI, car bien que ces analyses reflètent les changements de 
Ƌ’ĞƑƥƋĺuƌ Ķu ƥƌƙĶuŹt Ķĺs vĺƒtĺs Ŭļƒļƌļ ƥĞƌ ƌĞƥƥƙƌt Ğux stƙĬƈs ĺt Ğux ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒts ĺƒ 
immobilisations corporelles, elles ne mesurent pas directement les changements de la 
rentabilité ou du rendement global des investissements. 

117.Uƒĺ ƥƙƒĶļƌĞtŹƙƒ Ķĺ zļƌƙ Ğ ļtļ ĞĬĬƙƌĶļĺ ğ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķu �Ə�, 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 ƌĺƒĶement économique sur un 
ŹƒvĺstŹssĺƑĺƒt/ PĞƌ ĬƙƒsļƧuĺƒt, Ĭĺttĺ ĞƒĞƋysĺ ƒ’ĺst ƥƌļsĺƒtļĺ Ƨu’ğ Ķĺs ńŹƒs Ķ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ/ 

118.Uƒĺ ƥƙƒĶļƌĞtŹƙƒ Ķĺ zļƌƙ Ğ ļŬĞƋĺƑĺƒt ļtļ ĞĬĬƙƌĶļĺ ğ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ Ķĺ Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķĺ ƋĞ 
ĬĞƥĞĬŹtļ ŹƒĶustƌŹĺƋƋĺ, ĺƒ ƌĞŹsƙƒ Ķĺ Ƌ’ŹƒĶŹsƥƙƒŹīŹƋŹtļ Ķĺ taux spécifiques au secteur de la 
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ńĞīƌŹĬĞtŹƙƒ ĞļƌƙsƥĞtŹĞƋĺ ĺt Ķĺs ƋŹƑŹtĞtŹƙƒs ƌĺƋĞtŹvĺs ğ Ƌ’ĞƒĞƋysĺ ĶļĬƌŹtĺs ĬŹ-dessus. Par 
ĬƙƒsļƧuĺƒt, Ĭĺttĺ ĞƒĞƋysĺ ƒ’ĺst ƥƌļsĺƒtļĺ Ƨu’ğ Ķĺs ńŹƒs Ķ’ŹƒńƙƌƑĞtŹƙƒ/ 
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HYPOTHÈSES ET R  ESTRICTIONS  

119.Lĺs ƌļsuƋtĞts ńŹƒĞƒĬŹĺƌs ĺt Ķ’ĺxƥƋoitation des entreprises de référence, obtenus de la base 
de données de Thompson Reuters Eikon (« Reuters »), sont présentés fidèlement et sont 
ĺxĺƑƥts Ķ’ĺƌƌĺuƌs ŹƑƥƙƌtĞƒtĺs/ SŹ Ƌĺs ƌļsuƋtĞts ńŹƒĞƒĬŹĺƌs ĺt Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs 
de référence, obtenues de la base de données de Thompson Reuters Eikon (« Reuters »), 
contiennent des erreurs importantes, celles-ci pourraient avoir un effet important sur les 
conclusions tirées dans les présentes. 

120.Lĺs ƌĺƒsĺŹŬƒĺƑĺƒts Ĭƙƒtĺƒus ĶĞƒs Ƌĺs ƌĞƥƥƙƌts Ķ’I�ISƐƙƌƋĶ, y compris les résultats 
financiers agrégés, les statistiques et les perspectives du secteur de la fabrication 
aérospatiale au Canada, sont exacts et raisonnables, et ils reflètent les meilleurs 
renseignements disponibles à la date du rapport. 

