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CHAPITRE 10
Le financement anticipé — Fonds PPP Canada



Rapport d’audit de performance 

Le présent rapport fait état des résultats d’un audit de performance réalisé 
par le Bureau du vérificateur général du Canada en vertu de la Loi sur le 
vérificateur général.

Un audit de performance est une évaluation indépendante, objective et 
systématique de la façon dont le gouvernement gère ses activités et ses ressources 
et assume ses responsabilités. Les sujets des audits sont choisis en fonction de leur 
importance. Dans le cadre d’un audit de performance, le Bureau peut faire 
des observations sur le mode de mise en œuvre d’une politique, mais pas sur 
les mérites de celle-ci.

Les audits de performance sont planifiés, réalisés et présentés conformément 
aux normes professionnelles d’audit et aux politiques du Bureau. Ils sont effectués 
par des auditeurs compétents qui : 

• établissent les objectifs de l’audit et les critères d’évaluation 
de la performance;

• recueillent les éléments probants nécessaires pour évaluer 
la performance en fonction des critères; 

• communiquent les constatations positives et négatives; 

• tirent une conclusion en regard des objectifs de l’audit;

• formulent des recommandations en vue d’apporter des améliorations 
s’il y a des écarts importants entre les critères et la performance évaluée. 

Les audits de performance favorisent une fonction publique soucieuse de 
l’éthique et efficace, et un gouvernement responsable qui rend des comptes 
au Parlement et à la population canadienne.
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Points saillants
Qu’avons-nous examiné?
 PPP Canada est une société d’État créée en février 2008. Elle est 
financée entièrement par le gouvernement fédéral et rend compte au 
Parlement par l’entremise du ministre des Finances. Elle gère le 
Fonds PPP Canada de 1,2 milliard de dollars au nom du gouvernement 
fédéral. Le Fonds sert à financer des projets d’infrastructure mis en 
place par d’autres ordres de gouvernement en vertu de partenariats 
public-privé (PPP).

Chaque année, PPP Canada présente une demande spéciale pour 
recevoir des fonds destinés à financer des projets en PPP avant qu’elle 
n’ait à débourser ces fonds. Les représentants du gouvernement précisent 
que, comme PPP Canada est une société d’État non mandataire de 
l’État lorsqu’elle administre le Fonds PPP, ses actions ne lient pas l’État. 
Par conséquent, ils estiment que la Société doit avoir de l’argent en 
caisse pour pouvoir engager des fonds.

Nous avons examiné les montants versés à PPP Canada au titre du 
Fonds PPP, les moments où ces fonds ont été déboursés et les coûts de 
financement qui en ont résulté.

Les travaux d’audit dont il est question dans le présent chapitre ont 
été terminés le 1er mars 2013. La section intitulée À propos de l’audit, 
à la fin du chapitre, donne des précisions sur l’exécution de l’audit.
Pourquoi est-ce important?
 La Directive sur l’utilisation du Trésor pour les sociétés d’État, établie par le 
Conseil du Trésor, vise à éviter le prélèvement anticipé de fonds par une 
société d’État, et ce, pour atténuer autant que possible les incidences 
sur les niveaux d’emprunt du gouvernement. Néanmoins, PPP Canada 
a été exemptée chaque année de ces dispositions, de sorte qu’elle a reçu 
des fonds avant d’avoir à les débourser. Au 30 septembre 2012, elle 
avait accumulé environ 670 millions de dollars en placements à 
court terme.
Le financement anticipé — 
Fonds PPP Canada
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LE FINANCEMENT ANTICIPÉ — FONDS PPP CANADA
Qu’avons-nous constaté?
6 Chapitre 10
• PPP Canada reçoit ses fonds longtemps avant d’avoir à les débourser, 
et il est prévu que le financement anticipé qu’elle reçoit augmentera 
au cours des deux prochains exercices. Au 30 septembre 2012, 
PPP Canada avait reçu 683 millions de dollars sur les 1,2 milliard de 
dollars approuvés pour le Fonds PPP, et elle avait déboursé 
23 millions de dollars pour des projets en PPP. La Société devrait 
recevoir le reste des 1,2 milliard de dollars d’ici la fin de l’exercice 
2013-2014, et elle n’aura vraisemblablement déboursé à ce 
moment-là que 83 millions de dollars.

