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EDC doit aller au-devant des besoins des

entreprises canadiennes en quête d’expansion

sur les marchés mondiaux.
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Organisme de crédit à l’exportation du Canada, EDC offre des solutions commerciales
novatrices pour aider les exportateurs et les investisseurs canadiens à accroître leurs activités

à l’étranger. Chaque année, des milliers d’entreprises canadiennes et leurs clients étrangers tirent
profit de ses connaissances et de ses partenariats pour faire des affaires sur des centaines de
marchés. Société financièrement autonome, EDC est un chef de file reconnu dans l’établissement
de rapports financiers, l’analyse économique et la gestion des ressources humaines.

Réalisations de 2006
Après avoir examiné les défis que doivent affronter ses clients, EDC a axé ses activités sur les
besoins de sa clientèle en 2006 pour découvrir de meilleures façons de servir les exportateurs 
et les investisseurs canadiens. 

Au nombre des faits saillants de la performance d’EDC en 2006, on compte les suivants :

� 6 805 clients servis, dont 5 800 PME exportatrices

� 66,1 milliards de dollars en appui à des exportations et des investissements étrangers 
sur 184 marchés

� 15,2 milliards de dollars en appui financier à des exportations et des investissements 
sur 146 marchés émergents, soit plus de 30 % des investissements et des exportations 
de biens et services du Canada vers les marchés émergents

� 15 milliards de dollars en appui à des exportations et des investissements par des 
PME exportatrices

� 6,8 milliards de dollars en exportations canadiennes appuyées au Brésil, en Russie, 
en Inde, en Chine et au Mexique

� 44,6 milliards de dollars en contribution au PIB du Canada, soit 3,9 % du PIB total

� 546 700 emplois appuyés, soit 3,3 % des emplois à l’échelle nationale soutenus par 
les exportations et les investissements facilités par EDC

� 3,12 milliards de dollars en remboursement des redevances sur le bois d’œuvre

� 1,22 milliard de dollars de bénéfice net

� 5,9 milliards de dollars en appui à l’investissement direct à l’étranger (IDE) 

� 22,8 milliards de dollars d’actif total

� 6e année consécutive : parmi les 100 meilleurs employeurs au Canada selon la liste 
établie par le magazine Maclean’s.

Faits saillants de la performance

À EDC, toutes les actions sont guidées par le mandat de la Société, qui est 

« de soutenir et de développer, directement ou indirectement, le commerce

extérieur du Canada ainsi que la capacité du pays d’y participer et de

profiter des débouchés offerts sur le marché international ».

Profil de la Société
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Faits saillants de 2006

Revue des cinq derniers exercices – Faits saillants

Volume d’activités 
par secteur industriel

(en millions de dollars)

Avoir de l’actionnaire

(en millions de dollars)

Nombre de clients servis

Volume d’activités 
par marché géographique

(en millions de dollars)

Volume d’activités 
par région canadienne

(en millions de dollars)

Compte du Canada

Compte de la Société

Bénéfices non répartis
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* Volume non attribué à une région précise du Canada
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Pour les entreprises canadiennes, l’année 2006 aura été marquée par un
dollar toujours vigoureux, des coûts d’énergie élevés et une concurrence

accrue de la part des marchés émergents. Si certaines entreprises ont été
contraintes de tirer leur révérence, d’autres ont connu une croissance
impressionnante. Quoi qu’il en soit, les produits et services d’EDC se sont
avérés plus importants que jamais pour la réussite des entreprises
canadiennes sur les marchés internationaux.

Bien que, dans l’ensemble, la croissance des exportations canadiennes ait
fléchi en 2006, je suis heureux de souligner qu’à EDC nous avons obtenu
d’excellents résultats dans tous les programmes que nous offrons aux exportateurs
et aux investisseurs canadiens. Les besoins de nos clients évoluent rapidement et
nous les accompagnons davantage maintenant sur les marchés émergents, à plus
haut risque, et nous soutenons encore plus leurs investissements directs à l’étranger.
Nous continuons aussi à étendre nos services grâce à des partenariats avec d’autres
institutions financières ici, au Canada, et ailleurs dans le monde. Et nous avons donné
de l’ampleur à nos activités tout en instaurant un nouveau modèle de fonctionnement
qui nous permet de mieux servir nos clients aujourd’hui et de prévoir les besoins
qu’ils auront demain.

En regroupant nos activités d’assurances et de financement de 2006, nous
obtenons un volume de 66,1 milliards de dollars. Il s’agit là d’une hausse de 15 %
par rapport à 2005 qui témoigne d’une croissance dans tous nos programmes et d’une
activité soutenue sur 184 marchés mondiaux. Ces résultats font ressortir la contribution
d’EDC à la prospérité de notre pays et à la stratégie du gouvernement du Canada 
en matière de commerce international. Près du quart du volume d’activités d’EDC, soit
15,2 milliards de dollars, provient de transactions sur les marchés émergents, où les
entreprises canadiennes se font de plus en plus présentes pour maintenir leur compétitivité. Du côté de
l’investissement direct canadien à l’étranger – essentiel pour l’essor du commerce international du
Canada –, notre apport en 2006 a été de 5,9 milliards de dollars, un résultat de 50 % supérieur à celui de
2005. Quant aux activités menées en partenariat direct avec d’autres institutions financières, leur volume
a dépassé les 10 milliards de dollars, ce qui constitue une hausse de 6 % par rapport à 2005. Cette
augmentation montre bien à quel point notre travail en partenariat est indispensable pour nous permettre
d’offrir une capacité de risque aux entreprises canadiennes.

Nous avons acquis ou fidélisé 6 091 clients en 2006, soit un peu plus qu’en 2005. Dans les sondages
que nous avons réalisés auprès de nos clients, nous avons obtenu cette année de meilleures notes en ce
qui concerne la qualité de nos produits et services ainsi que la valeur ajoutée que nous apportons. L’indice
de satisfaction générale de nos clients a atteint 85,2, notre résultat le plus élevé à ce jour. 

Au-delà de nos activités habituelles, nous avons rempli un rôle particulier pour le gouvernement du
Canada cette année en facilitant le remboursement accéléré des droits de douane dus par le gouverne  -
ment américain aux fournisseurs canadiens de bois d’œuvre dans le cadre de l’Accord canado-américain
sur le bois d’œuvre résineux. Grâce à nos capacités, nous avons pu effectuer presque tous les
remboursements dans les semaines qui ont suivi l’entrée en vigueur de l’Accord. Nous prévoyons que ce
programme arrivera à son terme à la fin du premier trimestre de 2007.

L’activité accrue d’EDC et un contexte plus favorable au crédit ont donné lieu à de solides résultats
financiers. Le bénéfice net de fin d’exercice, établi à 1,22 milliard de dollars, n’est que légèrement
inférieur à celui de 2005 et vient grossir l’important capital de la Société. L’introduction, en 2006, d’une
réserve de capitaux de risques stratégiques – constituée à même le capital qu’EDC affecte aux risques
extraordinaires –, nous a permis d’offrir des couvertures prolongées et de développer des produits
spéciaux pour les industries et les marchés en difficulté. 
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Message à l’actionnaire

Aller au-devant des 
besoins d’une nation

commerçante
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Message à l’actionnaire

Nous avons beaucoup investi dans un nouveau modèle de fonctionnement, que nous appelons
l’Intégration. Cette réorganisation, dictée par les besoins des clients, a mené à la restructuration de nos
équipes sectorielles et à l’amélioration de nos capacités de développement des affaires et de gestion des
comptes clients. À la fin de 2006, nos opérations étaient divisées non plus selon les catégories de produits
mais plutôt en six équipes chargées des divers secteurs industriels et des petites entreprises, toutes vouées à
la promotion de l’ensemble des produits et services d’EDC. Nous tenons à remercier nos clients pour la
patience dont ils ont fait preuve durant la période de transition. Les réactions jusqu’à maintenant sont
positives et nous en sommes très heureux. Nous continuerons à peaufiner notre mode de fonctionnement
en 2007, notamment en mettant en place des systèmes d’information adaptés et en améliorant nos plans de
développement des affaires pour mieux pouvoir aller au-devant des besoins des clients.

Afin de nous rapprocher davantage de nos clients, nous avons formé en 2006 le Panel consultatif d’EDC
sur l’industrie, un forum permanent d’associations industrielles qui nous aidera à suivre les besoins
changeants des entreprises canadiennes. Et pour étendre nos relations à l’étranger, nous avons aussi annoncé
en 2006 la mise sur pied d’une représentation permanente à Shanghaï et d’une autre à Moscou. EDC compte
maintenant dix représentations sur sept marchés émergents.

Tout au long de cette année exigeante, nous avons continué de raffermir nos pratiques en matière de
gouvernance et de responsabilité sociale. Nous avons également, par l’entremise de l’Organisation de
coopération et de développement économiques, joué un rôle de premier plan dans l’amélioration des
pratiques environnementales et de lutte contre la corruption. Ici au pays, nous avons franchi une nouvelle
étape sur les plans de la transparence et de l’obligation de rendre des comptes au public. Nous avons participé
aux audiences parlementaires traitant de la Loi fédérale sur la responsabilité et nous en appuyons entièrement les
conclusions, dont celle voulant que la Loi sur l’accès à l’information s’applique désormais à EDC. Les nouvelles
dispositions nous aideront à respecter notre mandat tout en assurant un équilibre entre notre obli ga tion de
rendre des comptes et celle de protéger les renseignements commerciaux confidentiels.

Regardons un peu vers l’avenir maintenant. EDC entend continuer de donner de l’ampleur à sa gamme
de produits et services, appuyer encore plus de transactions et d’investissements et améliorer davantage son
approche par rapport aux clients et aux marchés. Nos objectifs généraux sont clairs : nous rapprocher des
exportateurs et des investisseurs canadiens, faciliter les investisse ments directs canadiens à l’étranger,
accroître les échanges commerciaux sur les marchés émergents et optimiser toutes les ressources de la
Société. Nous travaillerons en collaboration avec un plus grand nombre de partenaires financiers, et de façon
plus créative, afin d’élargir nos capacités conjointes au profit des clients. Et pour raffermir notre présence
sur les principaux marchés émergents, nous continuerons d’accroître notre soutien sur place. Nous nous
évertuerons à maintenir notre efficacité à l’interne tout en utilisant notre position de capital pour rehausser
la présence du Canada sur les marchés internationaux.

La réussite, sur une aussi grande échelle, n’est jamais l’œuvre d’une seule personne et on ne peut non
plus espérer y parvenir du jour au lendemain. J’aimerais donc souligner le travail de mon prédécesseur, 
Rob Wright, qui, pendant son court passage à EDC, a été le catalyseur de nombreux changements qui aident
aujourd’hui la Société à aller de l’avant. Je tiens également à exprimer ma reconnaissance aux employés
d’EDC, des gens de talent qui méritent des remerciements tout particuliers pour les efforts déployés durant
la réorganisation. Merci également à nos entrepreneurs canadiens fort dynamiques, qui sont la raison d’être
d’EDC. Nos résultats indiquent clairement que nos clients comptent sur nous pour aller au-devant de leurs
besoins et aider le Canada à s’épanouir sur les marchés internationaux.

Le président et chef de la direction,

Eric D. Siegel
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Message du président du Conseil

Contribuer à la 
croissance du commerce

extérieur du Canada

Je considère que 2006, tout en se révélant un défi pour le Conseil d’administration, pour l’Équipe
de la haute direction et pour EDC, a aussi été l’une des années les plus stimulantes de mon

expérience comme président du Conseil. En effet, dans un contexte où le commerce international
est devenu encore plus complexe, EDC a obtenu des résultats record dans de nombreux domaines
et a procédé à une réorganisation interne majeure. Par ailleurs, EDC a apporté des changements
à sa haute direction et amélioré ses pratiques en matière de gouvernance afin de devenir encore
plus efficace et davantage tournée vers l’avenir.

L’un des plus grands changements a été le choix d’un nouveau président et chef de la
direction. Après des recherches approfondies, le Conseil a recommandé Eric Siegel, chef de
l’exploitation à EDC, comme nouveau leader, et le ministre du Commerce international a annoncé
sa nomination le 8 décembre 2006. Ce changement s’est avéré nécessaire lorsque l’ancien
président et chef de la direction d’EDC, Rob Wright, a été désigné au poste de sous-ministre des
Finances le 12 juin 2006.

Au nom du Conseil, je tiens à présenter mes félicitations à M. Siegel, qui occupe des rôles
de leader à des niveaux croissants de responsabilité à EDC depuis 27 ans. Le Conseil est
convaincu que, sous sa direction, EDC continuera à répondre aux besoins des exportateurs et
des investisseurs canadiens en leur fournissant les produits et les services financiers ainsi que les
renseignements sur les marchés dont ils ont besoin pour réussir dans une économie mondiale
qui ne cesse d’évoluer. De plus, nous remercions chaleureusement M. Wright pour le leadership
visionnaire qu’il a su démontrer pendant qu’il était à la barre d’EDC.

Au cours de la période de transition qui a mené à la nomination de M. Siegel, et avec l’appui
du Conseil, un Bureau du président par intérim avait été créé, formé de moi-même, du chef de
l’exploitation, du chef de la direction financière et du premier vice-président, Services juridiques,
et secrétaire, pour aider les présidents par intérim, assurer la continuité et veiller à ce que le
leadership de la Société demeure solide.

Un certain nombre d’initiatives importantes ont retenu l’attention du Conseil en 2006. Nous
avons rationalisé les Comités du Conseil, qui sont maintenant au nombre de six au lieu de sept,
et nous avons précisé leurs responsabilités, ce qui leur permet de présenter des recom manda -
tions plus stratégiques au Conseil. Par exemple, le Comité du développement des affaires assume
plus de responsabilités à l’égard de la surveillance des principales initiatives visant les clients et
de la planification générale. Par ailleurs, le Comité de la gestion des risques a désormais le
mandat d’examiner les transactions qui seront soumises à l’approbation du Conseil et de
présenter des recommandations à leur sujet. Récemment, les niveaux de délégation de pouvoirs
à la direction ont été modifiés afin de permettre au Conseil de se concentrer sur les transactions
à risque élevé, pour lesquelles l’expérience de ses membres est le plus utile. En outre, ces mesures
permettront au Conseil de disposer de plus de temps pour se concentrer sur les discussions et
les prises de décision liées aux questions stratégiques clés.