121.IƋ ƒ’y ĞuƌĞ ĞuĬuƒ ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt ŹƑƥƙƌtĞƒt Ķĺs ƌļsuƋtĞts ńŹƒĞƒĬŹĺƌs ĺt Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ķĺs 
ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ ƌļńļƌĺƒĬĺ ĺƒtƌĺ Ƌ’ĺxĺƌĬŹĬĺ ńŹƒĞƒĬŹĺƌ 2014 et la date effective. Si un 
ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt ŹƑƥƙƌtĞƒt Ķĺs ƌļsuƋtĞts ńŹƒĞƒĬŹĺƌs ĺt Ķ’ĺxƥƋƙŹtĞtŹƙƒ Ķĺs ĺƒtƌĺƥƌŹsĺs Ķĺ 
référence devait se produire pendant cette période, il pourrait entraîner une différence 
importante dans les conclusions tirées dans les présentes à la date effective. 

122.IƋ ƒ’y ĞuƌĞ ĞuĬuƒ ĬŶĞƒŬĺƑĺƒt ŹƑƥƙƌtĞƒt Ķĺs ĬƙƒĶŹtŹƙƒs Ķĺ ƑĞƌĬŶļ ƙu Ƌĺs ĬƙƒĶŹtŹƙƒs 
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. 

123.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 
ƌĺƥƌƙĶuĬtŹƙƒ ƙu Ƌ’utŹƋŹsĞtŹƙƒ Ķu ƥƌļsĺƒt ƌĞƥƥƙƌt Ķĺ ńĞıƙƒ ĬƙƒtƌĞŹƌe aux dispositions du 
présent paragraphe. 

* * * * * * * 
ƏĺuŹƋƋĺz ĞŬƌļĺƌ Ƌ’ĺxƥƌĺssŹƙƒ Ķĺ Ƒĺs sĺƒtŹƑĺƒts ĶŹstŹƒŬuļs/ 

Deborah Sprenger 

Deborah Sprenger, CPA, CGA, CBV 
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Annexe 1 

SOCIÉTÉ D’ÉVALUATION FONCIÈRE DES MUNICIPALITÉS 
ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE 
SECTEUR DE LA FABRICATION AÉROSPATIALE 
RÉSUMÉ DES ANALYSES DES RATIOS DES ENTREPRISES DE 
RÉFÉRENCE 

DE Pondératio Moyenne 

Analyses des ratios des entreprises de 
indiquée n accordée pondérée 

référence 
(Note 1) 

rendement du capital investi Annexe 2 11,6% 2 23,2% 
Marge de profit brute (%) Annexe 3 0,0% 2 0,0% 
Ratio de rotation des stocks Annexe 4 13,4% 1 13,4% 
Ratio de rotation de l’actif Annexe 5 0,0% 1 0,0% 
immobilisé 
ratio cours/valeur comptable Annexe 6 13,5% 0 0,0% 
Utilisation de la capacité Annexe 7 0,0% 0 0,0% 
industrielle 

6 36,6% 
Plage des indicateurs de la DE – 0 % à 13% diviser par la pondération totale accordée 6 

Taux estimé de DE au 1er janvier (arrondi) (Note 1) 6,0% 

Remarque : 
(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 du 
rendement global sur l’actif total. 

Une pondération moins élevée a été accordée à la désuétude économique indiquée par les 
analyses du RRS et du RRAI, car bien que ces analyses reflètent les changements de 
l’ampleur du produit des ventes généré par rapport aux stocks et aux investissements en 
immobilisations corporelles, elles ne mesurent pas directement les changements de la 
rentabilité ou du rendement global des investissements. 

Une pondération de zéro a été accordée à l’analyse du CVC, compte tenu du fait qu’il ne 
s’agit pas d’une mesure fiable de la désuétude économique, car elle peut être affectée par 
des variables n’ayant aucun lien avec un changement du rendement économique sur un 
investissement. 

Une pondération de zéro a également été accordée à l’analyse de l’utilisation de la capacité 
industrielle, en raison de l’indisponibilité des taux spécifiques au secteur de la fabrication 
aérospatiale et des limitations relatives à l’analyse décrites dans la partie narrative du 
rapport. 