• Nous estimons que le financement anticipé au titre du Fonds PPP, 
de l’exercice 2009-2010 à celui de 2011-2012, a entraîné pour le 
gouvernement des coûts de financement de 1,6 million de dollars qui 
auraient pu être évités. Tant que le mode de financement actuel du 
Fonds PPP n’aura pas été passé en revue, le gouvernement demeure 
exposé à devoir assumer des coûts de financement additionnels.

Réaction des entités — Les entités acceptent nos recommandations. 
Une réponse détaillée suit chacune des recommandations du chapitre.
Rapport du vérificateur général du Canada — Printemps 2013
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Introduction   

10.1 PPP Canada est une société d’État, créée en février 2008, qui 
rend compte au Parlement par l’intermédiaire du ministre des 
Finances. Elle est entièrement financée par le gouvernement fédéral. 
PPP Canada a comme mandat d’améliorer la réalisation de projets 
d’infrastructure publique en optimisant les ressources, en augmentant 
la rapidité d’exécution et en renforçant la responsabilité envers les 
contribuables, au moyen de partenariats public-privé (PPP).

10.2 PPP Canada examine les projets fédéraux en PPP et prodigue 
des conseils au sujet de leur exécution. Elle gère en outre le Fonds PPP 
Canada, d’une valeur de 1,2 milliard de dollars, qui sert à financer 
les projets d’infrastructure admissibles réalisés par les autres ordres de 
gouvernement dans le cadre de partenariats public-privé. PPP Canada 
n’est pas un mandataire de l’État lorsqu’elle administre le Fonds. 
L’utilisation du Fonds est régie par les modalités approuvées par le 
Conseil du Trésor.

10.3 En tant que société d’État, PPP Canada doit préparer chaque 
année un plan d’entreprise, qui présente ses budgets d’exploitation et 
d’investissement pour l’année à venir. Le plan d’entreprise fait aussi état 
des engagements prévus de PPP Canada en matière de financement à 
l’égard des projets en PPP admissibles pour l’année suivante, ainsi que 
des décaissements au titre des projets en PPP pour les bénéficiaires 
admissibles pour les cinq années à venir.

10.4 PPP Canada reçoit un financement du Parlement pour le 
Fonds PPP selon un calendrier de paiement quinquennal qui a 
été établi lorsque la Société a entrepris ses activités, au cours de 
l’exercice 2008-2009. Aux termes des accords signés à ce jour, dans 
la plupart des cas, la Société verse les paiements aux bénéficiaires pour 
les projets de construction en PPP une fois ceux-ci terminés; les fonds 
peuvent donc être versés quatre à cinq ans après l’approbation du 
financement d’un projet. La pièce 10.1 permet une mise en contexte 
pour comprendre les types de projets et les coûts financés. 
Non mandataire de l’État — Une société d’État 
peut avoir ou non qualité de mandataire de 
l’État. En règle générale, le gouvernement n’est 
pas responsable des mesures prises par les 
sociétés qui ne sont pas mandataires.
s 2013 7Chapitre 10



LE FINANCEMENT ANTICIPÉ — FONDS PPP CANADA
Pièce 10.1 Exemples d’initiatives de partenariat public-privé financées par le Fonds PPP Canada

Au 30 septembre 2012, PPP Canada avait lancé quatre séries d’appels de propositions, reçu 270 demandes de financement au titre 
du Fonds PPP Canada et attribué au total 343 millions de dollars pour le financement de 12 projets. Le tableau qui suit fournit 
des exemples de projets ainsi financés.