Je suis particulièrement heureux que la Société ait créé une Politique sur la suffisance du
capital en 2006. EDC dispose ainsi d’une base solide pour maximiser son capital au nom des
Canadiens. Cette politique, avalisée par le Conseil, reflète la croissance régulière des volumes
d’activités et du nombre de clients servis au cours de la dernière décennie, ce qui a contribué à
l’expansion du capital de base d’EDC et de sa capacité à prendre des risques. L’une de ses
principales caractéristiques est de permettre à EDC d’affecter une partie de ses capitaux – les
capitaux de risques stratégiques – à des occasions d’affaires qui sont d’importance stratégique
pour nos clients et leurs industries, mais qui présentent des risques plus élevés.



EDC – Rapport annuel 2006 7

Message du président du Conseil 

Paul Gobeil

Président du Conseil 

Soutenue par le Conseil, EDC a renforcé ses communications avec le ministre du Commerce
international sur des questions d’intérêt mutuel. C’est ainsi que la Société a travaillé en très
étroite collaboration avec le gouvernement à l’élaboration du Plan de la Société 2007-2011. L’un
des moyens clés par lesquels EDC peut s’assurer que ses activités reflètent les attentes du
gouvernement est l’énoncé des priorités et des responsabilités du ministre, qui expose sa vision
quant à l’apport de la Société à la promotion du programme du Canada pour le commerce
mondial. Le nouveau Plan de la Société contribue au programme gouvernemental en s’appuyant
sur trois piliers : se rap procher des exportateurs et des investisseurs canadiens, faciliter le commerce
d’intégration et optimiser les ressources de l’organisation. EDC continuera de travailler en col -
laboration avec le ministère des Affaires étrangères et du Commerce international et avec d’autres
sociétés d’État financières pour l’intérêt commun des entreprises canadiennes et la croissance
du commerce extérieur du Canada.

Nous pouvons tous être fiers des résultats d’EDC en matière de gouvernance – et doublement
cette année, car nous avons été témoins d’importants changements internes et de la complexité
croissante de l’environnement externe. Le Conseil est plus fort que jamais grâce à une équipe
diversifiée de sept hommes et cinq femmes venant de partout au Canada. Nous les remercions
tous de leurs efforts soutenus et de leur engagement envers la Société. J’aimerais aussi rendre
hommage aux membres qui ont quitté le Conseil, soit Robert Fonberg et David G. Unruh 
en 2006 ainsi que Brian G. Heffernan au début de 2007. Finalement, je tiens à accueillir 
John Rooney de l’Alberta et Norman Betts du Nouveau-Brunswick qui ont été désignés au
Conseil au début de 2007.

EDC et son Conseil ont le privilège de travailler dans un climat de respect, d’apprentissage
et de soutien mutuels. C’est d’ailleurs un tel environnement qui a permis à EDC de se classer parmi
les 100 meilleurs employeurs du Canada pour la sixième année consécutive. Tout cela repose sur
les assises d’un solide leadership, et sur le dévouement et le talent de tous les employés qui sont
à l’origine du succès d’EDC.

Je suis extrêmement fier d’être président du Conseil d’administration d’EDC depuis cinq
ans. Je crois que la Société est bien positionnée, que ce soit en matière de gouvernance, de
structure organisationnelle ou par rapport au Plan de la Société, pour continuer résolument à
contribuer au succès des Canadiens dans le monde entier.

Le président du Conseil,

Paul Gobeil
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Perspective économique

Relever les défis 
qui se présentent sur les 

marchés mondiaux

Àl’ère de la mondialisation, un nouveau modèle commercial se dessine. Et le Canada, comme
toutes les autres nations commerçantes, est emporté par la vague.
Autrefois, le commerce international se résumait aux ventes à l’exportation, mais ce n’est

plus le cas aujourd’hui. Il est en effet devenu avantageux pour les entreprises d’établir certaines
de leurs opérations à l’étranger, surtout dans les pays où les coûts sont faibles. L’ouverture de
l’économie mondiale et les percées technologiques en communication et en logistique ont
rendu possible la délocalisation, et les avantages qui en découlent, comme l’amélioration des
rapports coût-efficacité et la hausse de la productivité, l’ont rendue carrément incontournable.

Ainsi, le commerce international n’est plus un simple outil de vente; c’est aussi un moyen
de production. Les pièces circulent d’un pays à l’autre avant le montage final (commerce
d’approvisionnement), puis le produit fini est vendu (commerce d’exportation). Les grandes
entreprises établissent des chaînes d’approvisionnement mondiales pour pouvoir rivaliser avec
leurs concurrentes qui ont déjà adopté cette pratique. De leur côté, les petites entreprises qui
veulent prendre de l’expansion doivent se tailler une place dans ces chaînes.

À EDC, nous appelons ce type de commerce le « commerce d’intégration », parce qu’il
intègre le commerce d’exportation traditionnel et le commerce d’approvisionnement, de même
que l’investissement à l’étranger si essentiel à l’établissement de filiales dans d’autres pays et de
chaînes d’approvisionnement mondiales. Ce nouveau modèle signifie que le monde est davantage
axé sur les échanges commerciaux. Au moment de la chute du mur de Berlin, le commerce
international représentait 38 % du PIB mondial. Aujourd’hui, il frise les 60 %, ce qui veut dire
que la part du commerce dans l’économie mondiale a fait un bond de 50 % en moins de deux
décennies. Maintenant que les frontières géographiques n’ont plus autant d’importance, les pays
s’intègrent davantage les uns aux autres et leurs cycles économiques sont mieux synchronisés.

Au Canada, les entreprises n’ont jamais subi autant de pression pour se mondialiser qu’en
2006. Même si l’économie mondiale a été très solide – elle a affiché une croissance d’environ 
5 % pour la troisième année de suite, du jamais vu – les exportations canadiennes ont nettement
fléchi. Les cours du pétrole et des métaux de base ont bondi, conséquence de la forte demande
et des craintes liées à l’approvisionnement, ce qui a rapidement entraîné une appréciation du
dollar canadien, qui a dépassé les 90 cents par rapport au dollar américain. Même si certaines
entreprises ont accru leurs ventes à l’exportation, surtout dans les secteurs du pétrole et des
métaux, beaucoup se sont retrouvées dans un triple étau : un pouvoir de fixation des prix très
faible, voire inexistant, des coûts d’intrants en hausse et des recettes en baisse à cause de
l’appréciation du dollar. De plus, au printemps 2006, les spécialistes étaient nombreux à prédire
que le cours du pétrole grimperait à 100 $ ou plus le baril et que le dollar canadien atteindrait
la parité avec le dollar américain.

Malgré tout, le Canada a enregistré en 2006 une très solide performance macroéconomique
globale. Toutefois, les gros titres cachaient un important déséquilibre : de façon imagée, disons
que l’économie canadienne avait la tête dans le four (force des secteurs de l’énergie et des
métaux de base) et les pieds dans le congélateur (faiblesse du secteur manufacturier). Bien que
la température moyenne ait été à peu près juste, il reste que les entreprises dans le congélateur
avaient froid. Au nombre des secteurs éprouvés, mentionnons les biens de consommation, les
véhicules à moteur, la foresterie et une portion du secteur de l’aéronautique.



Stephen Poloz
Premier vice-président, 

Affaires générales,
et économiste en chef
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Perspective économique

Les entreprises ont réagi aux pressions de trois façons. D’abord, elles ont investi
massivement dans la machinerie et l’équipement dans l’espoir de diminuer leurs coûts et
d’accroître leur productivité. Comme la machinerie est souvent importée, la force du dollar
canadien leur a été profitable en rehaussant leur pouvoir d’achat. Ensuite, elles ont investi
davantage à l’étranger afin d’intégrer des fournisseurs bon marché dans leurs chaînes
d’approvisionnement. À elle seule, EDC a facilité en 2006 des investissements directs canadiens
à l’étranger de 5,9 milliards de dollars. Enfin, les entreprises ont travaillé d’arrache-pied pour
percer sur les marchés émergents et ainsi se diversifier et réduire leur dépendance à l’égard des
grands marchés traditionnels, aux prises avec un ralentissement. De ce fait, les exportations sur
les marchés émergents ont augmenté en 2006 de plus de 8 %, alors qu’elles n’ont pas progressé
sur les marchés traditionnels.

Et qu’augure l’avenir? Heureusement, il semble que l’économie mondiale se dirige vers un
taux de croissance plus durable. Le cours de certains produits de base, comme le cuivre et le
pétrole, a quitté ses sommets et s’est installé bien en dessous des taux prédits il y a un an. Le dollar
canadien vaut actuellement entre 84 et 86 cents américains; même si ce taux est relativement
élevé, il est tout de même nettement inférieur à ce qu’avaient prédit bien des économistes l’an
dernier. Selon les Services économiques d’EDC, la croissance économique mondiale en 2007
sera modérée, le cours des produits de base poursuivra sa descente, le cours du pétrole se
stabilisera entre 50 et 55 $ le baril et le dollar canadien se situera juste au-dessus des 80 cents par
rapport au dollar américain.

En principe, tout cela devrait enlever un peu des pressions que subissent les entreprises
exportatrices canadiennes, mais il ne faut pas se réjouir trop vite. Le ralentissement de la
croissance économique mondiale signifie que la concurrence sera encore plus vive et que dans
bien des secteurs, les ventes à l’exportation du Canada vers les grands marchés vont fléchir. La
croissance internationale sera encore davantage tributaire des marchés émergents en 2007-2008,
et les entreprises devront étendre leur présence internationale si elles veulent tirer leur épingle
du jeu. Quoi qu’il en soit, EDC s’attend pour 2007 à ce que les exportations du Canada restent
les mêmes ou alors n’augmentent que légèrement. La faiblesse du dollar aidera à absorber les
chocs, tout comme un amortisseur, mais les entreprises canadiennes devront quand même
traverser le gros nid-de-poule creusé par le ralentissement de l’économie.

La bonne nouvelle, c’est qu’en se mondialisant, les entreprises canadiennes développent
leur souplesse et leur résistance, deux atouts qui leur seront certainement utiles durant la phase
plus difficile du cycle économique qui s’annonce. Quant à EDC, elle se tient prête à appuyer les
entreprises canadiennes au cours de cette période de transition, dans le cadre de la stratégie du
gouvernement du Canada en matière de commerce mondial.

La situation économique du Canada demeure certes difficile, mais EDC a tout ce qu’il faut –
l’équipe, le capital, les outils et les partenariats publics et privés – pour aller au-devant des
besoins de notre nation commerçante.

Le premier vice-président, Affaires générales, et économiste en chef,

Stephen Poloz
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Profil d’un marché étranger

Fort de l’appui d’EDC, 
le commerce Canada-Mexique 

est en pleine expansion
EDC joue un rôle clé dans les échanges commerciaux Canada-Mexique. En 2006,

son volume d’activités au Mexique a atteint le chiffre record de 2,6 milliards de

dollars, soit 1 milliard de plus qu’en 2005. Les représentations permanentes d’EDC

au Mexique ont servi de modèle pour les représentations qu’EDC a établies par 

la suite sur d’autres marchés émergents.

Michel Villeneuve

Représentant en chef 

pour le Mexique
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Profil d’un marché étranger

Depuis l’entrée en vigueur de l’ALENA, en 1994, les
échanges commerciaux entre les deux pays ont

quadruplé, atteignant 22 milliards de dollars, et les
investissements canadiens au Mexique ont septuplé,
s’élevant à 5,1 milliards de dollars. EDC a participé à
environ 30 % de cette activité, taux de pénétration élevé
pour un marché si grand et si diversifié.

Pour inciter le Mexique à s’approvisionner davantage
au Canada et aussi pour étendre sa couverture du
marché, EDC établit des relations avec de gros acheteurs
et les met en rapport avec des entreprises canadiennes.
La Société travaille également à offrir le financement et
le soutien opérationnel dont les investisseurs canadiens
ont besoin sur place.

Les relations financières qu’entretient EDC avec les
acheteurs et les emprunteurs locaux constituent un atout
stratégique pour les entreprises canadiennes. « Nous
appliquons l’orientation-client qui nous sert si bien chez
nous à nos rapports avec les entreprises, associations
commerciales et partenaires financiers mexicains,
auxquels s’ajoutent les filiales et partenaires mexicains
d’entreprises canadiennes », souligne le président
d’EDC, Eric Siegel. EDC travaille aussi de près avec des
emprunteurs, des acheteurs et des investisseurs mexicains.

Les réalisations d’EDC au Mexique sont attribuables
en grande partie à ses représentations permanentes à
Mexico et à Monterrey, où sont actuellement en poste
Michel Villeneuve et Noé Elizondo respectivement. 
« Pour que notre organisation soit efficace et crédible à
l’étranger, elle doit connaître le marché et ses clients. Et
pour ça, ajoute M. Siegel, il faut qu’elle soit sur place. »

La stratégie d’EDC porte fruit. Son volume
d’activités au Mexique est de 1 milliard de dollars de plus
qu’en 2005 et affiche une moyenne annuelle de 
2 milliards de dollars, ce qui témoigne de la hausse
considérable du nombre d’entre prises canadiennes
présentes sur ce marché. Aujourd’hui, plus de 1 600 filiales
d’entreprises canadiennes y sont présentes, et ce nombre
est appelé à augmenter car le Mexique a une cote de
solvabilité élevée et est de plus en plus intégré à
l’économie nord-américaine, notamment aux chaînes
d’approvisionnement manufacturières des États-Unis.

Les relations du Canada avec son partenaire de
l’ALENA se consolident et EDC mise sur ses relations
financières avec des acheteurs mexicains clés afin de
créer des occasions d’affaires pour les entreprises
canadiennes. Par exemple, en accordant du financement
à Pemex – société publique de pétrole et de gaz naturel –,
EDC permet à quelque 65 entreprises canadiennes de
percer le marché mexicain chaque année.

La région qui suscite le plus d’intérêt est le Nord du
pays, où l’industrie automobile est florissante. À Monterrey,

EDC établit des rapports entre les exportateurs canadiens
et des acheteurs et favorise l’approvision nement au Canada
en établissant des mécanismes de crédit pour des entreprises
clés, comme le fabri cant de pièces d’automobile Metalsa.