À ÊTRE LU CONJOINTEMENT AVEC LE RAPPORT D’ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE 

ÉCONOMIQUE DATÉ DU 10 JUIN 2015 



 

  

 

 

 
  

    
 

     
 
 
 

        

             
  

    

 
 

 

 
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

  

  
 

  

  
 

 

                    

                     

                    

                     

                     

                    

                    
 

 
      

       

 
 

  
       

 
            

 
            

                          
            

 
                 

 

Annexe 2 

SOCIÉTÉ D’ÉVALUATION FONCIÈRE DES 
MUNICIPALITÉS – ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE 
ÉCONOMIQUE – SECTEUR DE LA FABRICATION 
AÉROSPATIALE 
ANALYSE DU RENDEMENT DU CAPITAL INVESTI 

2004 à 2013 Indiqué 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Max. Min. Moyen Médian 2014 DE 
ne e 

(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) 
(A) (B) (A-B/A) 

1 Bombardier Inc. -1,5% -1,2% 1,4% 2,9% 3,6% 11,7% 7,8% 7,2% 3,7% 4,0% 11,7% -1,5% 4,0% 3,7% -8,4% 327,0% 

2 Magellan Aerospace Corp. -1,6% -1,3% -1,9% -2,9% 3,7% 7,2% 9,5% 8,7% 10,0% 8,2% 10,0% -2,9% 4,0% 5,5% 9,7% 0,0% 

3 United Technologies Corp. 11,6% 12,2% 13,1% 13,5% 14,0% 11,5% 21,0% 12,9% 9,8% 9,3% 21,0% 9,3% 12,9% 12,6% 9,9% 21,4% 

4 Safran SA -7,0% -6,9% 0,3% 1,9% 0,5% 8,6% 2,6% 5,4% 12,2% 10,8% 12,2% -7,0% 2,8% 2,3% -0,7% 130,4% 

5 Esterline Technologies Corp. 4,0% 6,2% 5,6% 6,3% 6,7% 5,9% 6,1% 5,1% 4,0% 6,1% 6,7% 4,0% 5,6% 6,0% 5,9% 1,7% 

6 Airbus Group NV 3,2 % 4,3% 0,3% -1,1% 4,0% -1,9% 1,5% 2,6% 2,8% 3,4% 4,3% -1,9% 1,9% 2,7% 5,1% 0,0% 

7 Heroux-Devtek Inc. -2,0% -2,1% -0,2% 3,9% 7,4% 7,4% 5,1% 5,5% 4,1% 3,8% 7,4% -2,1% 3,3% 4,0% 2,5% 37,5% 

8 Textron Inc. 2,9% 4,0% 5,0% 5,7% 2,1% -0,5% 0,6% 2,1% 5,8% 5,1% 5,8% -0,5% 3,3% 3,5% 5,8% 0,0% 

Moyenn 9,9% -0,3% 4,7% 5,0% 3,7% 64,8% 
e 

Médiane 8,7% -1,7% 3,7% 3,9% 5,5% 11,6% 

Notes : 
(1)	 Source : base de données de Thomson Reuters Eikon. 

(2)	 Les valeurs min., max., moyenne et médiane sont fondées sur les taux historiques des entreprises de référence de 2004 à 2013. 

(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 2004 et 2013) et le RCI actuel fondé sur 2014, 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. 

À ÊTRE LU CONJOINTEMENT AVEC LE RAPPORT D’ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE DATÉ DU 10 JUIN 2015
 



 

  

 

 

 
  

    
 
   

 
 
 

        

             
  

    

    

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  
 

   
 

   
 

                  
                  
                   
                  
                   
                   
                  
                  

 

 
      

 
      

 
 

  
       

 
            

 
            

                        
                

 
                  

 

Annexe 3 

SOCIÉTÉ D’ÉVALUATION FONCIÈRE DES 
MUNICIPALITÉS – ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE 
ÉCONOMIQUE – SECTEUR DE LA FABRICATION 
AÉROSPATIALE 
ANALYSE DE LA MARGE DE PROFIT BRUTE 

2004 à 2013 Indiqué 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Max. Min. Moyen Médian 2014 DE 
ne e 

(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) 
(A) (B) (A-B/A) 