Nom du projet Lieu Type de projet

Montant du 
financement provenant 
du Fonds PPP Canada

Prolongement de la route Chief Peguis — 
premier projet à être presque achevé

Winnipeg (Manitoba) Infrastructure routière 
locale

25 millions $

Projet de l’immeuble d’entretien du 
réseau ferroviaire Est de GO Transit

Whitby (Ontario) Infrastructure de transport 
en commun

94,8 millions $

Projet de rénovation de 
l’aéroport international d’Iqaluit

Iqaluit (Nunavut) Infrastructure 
aéroportuaire régionale et 
locale

77,3 millions $
8 Chapitre 10
Objet de l’audit

10.5 Notre audit a porté sur les montants versés à PPP Canada pour 
financer des projets entrepris dans le cadre de partenariats public-privé, 
les moments des décaissements et les coûts de financement qui en ont 
résulté. L’audit n’a pas porté sur les coûts assumés par PPP Canada pour 
gérer ses investissements du Fonds PPP Canada. La section intitulée 
À propos de l’audit, à la fin du chapitre, donne des précisions sur 
l’objectif, l’étendue, la méthode et le critère de l’audit.

Observations et recommandations

PPP Canada reçoit le financement bien avant d’avoir à débourser les fonds

10.6 La Directive sur l’utilisation du Trésor pour les sociétés d’État, établie 
par le Conseil du Trésor, vise à éviter le versement anticipé de fonds à 
une société d’État, de même que le versement de fonds qui dépassent 
les besoins à court terme de la société; cette disposition permet de 
réduire au minimum l’incidence du prélèvement de fonds sur 
l’utilisation des ressources gouvernementales et les niveaux d’emprunt 
du gouvernement. Dans le cadre de son plan d’entreprise, PPP Canada 
demande chaque année au Conseil du Trésor d’être exemptée 
des exigences de la Directive concernant le prélèvement de fonds. 
L’exemption permet à PPP Canada de recevoir les sommes destinées 
au Fonds PPP Canada avant d’avoir à les débourser. Du début 
Prélèvement — Processus par lequel des 
fonds, approuvés par le Parlement, sont fournis 
par le Trésor à une société d’État pour couvrir 
ses dépenses.
Rapport du vérificateur général du Canada — Printemps 2013
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de l’exercice 2008-2009 au 30 septembre 2012, la Société a reçu 
683 millions de dollars sur les 1,2 milliard de dollars approuvés pour 
le Fonds PPP Canada, et elle a déboursé 23 millions de dollars pour 
des projets en PPP (voir la pièce 10.2).

10.7 Selon les représentants du gouvernement, la raison d’être du 
mode de financement actuel est que la Société, n’étant pas mandataire 
lorsqu’elle administre le Fonds PPP Canada, ne peut pas lier l’État 
par ses actions et doit donc recevoir son financement PPP avant de 
s’engager à l’égard de projets en PPP. Cette façon de faire assure la 
Société, dans une certaine mesure, qu’elle pourra honorer ses 
engagements en matière de financement. Les représentants du 
gouvernement indiquent que le fait d’avoir les fonds en main est 
essentiel au succès du Fonds PPP Canada : dans le cadre des projets 
en PPP, les entreprises du secteur privé et les partenaires d’affaires 
considèrent les actifs de la Société comme une indication de sa 
capacité de remplir ses engagements en matière de financement.

10.8 PPP Canada investit le financement PPP qu’elle reçoit de façon 
anticipée conformément à sa politique d’investissement, qui a été 
approuvée par le Conseil du Trésor. Au 30 septembre 2012, 
PPP Canada avait environ 670 millions de dollars en placements à 
court terme, y compris des liquidités, des titres du marché monétaire et 
d’autres valeurs mobilières.

Pièce 10.2 Le financement versé au titre du Fonds PPP Canada est supérieur aux besoins de 
décaissement de PPP Canada

Notes : Le financement cumulatif a été déterminé à partir des états financiers audités et des plans 
d’entreprise de PPP Canada.

Les décaissements cumulatifs sont basés sur les états financiers audités de PPP Canada, ainsi que 
sur les accords signés au 30 septembre 2012.
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LE FINANCEMENT ANTICIPÉ — FONDS PPP CANADA
On prévoit que le financement anticipé continuera de croître au cours 
des années à venir

10.9 Au 30 septembre 2012, PPP Canada avait conclu des accords 
avec d’autres ordres de gouvernement pour financer des projets en PPP 
totalisant quelque 343 millions de dollars. De plus, d’autres projets 
d’une valeur totale de 280 millions de dollars avaient été approuvés par 
le conseil d’administration de la Société ou par le ministre des Finances, 
mais les accords de financement n’étaient pas encore en place.