Le deuxième secteur en importance pour le Canada
au Mexique est le secteur manufacturier, suivi par le
négoce agricole, les boissons, les technologies de
l’information, l’exploitation minière, les plastiques et
l’acier. Plusieurs autres secteurs présentent aussi un
potentiel intéressant : l’environnement, les technologies
de pointe dans le secteur manufacturier, l’aéronautique
et la gestion des déchets.

Côté investissement, les entreprises canadiennes
s’établissent au Mexique pour être plus près de leurs
clients, profiter de coûts avantageux et se greffer aux
chaînes d’approvisionnement des grandes entreprises,
surtout dans le secteur de l’automobile. EDC poursuit son
examen des besoins des filiales d’entreprises canadiennes
au Mexique et met au point de nouveaux services à leur
intention. La Société propose également du finance -
ment aux multinationales mexicaines ou étrangères
souhaitant accroître ou moderniser leurs opérations.

EDC appuie en outre les firmes mexicaines qui
investissent directement au Canada, comme Nemak,
géant de l’automobile, qui a acheté une usine de
moulage d’alumi nium de Ford à Windsor, en Ontario.
L’an dernier, les achats de Nemak auprès d’une
vingtaine de fournisseurs canadiens ont totalisé près de
17 millions de dollars américains. « Les investissements
directs étrangers au Canada font croître notre capacité
d’exportation. Il est donc logique pour EDC et pour 
le Canada de les favoriser parce qu’ils créent des emplois
et ouvrent la porte à de nouvelles possibilités
d’exportation », explique M. Siegel.

C’est d’ailleurs au Mexique qu’EDC a testé sa
stratégie de financement en monnaie locale. Le premier
prêt en pesos mexicains a été consenti en août 2006 à
DaimlerChrysler México Holdings pour faciliter l’achat
de véhicules fabriqués par DaimlerChrysler Canada. La
transaction de 2,1 milliards de pesos profitera
directement aux 12 000 employés de DaimlerChrysler
Canada et aux centaines de fournisseurs de pièces de
l’entreprise sur le territoire canadien.

Ce prêt novateur est l’un des nombreux éléments
qui ont façonné le modèle mexicain dont EDC s’inspire
pour stimuler l’activité canadienne sur des marchés
émergents clés. EDC utilise avec ses clients mexicains la
même approche de gestion des comptes qu’avec ses
clients canadiens. En définitive, EDC peut offrir une
valeur tant aux entreprises canadiennes qu’aux
entreprises mexicaines grâce aux solides réseaux de
relations qu’elle cultive dans les deux pays.
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Profil d’un acheteur étranger

Une mine d’occasions : la chilienne 
Codelco choisit le Canada 

EDC sait que pour réussir à l’étranger, il importe de cultiver des relations

stratégiques et financières avec les clients locaux sur des marchés en expansion

comme le Chili. La Société mise donc sur ce type de relations pour multiplier 

les possibilités offertes aux entreprises canadiennes.

Claudio Escobar

Représentant en chef et directeur de groupe

pour le Brésil et les pays du cône Sud
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Profil d’un acheteur étranger

Les entreprises canadiennes exportent et investissent
de plus en plus sur des marchés comme le Chili, mais

il est encore difficile de trouver de bons partenaires sur
place. La stratégie d’EDC de cultiver des relations à long
terme avec des acheteurs et des emprunteurs locaux – les
clients clés des exportateurs et des investisseurs
canadiens – est profitable, comme en témoigne sa relation
avec Codelco.

Société publique de l’exploitation du cuivre au
Chili, Codelco possède les plus importantes réserves
connues de cuivre au monde, soit l’équivalent d’au moins
70 années de production au taux actuel de 1,8 million de
tonnes métriques par année. Il s’agit là de 15 % de la
production mondiale.

Codelco s’approvisionne au Canada depuis plusieurs
années pour obtenir du matériel et des services
d’exploitation minière, mais aujourd’hui, c’est une
expertise dans le secteur de l’électricité qu’elle recherche,
avec l’aide d’EDC.

Codelco doit accroître sa capacité énergétique d’au
moins 500 mégawatts d’ici 2012 pour ses opérations dans
le Sud du pays. « C’est essentiel si nous voulons
améliorer nos capacités et exploiter de nouvelles
réserves », explique Alvaro Vilaplana, vice-président,
Grands contrats, chez Codelco. « Et comme le Canada s’y
connaît dans ces secteurs et que nous avons déjà des liens
avec EDC, nous voyons là une synergie naturelle. »

En 2006, au moment de lancer un appel d’offres
public, Codelco a demandé à EDC de la mettre en
contact avec des entreprises canadiennes pouvant répondre
à ses besoins.

Les équipes d’EDC chargées des secteurs de
l’électricité et de l’exploitation minière se sont mises au
travail, en collaboration avec les bureaux régionaux
d’EDC au Canada et de concert avec le représentant en
chef et directeur de groupe pour le Brésil et les pays du
cône Sud, Claudio Escobar. En décembre 2006, pendant
une tournée de huit jours organisée par EDC, 
M. Vilaplana et Patricio Mac-Niven, vice-président,
Approvisionnement général, chez Codelco, ont
rencontré des représentants de quelque 150 entreprises
du secteur de l’électricité et de l’exploitation minière
ainsi que des firmes de génie écologique spécialisées
dans le traitement des eaux, le contrôle de la pollution et
la réduction des émissions de soufre.

Le soutien d’EDC et de l’ambassade du Canada au
Chili a été important pour Codelco. « Sans EDC, déclare 
M. Mac-Nivan, nous aurions peut-être mis six mois à
préparer notre visite, et je ne crois pas que nous aurions
rencontré des gens du même calibre ni que le message
serait aussi bien passé. »

Codelco fait affaire avec EDC depuis 1997. À l’époque,
elle achetait peu au Canada, malgré la solide expertise de
notre pays en exploitation minière. EDC a donc rencontré
les dirigeants de Codelco pour mettre en valeur le savoir-
faire canadien. De plus, EDC a pris part à des mécanismes
généraux et établi une ligne de crédit à l’intention de
Codelco, permettant aux entreprises canadiennes de jouer
un rôle clé dans la croissance du géant chilien.

Le nombre d’entreprises canadiennes inscrites comme
fournisseurs certifiés de Codelco a bondi de 20 en 1997 à 
79 en 2006. Devancé uniquement par les États-Unis, le
Canada est le deuxième fournisseur de la société chilienne
grâce à son savoir-faire en matière d’électricité et aussi à ses
solutions écologiques pour l’exploitation minière.

« Codelco mise beaucoup sur le développement
durable », explique Mario Espinoza, premier vice-
président, Finances, chez Codelco. « Notre plan de
croissance comporte le développement d’actifs pour les
générations futures. »

Et lorsqu’il s’agit de gestion environnementale,
Codelco prend les choses bien au sérieux. De 1994 à
2000, elle a investi 773 millions de dollars dans des
projets visant la réduction des émissions de fonderie, une
meilleure utilisation de l’eau et de l’électricité, et la
gestion des déchets et des eaux usées.

« Le Canada a connu les problèmes environne -
mentaux que le Chili vit en ce moment. C’est pourquoi
nous y cherchons des fournisseurs et des partenaires »,
souligne M. Vilaplana, dont l’entreprise accorde une
grande importance à l’avancement social en matière de
sécurité, de formation et de politiques du travail.

Le fait que Codelco se soit d’abord arrêtée au
Canada lors de sa tournée de 2006 montre bien
l’importance qu’elle accorde à EDC et au Canada dans sa
recherche de solutions énergétiques. EDC continuera de
cultiver des relations avec des acheteurs comme Codelco
afin de bien comprendre leurs pratiques d’approvisionne -
ment et de cerner les débouchés susceptibles d’intéresser
les entreprises canadiennes.



Le fabricant de pièces
d’automobile Nucap prend la 

route de la mondialisation
La concurrence aiguë et le ralentissement de la demande intérieure font mal 

aux fabricants canadiens de pièces d’automobile. Forte de l’aide d’EDC, Nucap 

a acquis une entreprise européenne de plateaux de frein. La transaction a accéléré 

la croissance de l’entreprise à l’étranger et favorisé l’exportation de ses produits.

Alison Nankivell

Directrice du financement, 

Équipe du transport de surface
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Profil d’un investissement à l’étranger
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S’il y a une entreprise qui devrait profiter de la
mondialisation, c’est bien Nucap Industries. Le

fabricant torontois de pièces d’automobile est le deuxième
producteur de composants de systèmes de freinage en
Amérique du Nord. Ses produits, comme son système
breveté de verrouillage mécanique NRS Safe, sont utilisés
à la fois dans les automobiles, les autobus, les camions et
les motos.

Cependant, malgré son succès sur les marchés de
l’ALENA, Nucap avait de la difficulté à percer en Europe
et en Asie.

« Nous avions beau avoir des produits solides 
et être chef de file sur le plan technologique, nous 
nous butions à une barrière invisible », raconte 
Robert Lee, vice-président, Finances, chez Nucap. « Les
trois grands fabricants automobiles ont des politiques
d’achat mondiales, comme d’ailleurs plusieurs de nos
clients qui les approvisionnent. Beaucoup ont des
opérations à l’étranger. Pour faire plus d’affaires avec eux,
nous devions pouvoir les approvisionner partout dans le
monde et donc être présents sur d’autres marchés. »

Pour Nucap, l’expansion passait logiquement par
l’Europe. La question était de savoir s’il était préférable
de partir de zéro ou d’acheter une entreprise sur place.
La décision est devenue urgente le jour où s’est
présentée la possibilité d’acquérir une participation dans 
ADI Metalparts, SA, fabricant espagnol de plateaux 
de frein.

« C’était l’entreprise parfaite, explique M. Lee. Elle
pouvait produire une gamme complète de pièces
européennes et avait facilement accès aux marchés du
continent. Et puis elle était rentable depuis 30 ans. Le
seul problème, c’est que c’était pour nous un gros achat
à financer. »

M. Lee a tout de suite pensé à EDC. « Nucap
exportait déjà plus de 80 % de sa production, et nous
savions qu’EDC appuyait souvent des exportateurs qui
voulaient pénétrer de nouveaux marchés et s’intégrer
aux chaînes d’approvisionnement de leurs clients. Nous
lui avons donc donné un coup de fil. »

M. Lee et son équipe ont discuté de la transaction
avec les cadres d’EDC et son groupe chargé du
développe ment des affaires. Alison Nankivell, directrice

du financement, Équipe du transport de surface, a noté
que la proposition présentait de nets avantages. « C’était
le cas classique d’une entreprise canadienne qui a besoin
d’un petit coup de pouce pour avancer. »

Tim McGuire, directeur principal de comptes 
à EDC, renchérit. « Ce qui m’a tout de suite frappé, 
se souvient-il, c’est qu’en faisant cette acquisition, 
Nucap pourrait non seulement faire plus d’affaires en
Europe, mais aussi augmenter ses ventes à des
équipementiers et à des acheteurs de pièces de rechange
ici au Canada. » 

L’équipe d’EDC a rapidement constaté que les
réalités de Nucap étaient très représentatives de ce que
vivait l’industrie automobile en général. Les fusions
étaient fort répandues dans l’industrie en raison de la
concurrence accrue, de la pression sur les prix et de
l’obligation d’offrir des produits toujours plus
sophistiqués. 

EDC a lancé des initiatives récemment pour aider les
exportateurs de pièces comme Nucap. En 2006, elle a
fait équipe avec l’Automotive Parts Manufacturers’
Association pour diriger une mission commerciale en
Europe centrale. Elle a également commencé à offrir
une couverture pour excédent de sinistre afin d’aider les
exportateurs de pièces, dont bon nombre appro -
visionnent des constructeurs comme GM et Ford qui 
ont subi une révision à la baisse de leur cote de crédit. 
Et l’an dernier, EDC a accordé un financement à
DaimlerChrysler México Holdings, S.A. de CV, dans le
but de faciliter la vente de véhicules de DaimlerChrysler
Canada aux consommateurs mexicains.

Les représentants d’EDC ont été impressionnés par
l’équipe de Nucap et son approche dynamique. La Société
a accordé à Nucap le financement nécessaire à son
acquisition d’ADI Metalparts, SA. « Les sources de
financement traditionnelles n’ont tout simplement pas
les capacités d’EDC, ajoute M. Lee. Pour nous, l’Europe
n’est qu’un début. Si nous voulons réellement être une
compagnie internationale, nous devrons bientôt aller en
Asie, surtout pour percer en Inde et en Chine, là où
l’industrie automobile enregistrera le gros de sa
croissance. Et lorsque nous serons prêts, les gens d’EDC
vont recevoir encore un coup de fil de Nucap. »

Profil d’un investissement à l’étranger
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Principes directeurs

Principes directeurs

EDC appuie les entreprises sur jusqu’à 200 marchés en
respectant les obligations internationales du Canada

en matière de commerce, tout particulièrement l’Accord
sur les subventions et les mesures compensatoires (ASMC) de
l’Organisation mondiale du commerce (OMC) et
l’Arrangement sur les Crédits à l’exportation bénéficiant d’un
soutien public (Arrangement) de l’Organisation de
coopération et de développement économiques (OCDE).

L’OMC et ses accords complémentaires, dont
l’ASMC, expliquent les principes de libéralisation des
échanges, notamment les engagements de chaque pays à
abaisser leurs tarifs des douanes et autres obstacles au
commerce, et décrivent les méthodes de règlement des
différends. EDC a contribué à la participation du Canada
aux discussions de l’OMC sur l’agriculture, en se
concentrant particulièrement sur les crédits à l’exportation.

L’Arrangement s’efforce d’éliminer les distorsions
entre les nations les plus industrialisées, telles que les
subventions aux crédits à l’exportation et l’aide liée au
commerce. En 2006, EDC a vivement encouragé l’intro -
duction de changements à l’Arrangement en vue
d’uniformiser encore davantage les règles du jeu dans la
tarification des risques commerciaux pour les crédits à
l’exportation bénéficiant d’un soutien public.