1 Bombardier Inc. 14,2% 11,5% 13,6% 14,9% 16,6% 18,6% 16,3% 15,8% 14,4% 13,7% 18,6% 11,5% 15,0% 14,7% 12,8% 12,9% 
2 Magellan Aerospace Corp. 10,3% 9,9% 8,9% 9,9% 11,3% 12,0% 13,1% 13,8% 14,0% 14,8% 14,8% 8,9% 11,8% 11,7% 15,9% 0,0% 
3 United Technologies Corp. 27,2% 27,6% 27,4% 26,6% 26,2% 25,9% 27,4% 27,6% 27,0% 27,6% 27,6% 25,9% 27,1% 27,3% 27,4% 0,0% 
4 Safran SA 26,6% 34,7% 39,2% 43,7% 43,4% 44,2% 46,3% 46,6% 47,3% 46,4% 47,3% 26,6% 41,8% 44,0% 48,2% 0,0% 
5 Esterline Technologies Corp. 31,8% 31,4% 31,2% 30,9% 32,8% 32,2% 33,8% 34,3% 36,1% 37,3% 37,3% 30,9% 33,2% 32,5% 35,1% 0,0% 
6 Airbus Group NV 19,6% 19,5% 11,9% 11,0 % 17,0% 10,4% 13,6% 13,9% 14,0% 13,8% 19,6% 10,4% 14,5% 13,9% 14,7% 0,0% 
7 Heroux-Devtek Inc. 7,5% 5,8% 7,5% 11,3% 15,2% 16,9% 15,7% 16,3% 16,8% 15,5% 16,9% 5,8% 12,9% 15,4% 15,6% 0,0% 
8 Textron Inc. 25,4% 25,7% 25,8% 26,6% 24,5% 19,4% 18,2% 17,4% 18,1% 16,3% 26,6% 16,3% 21,7% 22,0% 17,7% 19,5% 

Moyenn 26,1% 17,0% 22,3% 22,7% 23,4% 4,1% 
e 

Médian 23,1% 13,9% 18,4% 18,7% 16,8% 0,0% 
e 

Notes : 
(1)	 Source : base de données de Thomson Reuters Eikon. 

(2)	 Les valeurs min., max., moyenne et médiane sont fondées sur les taux historiques des entreprises de référence de 2004 à 2013. 

(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 médian entre 2004 et 2013) et la marge brute actuelle (%) fondée sur 2014, comme suit : ((% de MB médiane - % de MB actuelle) / % de MB médiane). 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. 

À ÊTRE LU CONJOINTEMENT AVEC LE RAPPORT D’ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE DATÉ DU 10 JUIN 2015
 



 

  

 

 

 
  

    
    

 
 
 
 

        

             
  

    

    

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
  
 

   
 

   
 

                  

                  

                   

                  

                   

                  

                  

                  

 

       

       

 
 

  
       

 
            

 
            

                          
             

 
                  

 

Annexe 4 

SOCIÉTÉ D’ÉVALUATION FONCIÈRE DES 
MUNICIPALITÉS – ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE 
ÉCONOMIQUE – SECTEUR DE LA FABRICATION 
AÉROSPATIALE – ANALYSE DU RATIO DE ROTATION 
DES STOCKS 

2004 à 2013 Indiqué 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Max. Min. Moyen Médian 2014 DE 
ne e 

(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) 
(A) (B) (A-B/A) 