10.10 Nous avons examiné des documents de PPP Canada, comme 
ses plans d’entreprise et ses accords PPP en vue de déterminer le 
montant du financement qu’elle avait reçu et les moments où elle allait 
faire les décaissements. Nous avons constaté que, sur le montant total 
de 623 millions de dollars finançant des projets approuvés, seulement 
83 millions de dollars allaient probablement être versés d’ici la fin 
de l’exercice 2013-2014; entre-temps, PPP Canada devrait recevoir le 
reste des 1,2 milliard de dollars approuvés pour le Fonds PPP Canada. 
La différence entre le financement reçu et les décaissements continuera 
donc de croître au cours des exercices 2012-2013 et 2013-2014, selon 
les accords en place au 30 septembre 2012 (voir la pièce 10.2).

Les entités n’ont pas quantifié les coûts de financement liés au mode 
de financement actuel

10.11 En 2009, lorsque PPP Canada a entrepris ses activités, elle a 
soulevé auprès du Secrétariat du Conseil du Trésor du Canada et du 
ministère des Finances Canada la question de la non-concordance 
entre le financement qu’elle devait recevoir, selon le calendrier de 
paiement quinquennal, et ses décaissements prévus au cours des 
années subséquentes. Les représentants du gouvernement nous ont 
fourni de la documentation qui montre que les trois entités avaient 
discuté de différentes options pour que la Société ait accès au 
financement de façon qu’elle puisse engager des fonds et attirer des 
projets en PPP. Les trois entités ont tenu compte notamment de 
considérations opérationnelles, juridiques et de reddition de comptes, 
mais elles n’ont pas quantifié les coûts de financement associés au 
financement anticipé – c’est-à-dire la différence entre l’intérêt payé 
par le gouvernement pour emprunter des fonds et l’intérêt gagné par 
PPP Canada sur les fonds qu’elle reçoit de façon anticipée.
Rapport du vérificateur général du Canada — Printemps 2013
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Le financement anticipé a un coût pour le gouvernement

10.12 Dans le cadre du présent audit, nous avons estimé le coût de 
financement associé au mode de financement actuel. À cette fin, 
nous avons examiné des documents publics, y compris des statistiques 
de la Banque du Canada et les états financiers de PPP Canada. En ce 
qui concerne le financement versé de façon anticipée à PPP Canada, 
nous estimons que des coûts de financement de 1,6 million de dollars 
auraient pu être évités si des paiements anticipés n’avaient pas été 
versés pour le Fonds PPP Canada de 2009-2010 à 2011-2012.

10.13 La difficulté dans l’estimation du coût de financement réside 
dans la détermination du taux d’emprunt qui devrait être utilisé. 
En effet, le gouvernement ne fait pas le suivi de ses emprunts par 
rapport à des besoins de financement précis. Les conditions d’emprunt 
particulières, y compris les coûts d’intérêt, ne peuvent donc pas être 
associées aux paiements versés à PPP Canada.

10.14 Par suite de discussions avec le Bureau du vérificateur général, 
le ministère des Finances Canada a estimé les coûts de financement 
pour l’exercice 2011-2012. Pour ce faire, le Ministère a utilisé le taux 
moyen des emprunts à court terme (c’est-à-dire pour un an ou moins). 
Il a adopté cette approche parce que, à son avis, les besoins de PPP 
Canada en matière de financement sont négligeables par rapport aux 
emprunts annuels totaux du gouvernement; par conséquent, le 
gouvernement peut répondre à ces besoins par le truchement des titres 
de dette à court terme (c’est-à-dire des bons du Trésor) qu’il émet 
de façon continue pour faire face aux variations des besoins de 
liquidités. En utilisant cette approche, le Ministère a conclu que 
le taux d’emprunt du gouvernement était légèrement inférieur 
au taux de rendement des investissements de PPP Canada et qu’il 
en résultait donc des économies pour le gouvernement pour 
l’exercice 2011-2012.