En application de l’Arrangement, la Société contribue
activement à l’examen de l’Accord sectoriel sur les crédits à
l’exportation pour les aéronefs civils de l’OCDE. L’objectif
des discussions est de moderniser le texte de l’accord,
qui date de 1992. Les principaux pays producteurs
d’aéronefs y participent, y compris le Brésil, qui n’était
pas à l’origine partie à l’accord mais qui est aujourd’hui
l’un des principaux acteurs du secteur. Ces discussions
fournissent une occasion précieuse de mettre en place
un cadre pour l’utilisation méthodique des crédits à
l’exportation bénéficiant d’un soutien public par les
grands fournisseurs officiels de financement dans le
secteur de l’aéronautique. Les participants s’emploient à
favoriser une concurrence sur les marchés d’exportation
qui soit fondée sur la qualité et le prix des biens et
services offerts plutôt que sur les modalités officielles du
soutien financier accordé.

EDC s’est également engagée à respecter certains
accords en tant que membre du Groupe sur les crédits à
l’exportation de l’OCDE. La Société a adopté la version
renforcée de la Déclaration d’action concernant la corruption
et les crédits à l’exportation bénéficiant d’un soutien public qui
cherche à consolider les efforts internationaux pour
lutter contre la corruption dans les contrats à
l’exportation. Ces efforts soutiennent l’engagement du
Canada à lutter contre la corruption dans les
transactions commerciales internationales, comme le
prévoit la Convention sur la lutte contre la corruption d’agents
publics étrangers dans les transactions commerciales
internationales, adoptée par l’OCDE en 1997. EDC prend
aussi part à l’examen de la Recommandation sur des
approches communes concernant l’environ nement et les crédits à
l’exportation bénéficiant d’un soutien public. Cet examen
devrait aboutir à un accord renforcé dont l’adoption est
prévue en 2007.

Pour respecter ses obligations aux termes de la
Résolution du Conseil de sécurité des Nations Unies
contre le terrorisme, le Canada a pris des mesures
législatives; il a adopté le Règlement d’application de la
résolution des Nations Unies sur la lutte contre le terrorisme, qui
criminalise la perpétration d’actes terroristes ainsi que la
prestation de services de financement et de services
connexes à des personnes ou à des entités soupçonnées
de terrorisme. EDC a mis en place des processus 
pour s’assurer qu’elle ne traite pas avec des personnes ou
des entités figurant dans le Règlement et dans la 
Loi antiterroriste.

EDC fait aussi partie de l’Union de Berne,
importante organisation internationale dont les
membres, présents sur les cinq continents, représentent
des assureurs des secteurs privé et public. Son mandat
est de favoriser l’adoption de solides principes
d’assurance crédit à l’exportation et d’assurance
investissement à l’étranger. EDC est membre du Comité
de gestion de l’Union et, en 2006, Cathy Hess, directrice
de groupe du Centre d’expertise en assurance crédit
d’EDC, a été élue vice-présidente de son Comité des
crédits à court terme.

Respecter les accords internationaux

EDC mène ses activités en respectant les accords internationaux du
Canada, en maintenant ses engagements en matière de responsabilité
sociale des entreprises et en appliquant des méthodes de gestion
financière saines.
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Responsabilité sociale des entreprises

Principes directeurs

EDC s’est engagée à remplir son mandat de façon socialement

responsable, dans le respect de ses valeurs. Sa Déclaration

d’engage ment en matière de responsabilité sociale des entreprises

intègre des principes directeurs visant sa conduite sur le plan de

l’éthique commerciale, de la transparence et de l’environnement 

et vis-à-vis de la collectivité et de ses employés. 

La réputation d’agir avec honnêteté et équité, de
manière ouverte et responsable, est très importante

pour les entre prises canadiennes présentes à l’étranger
et aussi pour EDC, leur partenaire en commerce. La
responsabilité sociale des entreprises (RSE) guide la
Société dans ses décisions et ses mesures à l’appui des
entreprises canadiennes. 

Respecter les normes de conduite 
et d’éthique 
Dans le but d’asseoir sa réputation comme organisation
éthique, EDC a adopté un Code d’éthique commerciale et un
Code de conduite qui guident la manière d’agir de ses
employés, dirigeants et administrateurs. Ces codes
précisent l’obligation de la Société d’assurer une
conduite commerciale éthique, de respecter l’environne -
ment, de promouvoir les droits de la personne, de lutter
contre la corruption, d’éviter les conflits d’intérêts et
d’assurer la confidentialité de l’information. EDC exige
que ses administrateurs et employés, y compris ses
dirigeants, se familiarisent avec la norme de conduite
mise de l’avant dans le Code de conduite, s’y conforment et
signent chaque année à cet effet un Engagement au
respect du Code. On trouvera le Code d’éthique commerciale
d’EDC à www.edc.ca/ethique et son Code de conduite, à
www.edc.ca/conduite.

En 2006, la Société a instauré une Politique sur la
divulgation des actes répréhensibles. Cette politique
stipule que les employés ont l’obligation de signaler des
actes répréhensibles soupçonnés ou potentiels et affirme
qu’ils peuvent le faire en toute confidentialité, sans peur de
représailles, et que leur rapport sera examiné le cas échéant.

En 2006, EDC a élaboré un outil de formation en
ligne qui lui permettra de sensibiliser ses employés au
Code de conduite. Accessible en 2007, cet outil permettra à
la Société de faire davantage valoir son engagement
relativement à l’éthique. 

Lutte contre la corruption
Après avoir adopté la version renforcée de la Déclaration
d’action concernant la corruption de l’OCDE en 2006, EDC
a modifié ses politiques et procédures pour tenir compte

des nouvelles exigences relatives aux déclarations 
des exportateurs, qui seront notamment tenus de
divulguer toute condamna tion passée pour corruption 
et de consentir à fournir à la demande d’EDC le nom 
de leurs mandataires et le montant des honoraires 
qu’ils ont reçus.

La Société a apporté des améliorations à ses
systèmes internes pour faciliter la surveillance des
contrôles préalables confor mément à son Programme
de lutte contre la corruption.

EDC a continué d’offrir à ses employés une
formation relative à son Programme de lutte contre 
la corruption et d’informer ses clients sur ses politiques
et sur leurs obligations. EDC a écrit à 1 576 clients 
afin de les renseigner sur les impératifs juridiques
inhérents à toute transaction conclue sur les marchés
internationaux.

La responsabilité passe par la transparence 
De plus en plus, les parties intéressées veulent être bien
sûres que les institutions agissent en respectant leurs
promesses et leurs valeurs. La transparence est la clé
pour bâtir la confiance à cet égard.

La Politique de divulgation d’EDC a été révisée en
novembre 2005 afin d’inclure les changements apportés
dans le cadre des Approches communes concernant
l’environnement et les crédits à l’exportation bénéficiant d’un
soutien public de l’OCDE et les recommandations faites
en 2004 par le Bureau du vérificateur général lors de
l’examen des pratiques environnementales d’EDC.

Aux termes de sa Politique de divulgation modifiée,
EDC fournit maintenant des renseignements addition -
nels sur les projets de catégorie A (ceux qui auront
probablement d’importants effets environne mentaux
négatifs) auxquels elle est associée. Ces renseignements
incluent la date de l’avis public de l’appui envisagé par
EDC, la date d’approbation de l’appui au projet (date de
la signature), le pays visé par le projet, le nom du projet,
une description générale du projet, le parrain du projet
et les normes environne mentales applicables ainsi que le
type d’information environnementale ayant fait l’objet
de l’examen.
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L’information sur les transactions associées aux
projets et celle sur le financement, l’assurance risques
politiques aux prêteurs ou le financement par capital-
actions se trouvent à www.edc.ca/divulgation. 

Agent chargé de la conformité
L’agent chargé de la conformité rehausse la
transparence et la reddition de comptes entourant la
divulgation de l’information, les examens environne -
mentaux, le respect des droits de la personne et
l’éthique commerciale dans le cadre des politiques clés
d’EDC en matière de RSE. L’agent offre aussi un service
centralisé de réception et d’examen des plaintes de
parties intéressées, indépendamment de la direction
d’EDC. Aucune plainte d’un tiers n’a été formulée 
en 2006 dans le cadre du mandat de l’agent. Il lui
incombe également de réagir à la divulgation d’actes
répréhensibles aux termes de la Politique sur la
divulgation des actes répréhensibles. On trouvera des
précisions sur le rôle de l’agent chargé de la conformité
à www.edc.ca/conformite.

Politique et stratégie de communication 
Accroître la transparence pour montrer que la Société
s’acquitte de son obligation de rendre des comptes au
public, voilà ce qui guide la Politique de communication
de la Société. EDC publie une foule de renseignements
sur ses services, ses programmes et ses activités qu’elle
rend facilement accessibles au moyen de son site Web, de
publications, de correspondances et d’un programme
continu de consultation et de mobilisation de ses clients,
partenaires et parties intéressées. 

Dans l’esprit d’une transparence accrue, la Politique
de communication d’EDC trouve un juste milieu entre la
divulgation et la protection des renseignements
commerciaux que ses clients jugent confidentiels ou
délicats. Aux termes de la nouvelle Loi fédérale sur la
responsabilité, la Loi sur l’accès à l’information s’appliquera à
EDC, vraisemblablement en 2007, mais les renseigne -
ments commerciaux confidentiels et l’information
exclusive resteront protégés.

Mobilisation des parties intéressées 
Il est essentiel pour toute société d’avoir une grande
capacité de gestion des questions publiques et
d’impliquer à la fois ses défenseurs et ses critiques. EDC
mobilise les parties intéressées dans l’élaboration de ses
politiques en invitant le public à formuler des
commentaires et des suggestions à l’occasion de
consultations publiques formelles et en tenant des
discussions sur son expérience en matière de RSE avec
ses pairs et des experts du domaine. Au nombre des
parties intéressées de la Société, il y a ses clients, son
actionnaire, les institutions financières partenaires
étrangères et canadiennes ainsi que des organisations
non gouvernementales (ONG). Par ailleurs, EDC s’est
engagée à discuter chaque année de ses politiques et
pratiques en matière de RSE avec les ONG.

Le Conseil consultatif sur la responsabilité sociale
des entreprises d’EDC favorise la discussion et la mise en
commun de perspectives sur les pratiques exemplaires
dans le domaine de la RSE aux échelons supérieurs à

EDC. Son rôle est de fournir des conseils et une
orientation au chapitre des pratiques exemplaires en
matière de RSE touchant à des questions comme les
pratiques d’examen environnemental et de divulgation
d’EDC, la RSE et les marchés émergents ainsi que
l’appui aux technologies environnementales. En 2006, la
Société a accueilli quatre nouveaux membres à son
Conseil. Il s’agit de Daniel Gagnier, vice-président
principal, Affaires générales et externes, Alcan Inc.;
Maureen O’Neil, présidente du Centre de recherches
pour le développement international; David Runnalls,
président et chef de la direction, Institut international
du développement durable; David Zussman, titulaire de
la chaire Jarislowsky sur la gestion dans le secteur public
de l’Université d’Ottawa.

En 2006, la Société a mis sur pied un Panel
consultatif sur l’industrie qui réunit 18 associations
professionnelles et commerciales clés. Le Panel
conseillera la Société sur les défis que doivent relever les
investisseurs et les exportateurs canadiens. De plus, les
parlementaires ont accès à une foule de documents de la
Société et peuvent diriger leurs demandes d’information
à un seul point de contact qui leur est réservé. En 2007,
la Société tiendra sa première Assemblée générale
annuelle publique qui réunira le Conseil
d’administration et la haute direction dans un forum
public avec les parties intéressées. 

En 2006, EDC a pris part à une série de Tables rondes
nationales sur la RSE tenues par le ministère des Affaires
étrangères et du Commerce international en réponse aux
recommandations formulées en 2005 par le Sous-comité
des droits de la personne et du développement
international du Comité permanent des affaires étrangères
et du commerce international. Ces tables rondes portaient
sur les secteurs des mines et des hydrocarbures et sur leurs
activités dans les pays en développement. 

Protéger l’environnement
En 2006, EDC a formulé des lignes directrices
supplémentaires sur l’examen environnemental pour les
transactions associées à une police d’assurance risques
politiques et à un mécanisme de financement en vue de
compléter les révisions de la Directive en matière
d’évaluation environnementale amorcées en 2005.

La Société a aussi apporté des améliorations au volet
environnemental de son système de suivi des
transactions qui permettront à son personnel de se
consacrer davantage aux transactions qui comportent
des risques environnementaux et à la surveillance
environnementale des transactions.

Des membres des Services consultatifs environne -
mentaux ont participé à des discussions avec leurs
collègues spécialistes de l’environnement à l’OCDE
concernant les nouvelles normes environnementales que
la Société financière internationale (SFI) a adoptées et
les futures révisions des Approches communes concernant
l’environnement et les crédits à l’exportation de l’OCDE. 
EDC a également discuté de ces questions avec des 
ONG environnementales.

La formation a été un élément clé du programme
pour l’environnement en 2006. EDC a ainsi voulu s’assurer
que les membres du personnel ont été sensibilisés aux
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modifications aux politiques et aux processus en matière
d’environnement apportées en 2005, qui ont comporté
l’adoption d’une politique environnementale globale qui
s’applique aux activités d’EDC et la modification de sa
Directive en matière d’évaluation environnementale. 

Investir dans la collectivité
Les employés d’EDC continuent de contribuer au mieux-
être de leur collectivité. En 2006, EDC a appuyé 
la participation de ses employés à la Campagne de
charité en milieu de travail du Gouvernement du
Canada, qui a recueilli 187 190 $, soit 17 000 $ de plus
que l’objectif visé. En outre, dans le cadre de la Journée
d’entraide™ de Centraide, une centaine d’employés
d’EDC ont pris part à des activités locales de
développement communautaire.

La Politique sur les dons de bienfaisance liés au
bénévolat des employés représente l’un des piliers de la
présence d’EDC dans la collectivité. Dans le cadre de
cette politique, en 2006, la Société a fait des dons à dix
organismes de bienfaisance admissibles au sein desquels
ses employés ont fait du bénévolat. 

Stratégie éducation et emploi jeunesse
Grâce à sa Stratégie éducation et emploi jeunesse
(Stratégie EYE), EDC aide les établissements
d’enseignement et d’autres parties intéressées à préparer
les étudiants canadiens à une carrière en commerce
international et à sensibiliser la génération montante au
commerce extérieur. 