1 Bombardier Inc. 3,4 3,3 3,3 3,3 3,2 3,0 3,0 2,1 1,9 2,0 3,4 1,9 2,9 3,1 2,2 29,0% 

2 Magellan Aerospace Corp. 1,9 1,9 1,9 2,0 2,7 3,7 4,3 4,3 4,4 4,2 4,4 1,9 3,1 3,2 4,2 0,0% 

3 United Technologies Corp. 5,7 5,8 5,6 5,5 5,3 4,9 5,0 5,2 4,9 4,6 5,8 4,6 5,3 5,3 4,7 11,3% 

4 Safran SA 4,4 3,3 2,2 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,8 1,9 4,4 1,7 2,2 1,8 1,9 0,0% 

5 Esterline Technologies Corp. 4,3 4,6 4,0 3,8 3,8 3,6 3,8 3,4 3,0 2,8 4,6 2,8 3,7 3,8 3,0 21,1% 

6 Airbus Group NV 3,3 2,0 2,1 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 2,1 2,1 3,3 1,9 2,1 2,0 2,1 0,0% 

7 Heroux-Devtek Inc. 3,2 3,5 3,3 3,0 2,8 3,1 3,0 2,7 1,6 1,8 3,5 1,6 2,8 3,0 2,0 33,3% 

8 Textron Inc. 4,1 4,6 4,3 3,9 3,7 3,2 3,8 4,0 3,9 3,6 4,6 3,2 3,9 3,9 3,3 15,4% 

Moyenne 4,3 2,5 3,3 3,3 2,9 13,8%
 

Médiane 4,4 1,9 3,0 3,2 2,6 13,4%
 

Notes : 
(1)	 Source : base de données de Thomson Reuters Eikon. 

(2)	 Les valeurs min., max., moyenne et médiane sont fondées sur les taux historiques des entreprises de référence de 2004 à 2013. 

(3)	 La désuétude économique indiquée pour chacune des entreprises de référence a été mesurée en calculant la différence entre le ratio de rotation des stocks (« RRS ») historique de 
référence (selon le taux médian entre 2004 et 2013) et le RRS actuel fondé sur 2014, comme suit : ((RRS médian - RRS actuel) / RRS médian). Si le RRS 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. 

À ÊTRE LU CONJOINTEMENT AVEC LE RAPPORT D’ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE DATÉ DU 10 JUIN 2015
 



 

  

 

 

 
  

    
 

     
 
 
 

        

             
  

    

 
 

 

 
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

  
 

 

   
 

 

   
 

 

                    

                     

                    

                     

                    

                    

                    
 

       

       

 
 

  
       

 
            

 
                 

                          
             

 
                  

 
 

Annexe 5 

SOCIÉTÉ D’ÉVALUATION FONCIÈRE DES 
MUNICIPALITÉS – ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE 
ÉCONOMIQUE – SECTEUR DE LA FABRICATION 
AÉROSPATIALE 
ANALYSE DU RATIO DE ROTATION DE L’ACTIF IMMOBILISÉ 

2004 à 2013 Indiqué 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Max. Min. Moyen Médian 2014 DE 
ne e 

(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) 
(A) (B) (A-B/A) 

1 Bombardier Inc. 4,4 4,5 4,5 4,9 7,5 12,0 12,1 9,8 8,7 9,1 12,1 4,4 7,7 8,1 9,7 0,0% 

2 Magellan Aerospace Corp. 2,0 2,1 2,2 2,3 2,6 2,6 2,9 2,6 2,3 2,3 2,9 2,0 2,4 2,3 2,5 0,0% 

3 United Technologies Corp. 7,3 7,9 8,4 9,3 9,4 8,3 8,3 8,9 7,8 7,2 9,4 7,2 8,3 8,3 7,2 13,5% 

4 Safran SA 13,4 8,4 6,0 5,3 5,3 5,0 5,0 5,0 5,4 5,6 13,4 5,0 6,4 5,3 5,6 0,0% 

5 Esterline Technologies Corp. 4,7 5,9 6,0 6,2 6,9 6,0 5,7 5,4 5,2 5,2 6,9 4,7 5,7 5,8 5,9 0,0% 

6 Airbus Group NV 2,6 2,6 2,8 2,8 3,4 3,5 3,5 3,6 3,8 3,7 3,8 2,6 3,2 3,4 3,8 0,0% 

7 Heroux-Devtek Inc. 2,3 2,5 2,5 2,7 2,6 2,4 2,2 2,5 1,7 2,2 2,7 1,7 2,4 2,4 3,2 0,0% 

8 Textron Inc. 4,9 6,5 6,6 6,7 7,0 5,2 5,4 5,7 5,9 5,6 7,0 4,9 5,9 5,8 5,9 0,0% 

Moyenne 7,3 4,1 5,3 5,2 5,5 1,7%
 

Médiane 7,0 4,6 5,8 5,6 5,7 0,0%
 

Notes : 
(1)	 Source : base de données de Thomson Reuters Eikon. 