10.15 Notre avis se fonde sur le fait que les décisions d’emprunt du 
gouvernement sont basées non pas sur des besoins de financement 
précis, mais plutôt sur les besoins et objectifs d’emprunt généraux du 
gouvernement, comme la nécessité d’obtenir du financement stable et 
à faible coût. Il n’est donc pas possible de déterminer quelle part du 
portefeuille total d’emprunts du gouvernement sert à financer PPP 
Canada. Par conséquent, nous sommes d’avis que c’est le taux d’intérêt 
moyen pondéré de l’ensemble des nouveaux titres d’emprunt émis 
durant l’exercice (c’est-à-dire une combinaison de titres d’emprunt à 
court et à long terme) qui reflète le mieux le taux d’emprunt du 
s 2013 11Chapitre 10
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LE FINANCEMENT ANTICIPÉ — FONDS PPP CANADA
gouvernement dans le présent cas. Selon cette approche, ce taux a été 
plus élevé que le taux de rendement des investissements de PPP 
Canada pour 2009-2010 et 2010-2011, d’où un coût de financement 
pour le gouvernement pour ces exercices. Les deux taux étaient 
presque les mêmes en 2011-2012 (voir la pièce 10.3). 

10.16 Nous sommes d’avis que le mode de financement actuel doit être 
revu pour les raisons suivantes :

• Une augmentation possible des taux d’intérêt, comme il est 
prévu dans les documents budgétaires — Ces dernières années, 
les taux se sont établis à des niveaux exceptionnellement bas. 
Le gouvernement est exposé aux changements de taux d’intérêt, 
qui pourraient entraîner des coûts de financement additionnels.

• La croissance continue du financement de PPP Canada — 
Le reste des 1,2 milliard de dollars en financement devrait être 
reçu de façon anticipée d’ici la fin de l’exercice 2013-2014.

• L’objet de la Directive sur l’utilisation du Trésor pour les sociétés 
d’État du Conseil du Trésor — La Directive vise à éviter le 
prélèvement anticipé de fonds afin de réduire au minimum 
l’incidence sur les niveaux d’emprunt du gouvernement.

Pièce 10.3 Le taux d’intérêt que paye le gouvernement sur ses emprunts est plus élevé que le taux 
de rendement des investissements de PPP Canada

Notes : Nous avons calculé le taux d’intérêt moyen pondéré en nous basant sur les statistiques de la Banque 
du Canada.

Nous avons calculé le rendement des investissements en nous basant sur les états financiers audités 
de PPP Canada.
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10.17 À notre avis, il existe des moyens qui permettraient de réduire au 
minimum l’exposition du gouvernement au risque lié aux coûts de 
financement, tout en permettant à PPP Canada de continuer à engager 
des fonds pour des projets en PPP, notamment :

• La Société pourrait obtenir une garantie écrite du gouvernement 
indiquant que le financement PPP est disponible sur demande, 
à une date plus rapprochée du moment de ses décaissements.

• Le statut de la Société pourrait être modifié, lui donnant qualité 
de mandataire de l’État aux fins de l’administration du Fonds 
PPP Canada.

• La Société pourrait verser son financement anticipé au Trésor, 
comme le permet la Loi sur la gestion des finances publiques.

10.18 PPP Canada, le ministère des Finances Canada et le Secrétariat 
du Conseil du Trésor du Canada avaient envisagé les deux dernières 
possibilités lors de leur discussion, en 2009. Selon les représentants du 
gouvernement, ces solutions potentielles avaient été rejetées parce 
qu’elles étaient trop complexes et trop lourdes sur le plan administratif, 
ou parce qu’elles ne cadraient pas avec les décisions du gouvernement 
concernant le statut de la Société comme non-mandataire de l’État.

10.19 Recommandation — De concert avec PPP Canada, le ministère 
des Finances Canada devrait examiner le mode de financement actuel 
du Fonds PPP Canada, en tenant compte des coûts de financement 
pour le gouvernement.