En 2006, EDC a révisé son Programme de bourses
d’études en commerce international pour le rendre
accessible partout au pays et mieux le faire connaître de
façon générale. Auparavant offert par l’entremise
d’universités partenaires, ce programme est maintenant
ouvert aux étudiants dans toutes les universités
canadiennes. Depuis 2000, la Société a attribué 
168 bourses, et de nombreux boursiers ont bénéficié du

mentorat de spécialistes d’EDC durant un stage de
quatre mois au siège social de la Société à Ottawa.

Les activités de sensibilisation à la Stratégie EYE
comprennent également une série Conférences qui
permet à des spécialistes d’EDC de transmettre leurs
connaissances en matière de commerce extérieur, de
RSE et de gestion des risques à des étudiants canadiens à
l’occasion de présentations en classe et d’activités
universitaires. En 2006, les spécialistes d’EDC ont fait 
70 exposés dans le cadre de la série Conférences. 

La Stratégie EYE est décrite en détail à
www.edc.ca/jeunes.

Rapports en matière de responsabilité 
sociale des entreprises
En 2006, EDC a publié son deuxième rapport annuel sur
la RSE, qui comprenait les indicateurs de performance
adoptés en 2005. Le rapport annuel de 2006 sur la RSE
sera disponible au deuxième trimestre de 2007 à
www.edc.ca/rse et comprendra des renseignements
environnementaux déjà publiés dans le Rapport de
l’éco-conseiller en chef.

Notre équipe
La compétitivité du marché de l’emploi, l’évolution de la
population, les écarts générationnels, la technologie et le
milieu de travail changeant influencent plus que jamais
les décisions des employés. EDC est un employeur qui
attire et conserve les employés talentueux. Pour
maintenir cet avantage et tirer profit des compétences de
ses employés, EDC a mis en œuvre une stratégie de
gestion des personnes afin d’obtenir l’engagement du
personnel et de retenir les ressources nécessaires pour
implanter avec succès sa stratégie d’affaires, aujourd’hui
et dans les années à venir. Sa réussite à cet égard est
mesurée par l’indice de satisfaction générale des
employés à l’endroit d’EDC en tant qu’employeur et par
le taux de maintien du personnel.

Depuis 2004, l’Équipe des ressources – Assurance crédit

à court terme d’EDC a participé à trois chantiers

d’Habitat pour l’Humanité dans la région d’Ottawa-

Gatineau. En 2006, l’équipe a aidé une famille de

l’endroit à obtenir un logement abordable, en passant

une journée à exécuter diverses tâches sur le chantier.

L’équipe a aussi fait un don de 2 500 $ à Habitat pour

l’Humanité dans le cadre de la Politique sur les dons de

bienfaisance d’EDC. De par leurs fonctions de

souscripteurs en assurance crédit, les membres de

l’Équipe des ressources aident les entreprises

canadiennes à exporter dans le monde entier des biens

et des services liés à la foresterie, souvent destinés à la

construction domiciliaire. Le bénévolat pour Habitat est

une application concrète des connaissances de

l’industrie et permet de bâtir la réputation d’EDC dans

la collectivité. 
Photo : Mark Holleron/Photo Features
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Engagement du personnel
EDC obtient tous les deux ans la rétroaction de ses
employés au moyen d’un Sondage d’opinion, réalisé la
dernière fois en 2005. En plus de dégager des pistes
d’amélioration, le sondage évalue aussi le climat dans
lequel les employés sont appelés à travailler. 

En 2006, EDC a donné suite à la rétroaction
obtenue au sondage 2005 en apportant des
améliorations à son système de gestion du rendement et
en élaborant un nouveau cadre de rémunération pour
offrir à ses employés plus de clarté et de transparence
sur le processus d’évaluation du rendement et le mode
de définition, de classification et de rémunération des
postes. L’engagement de son effectif sera mesuré à
nouveau dans le Sondage d’opinion auprès des
employés 2007. 

La Société a également entrepris et mené à bien
plusieurs changements touchant sa structure et ses
processus. Elle visait ainsi à adopter une nouvelle
structure organisationnelle intégrée, appuyée par des
activités d’apprentissage et de formation améliorées afin
de maintenir sa connaissance du marché et sa capacité à
aller au-devant des besoins changeants de sa clientèle.
Bien que ces changements aient été motivés par des
impératifs d’affaires, on s’attend à ce qu’ils aient un
impact positif sur l’engagement du personnel.

Taux de maintien du personnel et taux
de roulement volontaire du personnel 
Bien qu’elle soit parvenue à retenir ses employés
talentueux et bien formés au cours des années, EDC
s’attend à ce que le marché où elle recrute devienne de
plus en plus concurrentiel. Le taux de maintien du
personnel en 2006 a été de 93,2 %. Le taux de roulement
volontaire a été légèrement mieux que celui établi pour
les organismes comparables. 

Formation 
EDC s’emploie à offrir à ses employés un environnement
de travail qui stimule leur perfectionnement et leur
rendement et qui favorise le développement de leurs
compétences et de leurs connaissances. En 2006, EDC a
accordé 7 639 jours de formation, soit une moyenne de
7,37 jours par employé, dont 18,5 % ont été consacrés à
l’apprentissage des langues. 

La Société exerce ses activités partout au monde et
recrute des employés issus de nombreux milieux
culturels et linguistiques. En ayant une main-d’œuvre
diversifiée qui possède une vaste gamme de compétences,
de connaissances, d’opinions et d’expériences, et qui
parle plus de 35 langues, EDC peut mieux servir ses clients
canadiens et étrangers. Ses employés et leurs compétences
linguistiques diversifiées aident également à enrichir le
milieu de travail de la Société.

Cruciale pour la vision du bilinguisme que nourrit
EDC, la formation linguistique de ses employés lui
permet de servir ses clients canadiens et étrangers dans
la langue officielle de leur choix. EDC a atteint l’an
dernier son objectif d’un niveau de bilinguisme de 60 %
pour 2008 et maintient actuellement ce niveau.

Reconnaissance
Dans le but de reconnaître l’importance croissante du
leadership d’équipe dans le milieu de travail complexe
qui est le sien, la Société a décerné son premier Prix
Excellence en leadership d’équipe en 2006 au leader qui
s’est démarqué et a su atteindre des résultats en misant
sur le travail d’équipe et afficher un comportement qui a
valorisé et soutenu ses collègues. De plus, le premier Prix
Diversité a été décerné à l’équipe d’EDC qui a le mieux
accepté, encouragé et valorisé la diversité pour assurer la
réussite de la Société. 

EDC est encore reconnue comme employeur de choix,
figurant parmi les 100 meilleurs employeurs du Canada
selon la liste établie par le magazine Maclean’s pour une
sixième année de suite et parmi les quinze employeurs de
choix de la région de la capitale nationale. 

Lors du premier sondage « Traduisons nos actes en
paroles », dans lequel les employés ont eu l’occasion
d’évaluer leur employeur selon l’éthique, la confiance,
l’appui et la transparence, EDC s’est classée première sur la
liste des dix meilleures entreprises de l’Est du Canada.
Réalisé par Market Yourself Smarter et The Collin Baer
Group, ce sondage n’était ni parrainé ni surveillé par les
employeurs. En outre, à la fin de 2006, la Société s’est
classée parmi les 125 entreprises qui excellent en formation
professionnelle dans le cadre d’un concours annuel
parrainé par Training Magazine, leader dans l’industrie des
pratiques, de la mesure et de l’innovation en gestion de la
formation. Le rang d’EDC sera connu en février 2007.

Indicateur 2006 Plan 2006 Résultats 2007 Plan

Engagement du personnel S/O* S/O rang supérieur à 
celui des entreprises 

de haute qualité**

Maintien du personnel (en %) S/O* 93,2 % ≥taux du CB***

Taux de roulement volontaire du personnel 7,5 % 6,8 % S/O*

Nombre moyen de jours de formation 
par employé 5,0 7,37 S/O*

* De nouveaux indicateurs (Engagement du personnel et Maintien du personnel) ont été élaborés et des cibles ont été fixées pour 2007.
** Mesuré tous les deux ans selon une évaluation indépendante du climat de travail publiée par le Groupe Hay, réalisée la dernière fois en 2005. 
*** Taux de maintien de l’effectif établi par le Conference Board du Canada pour les institutions financières et communiqué à l’automne 2007.
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Assurer une saine gestion financière

Grâce à une saine gestion financière, EDC s’assure
d’avoir toujours un capital de base adéquat pour

pouvoir remplir son mandat, maintenant et à l’avenir. La
Société exerce ses activités de façon autonome et ne
reçoit aucun crédit annuel du Parlement. Sa capacité
d’autosuffisance repose sur la réalisation de rendements
adéquats pour les risques assumés, sur la maîtrise des
coûts et sur une gestion efficace des risques. C’est ainsi
qu’EDC a pu appuyer au fil des ans des exportations et
des investissements d’une valeur de plus de 616 milliards
de dollars à partir du capital-actions de 1 milliard de
dollars environ investi dans la Société par le gouverne -
ment du Canada depuis 1944.

EDC suit sa performance financière selon quatre
indicateurs clés : bénéfice net, rendement des capitaux
propres, ratio d’efficience brut et ratio de viabilité
financière.

La Société a réalisé un bénéfice net supérieur à
l’objectif du Plan, surtout en raison de besoins plus faibles
en matière de provisions découlant d’un meilleur

environnement de crédit et d’une restructuration
fructueuse des transporteurs aériens. De plus, le revenu net
découlant des activités de financement et d’investissement
était plus élevé que prévu à la suite de l’augmentation du
revenu d’allègement de la dette en 2006, ce qui a
également eu une incidence sur le bénéfice net.

Le rendement des capitaux propres, qui a été de
20,4 %, est supérieur à l’objectif du Plan de la Société
parce que le bénéfice net a été considérablement plus
élevé que prévu. Le ratio d’efficience brut a été de 25,9 %,
légèrement plus favorable que celui prévu par le Plan
(26,3 %); cela est dû à une diminution des dépenses
administratives, partiellement contrebalancée par la
baisse du revenu net. Les dépenses administratives se
sont élevées à 203 millions de dollars, soit 9 millions de
moins que les 212 millions prévus par le Plan, la direction
d’EDC s’étant évertuée à contenir les coûts en 2006. Le
ratio de viabilité financière, à 7,9 %, est légèrement
inférieur à celui prévu par le Plan, soit 8,7 %, surtout en
raison de la hausse du capital de base.

Indicateur 2006 Plan 2006 Résultats 2007 Objectif – Plan

Bénéfice net (en M$) 892 1 222 474

Rendement des capitaux propres (en %) 16,2 20,4 7,6

Ratio d’efficience brut (en %) 26,3 25,9 25,0

Ratio de viabilité financière (en %) 8,7 7,9 8,5
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Performance par rapport aux objectifs

Objectif 1

Se brancher sur les exportateurs
et les investisseurs

EDC a redoublé d’efforts pour se brancher sur les entreprises
canadiennes, ce qui lui a permis d’atteindre un volume record
d’exportations et d’investissements facilités et de préparer le terrain
pour se rapprocher d’encore plus d’entreprises canadiennes dans 
les années à venir.

En 2006, EDC a enregistré un volume d’activités
record, atteint un taux de satisfaction des clients

inégalé, réorganisé ses activités en fonction des besoins
des clients et mis sur pied un Panel consultatif sur
l’industrie, forum permanent chargé de suivre l’évolution
des besoins des entreprises canadiennes. EDC a aussi
amorcé des initiatives au profit des petites entreprises et
créé des partenariats qui ont favorisé l’expansion de ses
services de financement et d’assurance.

Le volume d’activités d’EDC en 2006 a atteint 
66,1 milliards de dollars, ce qui représente une hausse de
quelque 15 % par rapport à 2005. Il s’agit là d’un
dépassement inattendu de son objectif qui s’explique par
un essor exceptionnel des services de financement et de
cautionnement de contrats. Le volume d’activités
indique la valeur monétaire des exportations et des
investisse ments canadiens qu’EDC a facilités au cours
d’une année, et le sommet de 2006 est particulièrement
digne de mention parce qu’il a été atteint dans un contexte
où les entreprises devaient composer avec la hausse du
dollar canadien, le ralentissement de l’économie américaine
et une complexité et une compétitivité accrues sur 
les marchés mondiaux. 

Malgré tout, les entreprises canadiennes ont
continué d’utiliser les services de financement d’EDC, que
ce soit directement ou par l’entremise d’institutions
financières canadiennes. Ce résultat est semblable à celui
de 2005. Le nombre de nouveaux clients et de clients
fidélisés est en hausse, à 6 091, par rapport à 2005, quoique
l’objectif ne soit pas atteint. La nouvelle approche client
d’EDC porte fruit et la Société est en train de devenir

incontournable pour les entreprises, en particulier en
période difficile.

EDC sonde régulièrement ses clients pour connaître
leur degré de satisfaction. En 2006, malgré les
inconvénients inévitables qui ont découlé de la
réorganisation de ses activités, la Société a enregistré un
indice de la valeur pour le client de 85,2, un record. EDC
a également obtenu des résultats supérieurs à ceux de
2005 par rapport à la qualité des produits et services
(83,9 contre 82,9) et à la valeur qu’elle ajoute aux
activités de ses clients (79,5 contre 77,1).

Pour pouvoir joindre un plus large éventail
d’exportateurs et d’investisseurs et mieux comprendre ses
clients potentiels, EDC a formé un Panel consultatif sur
l’industrie, remplissant ainsi un engagement qu’elle avait
pris en 2005. À la première réunion, en juin 2006, les
représentants des 18 associations industrielles partici -
pantes ont discuté ouvertement des enjeux commerciaux
pour les entreprises canadiennes et frayé la voie à la
création d’un forum permanent qui se penchera sur les
façons de mieux servir les entreprises canadiennes
s’adonnant ou s’intéressant au commerce international.
Le panel estime que le commerce international est un
vaste continuum et qu’EDC pourrait jouer un rôle accru à
tous les points d’entrée pour les entreprises canadiennes.
Certains thèmes se sont dégagés des discussions, dont
l’importance de collaborer pour développer des canaux
de distribution, d’aider les petites entreprises à trouver des
partenaires et de donner suite aux occasions d’affaires à
l’étranger afin d’accroître les perspectives du Canada sur
les marchés mondiaux ainsi que le rôle qu’y joue notre pays.