(2)	 Les valeurs min., max., moyenne et médiane sont fondées sur les taux historiques des entreprises de référence de 2004 à 2013. 

(3)	 La désuétude économique indiquée pour chacune des entreprises de référence a été mesurée en calculant la différence entre le ratio de rotation de l’actif immobilisé (« RRAI ») 
historique de référence (selon le taux médian entre 2004 et 2013) et le RRAI actuel fondé sur 2014, comme suit : ((RRAI médian - RRAI actuel) / RRAI médian). Si le RRAI 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. 

À ÊTRE LU CONJOINTEMENT AVEC LE RAPPORT D’ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE DATÉ DU 10 JUIN 2015
 



 

 

  

 
 

 
  

     
 

   
 
 
 

       

   

   

    

   

    

   

   

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
       

 
      

  
     

 
 

  
 

 
 

   
   
   
   
       
  

 

  

 

 

 

 

Annexe 6 

SOCIÉTÉ D’ÉVALUATION FONCIÈRE DES 
MUNICIPALITÉS – ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE 
ÉCONOMIQUE – SECTEUR DE LA FABRICATION 
AÉROSPATIALE 
ANALYSE DU RATIO COURS/VALEUR COMPTABLE 

Ratio cours/valeur comptable au 25 mai 2015	 (Note 1) 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

Bombardier Inc. 

Magellan Aerospace Corp. 

United Technologies Corp. 

Safran SA 

Esterline Technologies Corp. 

Airbus Group NV 

Heroux-Devtek Inc. 

Textron Inc. 

108 

2,2 

3,4 

4,4 

1,9 

7,1 

1,5 

3,0 

Maximum 
Minimum 
Moyenne 
Médiane 

108,0 
1,5 

16,4 
3,2 

Indice S&P / TSX Industrials Sector au 25 mai 2015 (Note 1) 3,7 

DE indiquée (Note 2) 13,5% 

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 moyen pondéré de l’indice S&P/TSX Industrials Sector. 

À ÊTRE LU CONJOINTEMENT AVEC LE RAPPORT D’ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE 

ÉCONOMIQUE DATÉ DU 10 JUIN 2015 



 

  

 
 

 

 
  

    
 

      
  

 
 
 

 
            

                      

             
 

 
 

 

    

   

 

 

 

    

     
 

 

   

  
 

 

  

 

 

 
 

 

 
 

  

      
 

              
          

 

Annexe 7 

SOCIÉTÉ D’ÉVALUATION FONCIÈRE DES 
MUNICIPALITÉS – ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE 
ÉCONOMIQUE – SECTEUR DE LA FABRICATION 
AÉROSPATIALE 
TAUX D’UTILISATION DE LA CAPACITÉ INDUSTRIELLE – FABRICATION D’ÉQUIPEMENT DE TRANSPORT 
(SCIAN 336) 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
(Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) (Note 1) 

Fabrication d’équipement de transport 85,0 87,3 86,2 86,8 66,8 66,7 80,6 83,5 90,8 87,0 92,0 

Maximum – 2004 à 2013 90,8 

Minimum – 2004 à 2013 66,7 

Médiane – 2004 à 2013 85,6 

Moyenne sur cinq ans – 2009 à 81,7 
2013 

Moyenne sur dix ans – 2004 à 2013 82,1 

2014 92,0 

DE indiquée (Note 2) 0,0% 

Notes : 

(1)	 Source : Statistique Canada –tableau CANSIM 028-0002 

(2)	 La désuétude économique indiquée a été mesurée en calculant la différence entre le taux médian d’utilisation de la capacité entre 2004 et 2013 et le 
taux actuel fondé sur le taux moyen d’utilisation de la capacité pour 2014. 

À ÊTRE LU CONJOINTEMENT AVEC LE RAPPORT D’ANALYSE DE LA DÉSUÉTUDE ÉCONOMIQUE DATÉ DU 10 JUIN 2015
 