Réponse du Ministère — Recommandation acceptée. Le ministère des 
Finances Canada a examiné le mode actuel de financement du Fonds 
PPP Canada dans le contexte du présent audit et a conclu qu’il n’y a 
aucune preuve sans équivoque de coût de financement. Pour les fins de 
l’analyse, on ne peut établir des liens entre les conditions d’emprunt et 
un poste de dépenses particulier que de manière hypothétique parce 
que le gouvernement n’arrime pas ses emprunts au cours d’une année à 
des exigences de provisionnement spécifiques. Une telle analyse doit 
tenir compte de la manière dont le gouvernement gère ses activités 
d’emprunt. Le prélèvement sur les crédits parlementaires de PPP 
Canada sont minimes par rapport aux besoins généraux d’emprunt du 
gouvernement. On peut raisonnablement penser qu’aucune 
modification n’est apportée aux plans d’émission des obligations dans 
une année donnée pour tenir compte de ce prélèvement, surtout parce 
qu’il est difficile de prévoir quand le paiement sera effectué au cours de 
s 2013 13Chapitre 10
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l’exercice. Le gouvernement s’acquitterait plutôt de cette exigence par 
le biais de titres de créance à court terme émis en continu pour corriger 
les écarts des besoins de liquidité (c’est-à-dire, au moyen de bons du 
Trésor).

En utilisant cette méthode, nous avons constaté que le petit montant 
de coûts de financement hypothétiques, se chiffrant à moins de 
500 000 $ en 2010-2011, était plus que compensé par le petit montant 
des surplus de financement hypothétiques de moins d’un million de 
dollars en 2011-2012. Le ministère des Finances note que le Bureau du 
vérificateur général a également conclu, en utilisant sa propre méthode 
pour évaluer les coûts de financement nets, qu’il n’y avait eu aucun coût 
de financement net pour le gouvernement pendant la période visée par 
l’audit, soit d’avril 2011 à septembre 2012.

Le gouvernement a constitué PPP Canada à titre de société d’État non 
mandataire en ce qui a trait au Fonds PPP Canada. La Société ne peut 
pas lier l’État par ses actions; elle doit donc disposer d’un financement 
pour prendre les engagements financiers nécessaires aux projets en 
PPP. Cela dit, le ministère des Finances Canada surveillera le 
rendement du financement avancé à PPP Canada et les coûts 
d’emprunt hypothétiques associés aux prélèvements sur les crédits 
parlementaires du Fonds PPP Canada. Advenant qu’une hausse 
marquée des coûts de financement net soit constatée, le Ministère 
étudiera d’autres modes de financement, s’il y a lieu.

Réponse de la Société — Recommandation acceptée. PPP Canada 
rencontrera les représentants du ministère des Finances Canada pour 
discuter des options reliées au mode de financement actuel, et ce, 
à leur convenance.

10.20 Recommandation — Le Secrétariat du Conseil du Trésor du 
Canada, en consultation avec le ministère des Finances Canada, 
devrait confirmer que les coûts de financement sont pris en compte 
dans les cas où des sociétés d’État demandent une exemption aux 
exigences de la Directive sur l’utilisation du Trésor pour les sociétés d’État 
du Conseil du Trésor afin de pouvoir recevoir un financement anticipé. 

Réponse du Secrétariat — Recommandation acceptée. Le Secrétariat 
du Conseil du Trésor du Canada, en collaboration avec le ministère des 
Finances Canada, étudiera la Directive sur l’utilisation du Trésor pour les 
sociétés d’État du Conseil du Trésor pour déterminer s’il faut la modifier 
afin de clarifier le fait que les coûts de financement doivent être pris en 
compte lorsqu’une société d’État demande une dérogation à la 
Directive en vue d’obtenir des fonds avant que ne surgissent les 
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besoins de décaissement. Toutes modifications nécessaires à 
cette Directive seront soumises à l’autorité pertinente au plus 
tard le 31 mars 2014.

Réponse du ministère des Finances Canada — Recommandation 
acceptée.

Conclusion

10.21 PPP Canada reçoit ses fonds longtemps avant d’avoir à les 
débourser. Le financement anticipé devrait croître au cours des 
deux prochains exercices. À l’exception de l’estimation fournie par le 
ministère des Finances Canada pour le présent audit, le coût de 
financement du mode de financement actuel n’avait pas été quantifié.