Indicateur 2006 Plan 2006 Résultats 2007 Taux de 
croissance – Plan

Volume d’activités (en G$) 59,6 66,1 10 %

Nombre de clients acquis et fidélisés 6 400 6 091 10 %

Satisfaction des clients 80 85,2 S/O*

Indice de la valeur pour le client*
Produits et services 83,3-85,2 83,9 amélioration
Valeur ajoutée 77,2-78,9 79,5 amélioration

Volume des activités en partenariat (en G$) 9 10,1 12 %

* Nouveaux indicateurs établis après la publication du Plan de la Société 2006-2010.
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Une réorganisation à l’avantage des clients
Pour tenir compte du contexte commercial actuel, où les
chaînes d’approvisionnement mondiales et l’investisse ment
direct à l’étranger sont à l’honneur, EDC a restructuré ses
activités afin de les axer davantage sur ses clients. Dans la
phase 2006 de son projet d’intégration, EDC a réduit le
nombre de ses équipes sectorielles pour mieux s’harmoniser
à la structure des chaînes d’approvisionnement
mondiales. Les chargés de comptes dans chacun des six
secteurs offrent maintenant un guichet unique à partir
duquel ils proposent des produits multiples aux clients
d’EDC. En gros, la nouvelle structure favorise l’échange
d’information et permet d’offrir des solutions adaptées et
un service de la plus haute qualité.

Pour appuyer ses objectifs, EDC a réparti ses
comptes en trois catégories : les comptes stratégiques,
qui réunissent quelque 160 des plus grands exportateurs
et investisseurs du Canada; les moyennes et grandes
entreprises, c’est-à-dire celles dont les ventes sont
supérieures à 5 millions de dollars, et les petites entreprises,
dont les ventes sont inférieures à 5 millions de dollars.

Pour se rapprocher géographiquement de ses
clients, EDC a ouvert un bureau régional à Mississauga
(Ontario) et porté à 37 le nombre de ses directeurs de
comptes au pays. Elle a aussi créé des postes de chefs de
comptes stratégiques et de directeurs des services aux
petites entreprises dans diverses villes clés du pays et
poursuivra la dotation à cet égard en 2007. Ajoutons
aussi que pour la première fois, la Société a un vice-
président de secteur industriel ailleurs qu’à Ottawa
(Infrastructure et Environnement, à Montréal).

Miser sur les partenariats
Les partenariats qu’EDC a conclus en 2006 avec des
institutions financières partout au monde ont connu un
succès sans précédent. Grâce entre autres au finance -
ment partagé et aux garanties de prêts et de cautionnement
de contrats, la Société a accru la capacité financière
offerte aux entreprises canadiennes. Ainsi, le volume des
activités menées en partenariat en 2006 a atteint le montant
record de 10 milliards de dollars, ce qui est supérieur d’un
peu plus de 6 % au résultat de 2005. Pour les entreprises
canadiennes et leurs clients à l’étranger, cette collaboration
croissante se traduit par l’accès à une gamme plus variée
d’options de financement et de ressources en capital offertes
par EDC soit directement, soit par l’entremise des banques.
Pour les institutions financières, travailler en partenariat
avec EDC constitue une façon pratique de partager le risque.

EDC améliore régulièrement son éventail de
garanties afin d’inciter les institutions financières à

consentir des prêts à leurs clients. Par exemple, grâce au
Programme de garantie bancaire d’EDC, les entreprises
canadiennes peuvent offrir à leurs clients sur les marchés
émergents un financement à plus longue échéance. Ce
financement, consenti par l’entremise de leurs propres
banques, est protégé par EDC. En 2006, cinq clients
d’EDC ont eu recours au programme pour faciliter cinq
transactions d’une valeur totale de 78 millions de dollars.
La Société a également lancé une Garantie de facilité de
change (FXG), qui aide les exportateurs à gérer les
contrats négociés en devises étrangères. EDC garantit le
nantissement que bon nombre d’institutions financières
exigent pour les contrats à terme.

En 2006, EDC a établi le Groupe des intermédiaires
financiers canadiens, dont les directeurs, situés dans les
principaux centres financiers du pays, veillent au
maintien de relations suivies avec le secteur bancaire et
celui de l’assurance. L’intervention du groupe contribue
à accroître la capacité financière mise à la disposition des
entreprises canadiennes.

Du côté du secteur public, EDC a poursuivi sa
collaboration avec le ministère des Affaires étrangères et
du Commerce international en échangeant des renseigne-
ments sur les marchés et en travaillant de concert avec le
Service des délégués commerciaux. Des cadres d’EDC
ont par ailleurs rencontré leurs homologues de la Banque
de développement du Canada et de la Corporation com -
merciale canadienne dans le but de mieux conjuguer les
efforts des trois organisations dans les champs d’action
qu’elles ont en commun. Cette rencontre s’inscrit dans un
processus continu.

Aller au-devant des besoins 
des petites entreprises
Pour concilier leurs nombreuses priorités, les petites entre  -
prises doivent pouvoir compter sur des services souples et
accessibles. EDC est l’un des partenaires financiers les plus
importants des PME, c’est-à-dire des entreprises dont le
chiffre d’affaires ne dépasse pas 25 millions de dollars. En
fait, les PME représentent plus de 90 % de la clientèle
d’EDC. En 2006, la Société a servi 5 800 PME, facilitant
pour elles des ventes et des investisse   ments d’une valeur de
15 milliards de dollars. Le nombre de PME clientes a fléchi
légèrement en 2006, ce qui s’explique par la force du
dollar canadien, mais aussi par les nouvelles exigences de
sécurité aux douanes américaines et par la concurrence
accrue provenant des marchés émergents. Cependant, bon
nombre de PME sont bien établies sur les marchés
mondiaux et ont réussi à main tenir ou à étendre leurs
activités grâce aux services d’EDC.

Performance par rapport aux objectifs



24

EDC gère le processus de remboursement
des droits de douane aux exportateurs 
dans le secteur du bois d’œuvre

Dans le cadre de l’Accord canado-américain sur le bois
d’œuvre résineux de 2006, EDC s’est acquittée du rôle
important de mandataire que le gouverne ment lui avait
confié, se chargeant de verser les remboursements des
droits de douane et des intérêts courus aux exportateurs
du secteur du bois d’œuvre. 

Les demandes d’indemnisation avaient trait à près
de 1,3 million de transactions d’une valeur de plus de 
3 milliards de dollars américains et à plus de 1 500 entre -
prises. Seule EDC avait l’expérience et les capacités
nécessaires pour assumer une tâche de cette ampleur.

EDC a mis en place un mécanisme de paiement
accéléré, aux termes duquel elle a acheté aux compa -
gnies les dépôts en espèces que le gouvernement
américain leur devait. Après vérification auprès 
des douanes américaines des montants dus à ces
entreprises, EDC s’est chargée d’effectuer les
remboursements, puis a perçu les fonds en question
directement du gouvernement américain. C’est ainsi que
le Canada a pu remettre rapidement les montants dus
aux producteurs de bois d’œuvre résineux.

L’Accord sur le bois d’œuvre résineux est entré 
en vigueur le 12 octobre 2006. Entre le début de

Performance par rapport aux objectifs

septembre et le 12 octobre, le Centre du service à la
clientèle du secteur du bois d’œuvre d’EDC a reçu – et
traité – plus de 2 700 demandes tout en procédant à
l’inscription liée au mécanisme de paiement accéléré.

Trois semaines plus tard, les producteurs et les
exploitants de scierie canadiens ont commencé à
recevoir leurs remboursements. Au 31  décembre 2006,
EDC avait remis 99 % des remboursements prévus.

Les remboursements versés selon les modalités du
mécanisme accéléré d’EDC ont aidé de nombreux
producteurs de bois d’œuvre à réinvestir dans leur
entreprise, à accroître leur efficience et à supporter la
baisse des cours du bois d’œuvre constatée en 2006. 

EDC a mis sur pied des initiatives à l’intention du
plus petit segment des entreprises canadiennes, à savoir
celles dont les ventes annuelles sont inférieures à 
5 millions de dollars. Ces entreprises constituent environ
50 % de la clientèle d’EDC. En 2006, le Groupe du
développement des affaires – Petites entreprises a
poursuivi son étude des obstacles que rencontrent ces
entreprises dans leurs secteurs d’activités respectifs. EDC
compte ainsi pouvoir mieux adapter ses services à leur
réalité et leur offrir des solutions à produits multiples.

C’est dans cet esprit qu’EDC a lancé en 2006 un
programme de prêts pour aider les petites entreprises
exportant vers les États-Unis à se conformer au
Programme du partenariat douanes-commerce contre le
terrorisme, qui exige le renforcement des mesures de
sécurité au sein des entreprises présentes sur le marché
américain. Bien que la conformité à ce programme soit
volontaire pour l’instant, elle constitue néanmoins un
atout pour les fournisseurs étrangers. EDC a travaillé avec
une vingtaine de consultants en commerce international
afin de bien renseigner les exportateurs dans ce dossier.

Par ailleurs, EDC mise de plus en plus sur Internet
pour offrir les solutions rapides et souples que
recherchent la plupart des petites entreprises. C’est ainsi
que, chaque année, EDC accroît sa présence sur le Web
et facilite l’utilisation de son site. Par exemple, la Société
a relevé de 46 % en 2006 ses ventes à de nouveaux clients
de son service en ligne Vérif -EXPORT, qui offre à peu de
frais le profil de crédit de 100 millions d’entreprises
étrangères. Cette hausse s’explique par le fait qu’EDC a
mieux fait connaître ce service et en a légèrement réduit
le prix. Aussi, la Société a pris les mesures nécessaires
pour qu’il soit plus facile de remplir électroniquement

les formulaires qui accompagnent nécessairement la
création et la gestion de comptes. Répondant aux
demandes de ses clients, EDC a également mis en ligne les
formulaires de déclaration liés aux polices d’assurance,
lancé le programme Indemnisations express en ligne
pour accélérer le processus d’indemnisation et amélioré
les formulaires de demande en ligne pour les clients de
l’assurance et cautionnement de contrats.

Perspectives
EDC entend continuer de développer son service et son
approche client. À la deuxième phase de son projet
d’intégration, elle verra à la mise en œuvre et au
perfectionnement des nouveaux plans d’affaires
élaborés pour les divers secteurs du marché. La Société
mettra également en place un nouveau système de
gestion des relations avec les clients, outil essentiel pour
mieux gérer les comptes clients et saisir les occasions
d’affaires. Le Panel consultatif d’EDC sur l’industrie
épaulera la Société dans sa quête de nouvelles façons
d’aider les entreprises à participer à toutes les facettes du
commerce international.

EDC dotera ses bureaux régionaux d’un plus 
grand nombre de directeurs de comptes, de directeurs
de produits et de directeurs des services aux 
petites entreprises. Elle continuera par ailleurs à cultiver
ses partenariats avec des organisations des secteurs
public et privé. En ce qui concerne plus particulièrement
les PME, EDC améliorera encore davantage ses services
en ligne et lancera de nouveaux produits financiers afin
d’aider plus d’entre preneurs à profiter des occasions sur
les marchés étrangers et à récolter les fruits de la
croissance internationale.

Aller au-devant des besoins d’une nation commerçante
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Les PME en chiffres

PME en pourcentage
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Performance par rapport aux objectifs

Assurance à court terme - 65 %

Financement - 15 %

Assurance et cautionnement 
de contrats - 13 %

Assurance risques politiques - 7 %

Amérique du Nord et Antilles* - 80 %

Europe - 10 %

Asie-Pacifique - 6 %

Afrique et Moyen-Orient - 3 %

Amérique du Sud 
et Amérique centrale - 1 %

*Comprend le Mexique

PME - 85 %

Grands exportateurs - 15 %



Aller au-devant des besoins d’une nation commerçante26

Objectif 2

Favoriser la croissance du 
commerce d’intégration

Pour la première fois, EDC a établi des objectifs concernant le
volume et la quantité des investissements facilités sur les marchés
internationaux au profit des entreprises canadiennes. Il s’agit là 
d’un des moyens par lesquels la Société veut s’assurer d’aider les
Canadiens à participer pleinement à l’économie mondiale.

Indicateur 2006 Plan 2006 Résultats 2007 Taux de 
croissance – Plan

Investissements facilités
Volume (en G$) 5,0 5,9 20 %
Nombre de transactions* 65 80 31 %

Les exportations et les investissements à l’étranger
facilités par EDC en 2006, qui se sont élevés à 

66,1 milliards de dollars, ont aidé à intégrer les
entreprises canadiennes dans des réseaux d’activités
commerciales un peu partout au monde. Compte tenu
du fait que les entreprises canadiennes doivent
aujourd’hui miser davantage sur l’investissement afin de
constituer des chaînes d’approvisionnement mondiales,
EDC a adopté en 2006 une stratégie proactive pour
faciliter les investissements canadiens sur tous les
marchés étrangers.

Le commerce d’intégration est dicté par l’investisse -
ment direct à l’étranger et par les chaînes
d’approvisionnement mondiales dont les maillons –
approvisionnement, conception, fabrication, vente et
service – sont souvent répartis dans divers pays. Bon
nombre d’entreprises établissent des maillons de
production ou de vente à l’étranger, là où il est le plus
avantageux de le faire, ce qui leur permet de prendre
pied sur divers marchés mondiaux. D’ailleurs, si la place
qu’occupe le commerce international dans l’activité
économique mondiale a bondi de 50 % depuis 1990,
c’est en partie en raison du commerce d’intégration. Le
commerce international représente aujourd’hui environ
60 % du PIB mondial.

EDC accroît son soutien à l’investissement direct
canadien à l’étranger par ses services d’assurance risques
politiques et ses services de financement (structuré, de
projets et par actions). De nouveaux objectifs de
performance ont été établis en 2006 à l’égard de ces
services, qui amènent EDC à élargir la clientèle de son
programme de soutien à l’investissement. En particulier,
EDC doit aider plus d’entreprises de taille moyenne à
investir à l’étranger et à développer leur propre chaîne
d’approvisionnement mondiale pour assurer leur survie
et leur croissance à long terme.

Concrètement, EDC a facilité au chapitre de
l’investissement direct canadien à l’étranger 80 transac -
tions totalisant 5,9 milliards de dollars, ce qui représente
une hausse par rapport aux investissements de 4 milliards
de dollars réalisés en 2005.

L’assurance risques politiques d’EDC est souvent
utilisée par les parrains de projets qui désirent réduire
leurs propres risques ou obtenir du financement
supplémentaire auprès de leurs prêteurs pour mener à
bien un projet sur un marché émergent à risque élevé.
En 2006, EDC a élargi son programme afin de couvrir
une plus grande variété d’investissements et ainsi aider
plus d’entreprises canadiennes à pénétrer les marchés
étrangers et à accroître leurs opérations outre-mer. Par
exemple, l’assurance risques politiques d’EDC a facilité
l’investissement en capital-actions de Kudu Industries
Inc. dans une compagnie russe de fabrication et de
distribution de matériel pétrolier. EDC a aussi fourni une
assurance risques politiques à Woodbridge Foam
Corporation, qui possède une usine de mousse moulée
en Chine, et à Lallemand Inc., qui a fait l’acquisition
d’une usine de production de levure en Afrique du Sud.

En plus de l’assurance risques politiques, EDC a
soutenu l’investissement direct canadien à l’étranger de
trois grandes façons en 2006.

1  Soutien à des entreprises qui ont acheté une
compagnie étrangère ou qui ont mis en place des
opérations à l’étranger dans des secteurs comme les
infrastructures, les technologies de pointe,
l’exploitation minière ou l’hydroélectricité. Par
exemple, EDC a accordé un prêt de 25 millions de
dollars pour le compte de Cogeco Câble inc. dans le
cadre d’un mécanisme de crédit de 900 millions de
dollars visant à aider l’entreprise québécoise à
acheter le deuxième opérateur de câble du Portugal.

Performance par rapport aux objectifs

* Nouvel indicateur établi après la publication du Plan de la Société 2006-2010.
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À l’automne 2006, EDC a annoncé la signature
d’un accord de financement pour faciliter la vente
par une société indienne affiliée à la société
ontarienne Husky Injection Molding Systems de
matériel de moulage de plastique à Tata Auto
Comp Systems Ltd (TAC), une filiale de Tata
Motors Ltd, un des plus importants constructeurs
automobiles en Inde. Le prêt consenti par EDC à
TAC facilitera la vente d’un appareil de moulage
par injection d’une valeur de 1,1 million de dollars
fabriqué à l’usine luxembourgeoise de Husky.

2  Soutien à l’investissement direct dans des projets ou
des sociétés affiliées à l’étranger. Par exemple, en
2006, EDC a accepté de financer la société affiliée de
Petrobank Energy and Resources Ltd. en Colombie,
fournissant 20 millions de dollars américains dans le
cadre de mécanismes de crédit d’une valeur de 
50 millions de dollars américains. La compagnie
albertaine utilisera ce financement pour développer
ses champs pétrolifères colombiens.

3  Soutien au client d’une société affiliée à l’étranger.
En 2006, EDC a conclu un accord de financement
pour faciliter la vente de matériel de moulage de
plastique par une société indienne affiliée à la
compagnie ontarienne Husky Injection Molding
Systems Ltd. à une filiale de Tata Motors, l’un des
plus importants constructeurs automobiles en Inde.
Le prêt facilitera la vente d’un appareil de moulage
par injection d’une valeur de 1,1 million de dollars
fabriqué par Husky.

EDC a élargi son programme du capital-actions pour
aller au-delà du soutien aux exportateurs de la prochaine
génération. Le programme prévoit maintenant
l’investissement dans des fonds du marché de capitaux
privés axés sur l’expansion des PME, qui privilégient la
croissance des exportations ou l’investissement à
l’étranger. L’investissement d’EDC dans le fonds
torontois PRIVEQ III L.P. en est un exemple. Ce fonds
favorise la croissance de PME canadiennes dans des
industries variées : édition, services de transport aérien,
pièces d’automobile, traitement des métaux, services
financiers et services ferroviaires. 

EDC voit par ailleurs augmenter la demande de ses
services de financement en monnaie locale sur les marchés
émergents. Pour la première fois, EDC a accordé en
2006 un financement en pesos à un acheteur mexicain
clé, DaimlerChrysler México Holdings. Le financement
de 2,1 milliards de pesos mexicains (environ 200 millions
de dollars américains) facilitera la vente de véhicules de

DaimlerChrysler Canada aux consommateurs mexicains.
Un tel financement en monnaie locale contribue à
réduire le risque pour l’emprunteur et aussi les risques
de crédit d’EDC, et est conforme aux tendances que
suivent les institutions publiques et privées en matière 
de financement.

Perspectives
Jusqu’à maintenant, EDC avait concentré son soutien à
l’investissement direct canadien à l’étranger dans les
secteurs de l’exploitation minière, de l’énergie et des
infrastructures. Maintenant que les nouvelles équipes
sectorielles d’EDC sont à mettre en œuvre leurs plans
d’affaires, EDC veut adapter ses services d’investissement
à d’autres secteurs et aider un plus grand nombre
d’entreprises de taille moyenne à participer au
commerce d’intégration, en particulier sur les grands
marchés émergents. EDC approfondira davantage son
programme du capital-actions en appuyant l’expansion
d’entreprises de technologie et de PME à forte
croissance au Canada.

Avant de faciliter un investissement direct canadien
à l’étranger, EDC s’assure qu’il est suffisamment
avantageux pour le pays et répond, de ce fait, au critère
des retombées pour le Canada. Les avantages économi -
ques peuvent se manifester entre autres sur le produit
intérieur brut, la croissance de l’emploi, la recherche-
développement ou encore la sous-traitance ou
l’approvisionnement auprès d’entreprises canadiennes. 

Enfin, EDC a entrepris l’étude des meilleurs
procédés et technologies utilisés dans le monde pour
accroître la productivité, gérer les transactions
internationales complexes et réduire les coûts
d’ensemble associés aux chaînes d’approvisionnement
mondiales. Ce nouveau phénomène s’appelle gestion du
commerce mondial. En 2007, EDC continuera de suivre
les tendances à cet égard afin de mieux comprendre
comment optimiser son savoir-faire au profit des
exportateurs et des investisseurs canadiens.

Performance par rapport aux objectifs
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Objectif 3

Stimuler les exportations 
et les investissements sur 

les marchés émergents

Le volume des exportations et des investissements sur les marchés
émergents facilités par EDC en 2006 a atteint un sommet de 
15,2 milliards de dollars, les exportateurs et les investisseurs
canadiens se tournant de plus en plus vers les marchés émergents. 
Il s’agit là de 23 % du volume d’activités total de la Société et d’une
hausse de près de 2 milliards de dollars par rapport au volume
facilité par EDC sur les marchés émergents en 2005.

Indicateur 2006 Plan 2006 Résultats 2007 Taux de 
croissance – Plan

Volume sur les marchés émergents (en G$) 14,2 15,2 15 %

EDC a appuyé en 2006 des investissements et des
exportations sur les marchés émergents d’une valeur

record de 15,2 milliards de dollars, ce qui représente une
hausse de plus de 14 % par rapport aux 13,3 milliards de
dollars enregistrés en 2005. Il s’agit là de 23 % du volume
d’activités total de la Société, dont la valeur s’élève à 
66,1 milliards de dollars.

Comme les exportateurs et les investisseurs
canadiens se tournent de plus en plus vers les marchés
émergents, EDC prévoit que la demande de ses services
s’accentuera fortement pour ces destinations stratégiques.
La Société travaille donc activement à étendre son réseau
de représentation à l’étranger, ce qui lui permettra
d’approfondir ses relations à long terme avec les
acheteurs et les emprunteurs locaux, qui constituent les
principaux clients des exportateurs et des investisseurs
canadiens. En comprenant les besoins des acheteurs et
des emprunteurs étrangers, EDC pourra prévoir la
demande de biens et de services canadiens, cerner les
possibilités d’investissement et offrir des solutions
financières bénéficiant aux entreprises d’ici.

EDC a établi en 2006 une deuxième représentation
permanente en Chine, à Shanghaï, afin d’être présente
dans l’importante région économique du Yangtze. EDC
a par ailleurs annoncé son intention d’établir une
représentation permanente à Moscou qui servira la
Russie et la Communauté des États indépendants dès le
premier trimestre de 2007. Shanghaï et Moscou rejoignent
ainsi Varsovie, Beijing, New Delhi, Kuala Lumpur, Rio de
Janeiro, São Paulo, Mexico et Monterrey au nombre des
représentations d’EDC à l’étranger. La Société établira
également une deuxième représentation en Inde, soit à
Mumbai, en 2007 afin d’aider les entre prises canadiennes
à profiter des possibilités de plus en plus nombreuses
qu’offre cette région sur les plans de l’exportation, des
investissements et des partenariats. 

EDC a établi sa première représentation perma -
nente en Inde en 2005, une décision qui s’est avérée
judicieuse puisque le volume d’activités de la Société
dans ce pays est passé de 375 millions de dollars en 2005
à 730 millions de dollars en 2006. Le moment est tout
aussi bien choisi pour instaurer une représentation 
en Russie, car le volume d’activités dans ce pays, qui était
de 502 millions de dollars en 2005, a grimpé à plus de
750 millions de dollars en 2006.

Le Brésil, la Russie, l’Inde, la Chine et le Mexique
(BRICM) demeurent les marchés prioritaires du Canada
car ils croissent rapidement, jouent un rôle clé dans les
chaînes d’approvisionnement mondiales et sont à la
recherche des produits et services qu’offre notre pays. Le
volume d’activités d’EDC sur ces marchés s’est élevé en
2006 à 6,8 milliards de dollars, ce qui représente une
hausse de 26 % par rapport aux 5,4 milliards de dollars
de 2005. L’augmentation provient principale ment des
échanges avec le Mexique qui, à 2,6 milliards de dollars,
ont fait un bond de 1 milliard de dollars par rapport à
2005. Mais EDC s’intéresse aussi à de nombreux autres
marchés prometteurs. Le volume des exportations et des
investissements canadiens facilités dans des pays autres
que les États-Unis et le groupe BRICM a atteint 
20 milliards de dollars, augmentant de plus de 2 milliards
de dollars par rapport à 2005.

Les chaînes d’approvisionnement mondiales, qui
aujourd’hui s’alimentent aussi sur les marchés émergents,
sont désormais un élément important du commerce
international. Conscientes de cette nouvelle réalité, les
entreprises canadiennes participent à ces chaînes et
s’établissent sur les marchés émergents pour s’y
approvisionner et mieux servir leurs clients. EDC aussi
étend son réseau international dans le but de fournir sur
place les outils et les ressources dont les exportateurs et
les investisseurs canadiens ont besoin pour réussir.

Performance par rapport aux objectifs
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Les relations d’EDC sur les marchés
émergents profitent aux exportateurs et
aux investisseurs canadiens

EDC a participé en 2006 à un financement bancaire
au profit de la société d’énergie mexicaine Pemex
dans la foulée d’une série de mécanismes à l’appui
de cet important client des exportateurs canadiens.
Depuis 1998, Pemex a attribué plus de 180 contrats
à 51 entre prises canadiennes. Un accord financier
similaire conclu en 2006 avec l’entreprise brésilienne
Votorantim Participações (VPAR) permettra aux
entreprises canadiennes de participer à son
processus d’appro visionnement. VPAR, un des plus
importants regroupements d’affaires du Brésil,
détient des intérêts dans divers secteurs industriels
et s’approvisionne depuis longtemps auprès
d’entreprises canadiennes, en particulier dans le
secteur des pâtes et papiers.

EDC conclut des accords financiers avec les
banques étrangères dans le but d’inciter les
entreprises d’ailleurs à faire affaire avec des
fournisseurs et des partenaires canadiens. En 2006,
des mécanismes évalués à 125 millions de dollars
américains ont été mis en place auprès de cinq
banques nigérianes pour faciliter les échanges entre
le Canada et le Nigéria, un marché africain en pleine
expansion. 

Performance par rapport aux objectifs
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Clients servis sur les marchés émergents
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Amérique du Nord/
Antilles 42,9 G$ (65 %)
Mexique 2,6 G$ (4,0 %)

Amérique du Sud/Amérique 
centrale 3,7 G$ (5,6 %)
Brésil 1,4 G$ (2,1 %)

Europe 7,6 G$ (11,4 %)
Russie 0,8 G$ (1,3 %)

Afrique/Moyen-Orient 3,7 G$ (5,6 %)
Algérie 0,5 G$ (0,8 %)

Asie/Pacifique 8,2 G$ (12,4 %)
Chine 1,3 G$ (2,0 %)
Inde 0,7 G$ (1,0 %)

% = pourcentage du volume d’activités total d’EDC

Volume d’activités total – 66,1 milliards de dollars  | Volume sur les marchés émergents – 15,2 milliards de dollars

Monterrey, Mexique
Mexico, Mexique

Rio de Janeiro, Brésil

São Paulo, Brésil

Beijing, République
populaire de Chine

New Delhi, Inde

Kuala Lumpur, Malaisie

Moscou, Russie

Varsovie, Pologne

Shanghaï, République
populaire de Chine

Représentations d’EDC à l’étranger
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Objectif 4 

Optimiser son bilan 

Performance par rapport aux objectifs

L’apport d’EDC à la croissance des exportations et des
investissements à l’étranger du Canada est lié à son

aptitude à évaluer les risques et à les gérer. Au cours des
dix dernières années, EDC a su répondre aux besoins des
exportateurs et des investisseurs canadiens tout en
faisant croître de façon soutenue son volume d’activités.
Pendant cette période, EDC a vu défiler toutes les étapes
du cycle du crédit, dont la détérioration et aussi
l’amélioration soutenues du crédit. Et malgré tout, 
la Société bénéficie aujourd’hui d’une solide position 
du capital.