10.22 Nous avons conclu que le financement anticipé avait entraîné 
un coût de financement pour le gouvernement, qui demeure exposé à 
des coûts de financement à l’avenir. Le mode de financement actuel 
devrait être revu étant donné que, à notre avis, il existe des solutions 
qui réduiraient au minimum l’exposition du gouvernement au risque 
lié aux coûts de financement.
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À propos de l’audit

Tous les travaux d’audit dont traite le présent chapitre ont été menés conformément aux normes pour 
les missions de certification établies par l’Institut Canadien des Comptables Agréés. Même si le Bureau du 
vérificateur général a adopté ces normes comme exigences minimales pour ses audits, il s’appuie également 
sur les normes et pratiques d’autres disciplines.

Dans le cadre de notre processus normal d’audit, nous avons obtenu de la direction la confirmation que les 
constatations présentées dans ce chapitre étaient fondées sur des faits. Toutefois, le ministère des finances 
Canada n’a pas confirmé que les constatations présentées dans le chapitre étaient fondées sur des faits. 
D’après le Ministère, la constatation selon laquelle l’octroi de financement anticipé à PPP Canada a 
entraîné un coût de financement net pour le gouvernement n’est pas corroborée par les observations dans 
le chapitre (voir la réponse du Ministère à la recommandation apparaissant au paragraphe 10.19).

Objectif

L’audit avait pour objectif de déterminer si l’octroi à PPP Canada du financement destiné au Fonds PPP 
Canada bien avant que la Société n’ait à débourser ces fonds entraînait un coût de financement net pour 
le gouvernement.

Étendue et méthode

Nous avons examiné le financement PPP qui est fourni à PPP Canada bien avant que celle-ci n’ait à 
débourser les fonds, ainsi que les coûts de financement qui en résultent. Nous n’avons pas examiné les 
coûts assumés par PPP Canada pour gérer ses investissements du Fonds PPP Canada. L’audit a porté sur 
PPP Canada comme gestionnaire du Fonds PPP Canada, ainsi que sur le ministère des Finances Canada 
et le Secrétariat du Conseil du Trésor du Canada, compte tenu de leurs rôles dans l’approbation du 
financement PPP.

Critère

La direction a examiné le critère de l’audit et elle en a reconnu la validité.

Critère Sources

Pour déterminer si l’octroi à PPP Canada du financement destiné au Fonds PPP Canada bien avant que la Société n’ait à débourser 
ces fonds entraînait un coût de financement net pour le gouvernement, nous avons utilisé le critère suivant : 

Le gouvernement a fourni un financement PPP à PPP Canada en 
respectant le principe d’économie.

• Loi sur le vérificateur général

• Loi sur la gestion des finances publiques

• Conseil du Trésor, Directive sur l’utilisation du Trésor pour les 
sociétés d’État 
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Période visée par l’audit

L’audit visait la période allant du 1er avril 2011 au 30 septembre 2012. Pour bien comprendre le contexte 
actuel et les décisions clés qui sous-tendent les opérations actuelles, il nous a fallu aussi examiner et 
prendre en considération des documents, de l’information et des décisions dont les dates ne 
correspondaient pas à cette période. Les travaux d’audit dont il est question dans le présent chapitre ont 
été terminés le 1er mars 2013.

Équipe d’audit

Vérificateur général adjoint : Sylvain Ricard
Directrice principale : Lucie Cardinal
Directeur de projet : Shawn Audette

Kitty (Hoi Ki) Wong

Pour obtenir de l’information, veuillez téléphoner à la Direction des communications : 613-995-3708 
ou 1-888-761-5953 (sans frais).
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Annexe Tableau des recommandations

Les recommandations formulées au chapitre 10 sont présentées ici sous forme de tableau. Le numéro du 
paragraphe où se trouve la recommandation apparaît en début de ligne. Les chiffres entre parenthèses 
correspondent au numéro des paragraphes où le sujet de la recommandation est abordé.

Recommandation Réponse

10.19 De concert avec PPP Canada, le 
ministère des Finances Canada devrait 
examiner le mode de financement 
actuel du Fonds PPP Canada, en tenant 
compte des coûts de financement pour 
le gouvernement. (10.6-10.18)

Réponse du Ministère — Recommandation acceptée. 
Le ministère des Finances Canada a examiné le mode actuel de 
financement du Fonds PPP Canada dans le contexte du présent 
audit et a conclu qu’il n’y a aucune preuve sans équivoque de coût 
de financement. Pour les fins de l’analyse, on ne peut établir des 
liens entre les conditions d’emprunt et un poste de dépenses 
particulier que de manière hypothétique parce que le 
gouvernement n’arrime pas ses emprunts au cours d’une année à 
des exigences de provisionnement spécifiques. Une telle analyse 
doit tenir compte de la manière dont le gouvernement gère ses 
activités d’emprunt. Le prélèvement sur les crédits parlementaires 
de PPP Canada sont minimes par rapport aux besoins généraux 
d’emprunt du gouvernement. On peut raisonnablement penser 
qu’aucune modification n’est apportée aux plans d’émission des 
obligations dans une année donnée pour tenir compte de ce 
prélèvement, surtout parce qu’il est difficile de prévoir quand le 
paiement sera effectué au cours de l’exercice. Le gouvernement 
s’acquitterait plutôt de cette exigence par le biais de titres de 
créance à court terme émis en continu pour corriger les écarts des 
besoins de liquidité (c’est-à-dire, au moyen de bons du Trésor).

En utilisant cette méthode, nous avons constaté que le petit 
montant de coûts de financement hypothétiques, se chiffrant à 
moins de 500 000 $ en 2010-2011, était plus que compensé par 
le petit montant des surplus de financement hypothétiques de 
moins d’un million de dollars en 2011-2012. Le ministère des 
Finances note que le Bureau du vérificateur général a également 
conclu, en utilisant sa propre méthode pour évaluer les coûts de 
financement nets, qu’il n’y avait eu aucun coût de financement 
net pour le gouvernement pendant la période visée par l’audit, 
soit d’avril 2011 à septembre 2012.
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Le gouvernement a constitué PPP Canada à titre de société 
d’État non mandataire en ce qui a trait au Fonds PPP Canada. 
La Société ne peut pas lier l’État par ses actions; elle doit donc 
disposer d’un financement pour prendre les engagements 
financiers nécessaires aux projets en PPP. Cela dit, le ministère 
des Finances Canada surveillera le rendement du financement 
avancé à PPP Canada et les coûts d’emprunt hypothétiques 
associés aux prélèvements sur les crédits parlementaires du 
Fonds PPP Canada. Advenant qu’une hausse marquée des coûts 
de financement net soit constatée, le Ministère étudiera d’autres 
modes de financement, s’il y a lieu.

Réponse de la Société — Recommandation acceptée. 
PPP Canada rencontrera les représentants du ministère des 
Finances Canada pour discuter des options reliées au mode de 
financement actuel, et ce, à leur convenance.

10.20 Le Secrétariat du Conseil du 
Trésor du Canada, en consultation avec 
le ministère des Finances Canada, 
devrait confirmer que les coûts de 
financement sont pris en compte dans 
les cas où des sociétés d’État 
demandent une exemption aux 
exigences de la Directive sur l’utilisation 
du Trésor pour les sociétés d’État du 
Conseil du Trésor afin de pouvoir 
recevoir un financement anticipé.
(10.6-10.18)

Réponse du Secrétariat — Recommandation acceptée. 
Le Secrétariat du Conseil du Trésor du Canada, en collaboration 
avec le ministère des Finances Canada, étudiera la Directive sur 
l’utilisation du Trésor pour les sociétés d’État du Conseil du Trésor 
pour déterminer s’il faut la modifier afin de clarifier le fait que les 
coûts de financement doivent être pris en compte lorsqu’une 
société d’État demande une dérogation à la Directive en vue 
d’obtenir des fonds avant que ne surgissent les besoins de 
décaissement. Toutes modifications nécessaires à cette Directive 
seront soumises à l’autorité pertinente au plus tard le 
31 mars 2014.

Réponse du ministère des Finances Canada — 
Recommandation acceptée.

Recommandation Réponse
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