Grâce à ses politiques et pratiques de gestion du
capital, la Société s’est sortie de cette période encore
plus forte, sachant qu’elle peut accepter davantage de
risques dans une telle conjoncture pour appuyer ses
clients. Cette confiance est particulièrement importante
dans le contexte actuel, où les entreprises sont appelées
à étendre leur portée et à s’aventurer sur des marchés où
le degré de risque et d’incertitude est plus élevé. La
Société s’est donc donné comme objectif d’optimiser son
bilan pour faciliter l’expansion des entreprises
canadiennes sur les marchés mondiaux, surtout lorsque
la conjoncture économique est difficile. 

Afin de bien ancrer l’engagement d’EDC à
renforcer sa volonté de prendre des risques, le Conseil
d’administration a approuvé en 2006 une nouvelle
Politique sur la suffisance du capital qui servira de base
pour la gestion active de son capital. Une des principales
caractéristiques de la nouvelle politique est l’instauration
de capitaux de risques stratégiques. Il s’agit d’un
montant de capital défini qui permet à la Société de
répondre aux changements imprévus et aux occasions
d’affaires comportant de nouveaux risques ou des

risques plus élevés, qu’ils s’inscrivent ou non dans son
Cadre de référence pour la gestion des risques de crédit. 

L’utilisation des capitaux de risques stratégiques
évoluera avec le temps et en fonction de la conjoncture
changeante du marché. En 2006, des 1,2 milliard de
dollars affectés aux capitaux de risques stratégiques, plus
de 770 millions ont servi à diverses initiatives, dont 
les suivantes :

� l’établissement d’un pool de prêts titrisés, qui
permet à la Société de prendre plus de risques 
dans le secteur canadien de l’aéronautique;

� le lancement d’un nouveau produit d’assurance 
qui offre une plus grande protection aux équipe -
mentiers de l’automobile, dans le cas où un
constructeur automobile se mettrait sous la
protection des lois de la faillite;

� le soutien de diverses transactions dépassant les
limites actuelles des engagements, fixées par la
Politique de gestion des risques de crédit d’EDC;

� l’approbation de crédit à diverses banques locales
de la Russie, du Kazakhstan et de l’Ukraine qui 
ne correspondaient pas au profil de crédit habituel
d’EDC, afin de soutenir la promotion du secteur
agricole canadien.

Pour 2007, EDC a affecté 1,3 milliard de dollars, 
ou 15 % de son capital total, aux capitaux de risques
stratégiques. 

EDC veillera de plus à ce que ses clients soient au
courant de cette capacité accrue et travaillera avec les
banques et les courtiers afin de trouver des possibilités
d’utilisation des capitaux de risques stratégiques.

EDC optimisera l’utilisation de son capital financier pour accroître son
appétit du risque tout en assurant sa viabilité financière à long terme.
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Objectifs stratégiques de 2007

Comme société d’État et instrument de la politique
publique, EDC est tenue de produire un Plan de la

Société. Ce document fournit un aperçu de l’environne -
ment dans lequel EDC et les entreprises qu’elle a le
mandat de servir exercent leurs activités. Le Plan de la
Société inclut également la stratégie d’affaires mise en
œuvre par EDC pour bien servir les entreprises
canadiennes dans ce contexte et les indicateurs selon
lesquels elle mesure sa réussite.

Le Plan de la Société est approuvé par le Conseil
d’administration d’EDC et le gouverneur en conseil, sur
la recommandation des ministres du Commerce interna -
tional et des Finances. Le Plan s’inscrit pleinement dans
l’esprit des priorités du gouvernement du Canada en
matière de commerce international et vient les appuyer.

Voici un aperçu de la stratégie d’affaires et des
indicateurs de performance mis de l’avant dans le Plan
de la Société 2007-2011, dont un résumé se trouve 
à www.edc.ca.

Cadre de planification
La stratégie d’affaires d’EDC repose sur sa compréhension
des risques et des débouchés qui se présentent aux
entreprises canadiennes dans notre économie planétaire.
Pour réussir dans ce contexte, les entreprises doivent
toujours se demander comment elles peuvent améliorer
leur productivité et innover afin de devancer la
concurrence. L’intermédiation financière constitue un
volet essentiel de la compétitivité d’une entreprise.

Stratégie d’affaires d’EDC
La stratégie d’affaires d’EDC repose sur trois éléments.
Se rapprocher des exportateurs et des investisseurs
canadiens. EDC étendra son rayonnement auprès des
entreprises canadiennes afin de mieux comprendre
leurs besoins et de leur offrir tout son savoir-faire et son
éventail de solutions, que ce soit directement ou
indirectement avec d’autres institutions financières.
Faciliter le commerce d’intégration. EDC fera croître
la compétitivité des exportateurs et des investisseurs
canadiens en leur fournissant une vaste gamme de
solutions adaptées de financement du commerce

extérieur et de gestion des risques, en particulier pour
leurs investissements à l’étranger et dans les chaînes
d’approvisionnement mondiales et pour leurs activités
sur les marchés émergents.
Optimiser les ressources de l’organisation. EDC
maximisera l’utilisation et l’affectation de son capital, de
ses ressources humaines, de sa technologie et de ses
processus afin de mieux répondre aux besoins des
entreprises canadiennes à l’échelle internationale.

1. Se rapprocher des exportateurs 
et des investisseurs canadiens

La capacité d’EDC à aider les entreprises canadiennes
dépendra de sa compréhension du contexte dans lequel
elles exercent leurs activités et des défis auxquels elles
font face. Pour faciliter un tel rapprochement, la Société
a entièrement intégré ses activités de développe ment des
affaires et de souscription et étendra sa représentation
au Canada et dans le monde.

La nouvelle structure intégrée d’EDC tient compte
de la réalité d’un monde planétaire en pleine évolution,
dans lequel les besoins des clients sont de plus en plus
sectoriels. Les principales caractéristiques de cette
nouvelle structure organisationnelle sont les suivantes : 

� réorganisation de la structure actuelle par la
création de six équipes sectorielles plus vastes 
qui correspondent mieux aux chaînes
d’approvisionnement mondiales;

� accroissement des capacités de développement 
des affaires, y compris l’affectation de ressources
additionnelles aux activités de développement 
des affaires au Canada et ailleurs dans le monde. 

Dans son nouveau cadre structurel,

� EDC axera de plus en plus ses activités sur les
relations avec ses clients afin de créer une expérience-
client constante et homogène en déterminant les
besoins des clients et en leur fournissant des solutions
efficaces par l’intermédiaire du canal de leur choix,
d’une manière prévisible;

Objectifs stratégiques
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Objectifs stratégiques

� EDC sera plus attentive au marché afin de cerner
les débouchés à l’échelle internationale et d’établir
des correspondances avec la capacité et les intérêts
des entreprises canadiennes;

� EDC facilitera davantage les échanges com -
merciaux en harmonisant ses mécanismes de
prestation avec les grandes exigences des secteurs
industriels pour permettre à ses clients de saisir
plus facilement les débouchés commerciaux 
actuels et futurs et pour leur faire profiter de 
sa connaissance du marché. 

La gestion des comptes, pierre d’angle de cette
nouvelle structure, sera soutenue par l’élaboration d’un
système de gestion des relations avec les clients (CRM),
qui vise à : faciliter l’échange de renseignements dans
toute la Société; fournir au personnel en contact avec les
clients un système opérationnel lui permettant de gérer
les comptes; cerner les occasions de développement des
affaires et y donner suite; acheminer plus effica cement
les demandes de renseignements. Le système CRM
d’EDC sera mis en place par étape à partir de 2007.

Représentation
EDC réussit à bien servir les entreprises canadiennes
grâce à son système de représentation régionale et
internationale. Ce système lui permet d’être en contact
avec ses clients au Canada de même que de cultiver et de
mobiliser un réseau regroupant les acheteurs, les
institutions financières et d’autres parties intéressées
dans le monde entier. En 2007, EDC :

� consolidera son appui aux petites entreprises en
affectant des directeurs des services aux petites
entreprises à ses bureaux régionaux au Canada;

� améliorera ses relations avec les institutions
financières en plaçant des directeurs des relations
avec les banques et les courtiers dans les principaux
centres financiers;

� étendra son réseau de représentants à l’étranger. 

Les partenariats
La capacité d’EDC de servir efficacement les entreprises
canadiennes est renforcée par ses partenariats avec les
acteurs du secteur privé (banques, compagnies
d’assurances, sociétés de cautionnement, courtiers) et
du secteur public. En s’appuyant sur son vaste réseau de
partenaires, EDC peut combiner ses compétences et sa
capacité de risque à celles des autres intervenants. Ce
souci de partenariat est sans doute bien illustré par le fait
que plus de la moitié du volume d’activités d’EDC est
réalisé en collaboration avec des institutions financières.

EDC travaille de concert avec le secteur privé pour
que les entreprises canadiennes aient accès à
l’intermédiation financière dont elles ont besoin, d’une
manière qui soit compatible avec leur démarche
d’affaires. Il est souvent plus pratique pour les
exportateurs, et en particulier les petites entreprises,
d’avoir accès aux services d’EDC par l’intermédiaire des
canaux bancaires. Grâce à la collaboration entre EDC et
ses partenaires, les clients profitent donc d’une gamme

plus vaste de solutions financières. Or, cultiver des
partenariats avec le secteur privé ne peut pas se ramener
à la simple utilisation des institutions financières comme
canaux de prestation. Il importe aussi de partager les
risques avec les institutions financières afin d’accroître la
capacité financière sur le marché.  

En 2007, EDC : 

� s’efforcera de coordonner et de renforcer de manière
plus efficace ses relations avec les banques et les
courtiers canadiens par l’entremise de son nouveau
Groupe des intermédiaires financiers canadiens
afin d’accroître la capacité financière mise à la
disposition des entreprises canadiennes qui
s’engagent sur la voie du commerce international; 

� continuera de travailler avec des assureurs du
secteur privé pour sensibiliser les entreprises
canadiennes à l’assurance crédit et élargir le
marché pour ce produit au Canada. 

EDC reconnaît également l’importance de travailler
en tandem avec ses partenaires du secteur public dans le
but de mieux servir les entreprises canadiennes. Dans le
cadre du portefeuille du commerce international, EDC
travaille en étroite collaboration avec le ministère des
Affaires étrangères et du Commerce international, au
Canada et dans le monde entier. Cette collaboration
inclut l’échange de renseignements sur les marchés et la
coopération sur le terrain entre EDC et le Service des
délégués commerciaux là où EDC a une représentation.
Elle inclut également le travail en commun dans la
recherche de solutions devant permettre aux entreprises
canadiennes de profiter des débouchés offerts sur les
marchés internationaux. 

En 2007, EDC cultivera des rapports avec d’autres
acteurs du secteur public outre le ministère des Affaires
étrangères et du Commerce international, comme la
Corporation commerciale canadienne et la Banque de
développement du Canada, dans le but de pouvoir
déterminer en quoi les services du gouvernement du
Canada pourraient être optimisés au profit des
entreprises canadiennes.

2. Faciliter le commerce d’intégration
Pour EDC, toutes les formes de commerce constituent
du commerce d’intégration. Partant de ce constat, EDC
continuera d’appuyer les besoins en évolution des
entreprises canadiennes qui se lancent dans le commerce
d’intégration en :

� adoptant une initiative de comptes stratégiques
internationaux visant à améliorer ses relations avec
des acheteurs clés de biens et de services canadiens
sur les marchés émergents; 

� déployant des capitaux de risques stratégiques à
l’appui d’activités plus risquées, notamment sur 
les marchés émergents; 

� faisant activement la promotion de ses services
destinés à soutenir l’investissement direct canadien
à l’étranger auprès des entreprises canadiennes;
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� apportant des améliorations à son programme du
capital-actions pour aider les entreprises, en particulier
les PME, à réussir les activités commerciales qu’elles
entreprennent à l’extérieur du Canada et à devenir
un jour de solides entreprises internationales; 

� examinant les tendances dans la gestion du
commerce mondial afin de mieux comprendre les
occasions qui s’offrent aux entreprises canadiennes
et de déterminer les domaines où le savoir-faire
d’EDC peut servir à aider les entreprises engagées
dans la gestion du commerce mondial. 

3. Optimiser les ressources 
de l’organisation

Les organisations doivent continuellement explorer des
façons d’employer efficacement leurs ressources dans un
environnement en pleine évolution. Pour EDC, cela signifie
utiliser le mieux possible son capital et ses processus ainsi
que ses ressources technologiques et humaines au service
des entreprises canadiennes.  

En 2006, la Société a pris plusieurs mesures pour
appuyer cet objectif, dont l’adoption d’une nouvelle
Politique sur la suffisance du capital et la mise en œuvre
d’initiatives liées aux ressources humaines. En 2007,
EDC fera fond sur ces initiatives en :

� créant une capacité additionnelle lui permettant
d’appuyer des transactions à risque élevé,
notamment sur les marchés émergents, grâce au
déploiement de capitaux de risques stratégiques;

� procédant à un examen de ses processus internes 
et de ses activités afin de dégager de nouvelles
mesures susceptibles d’améliorer son efficacité; 

� axant ses dépenses de nature technologique sur des
initiatives de ventes et de service à la clientèle, et
notamment sur l’amélioration de ses services en ligne; 

� mettant en place une méthode axée sur la plani -
fica tion stratégique de son effectif pour déterminer
ses principaux besoins en ressources humaines;

� appliquant un programme amélioré de recrutement
dans les universités.

Évaluer le succès
EDC utilise divers paramètres pour mesurer sa performance
à l’égard de chacun des trois piliers de sa stratégie
d’affaires. La Société s’emploie également à mesurer sa
performance au chapitre de la viabilité financière.

Les indicateurs et objectifs de performance pour
2007 sont présentés au tableau de la page 34. Voici 
une brève description des indicateurs liés à la 
stratégie d’affaires. Les indicateurs relatifs à la viabilité
financière sont décrits dans le glossaire figurant à la fin 
du présent Rapport.

Se rapprocher des exportateurs et des 
investisseurs canadiens
Acquisition et maintien de clients – EDC évalue sa
réussite à maintenir ses clients actuels dans le cadre de
son programme d’assurance à court terme et à en
acquérir de nouveaux pour l’ensemble de ses produits. 

Nombre d’utilisateurs de programmes multiples –
Dans le passé, chaque client d’EDC n’était généralement
visé que par un seul de ses programmes. Depuis 2006, les
entreprises bénéficient d’un programme de gestion de
comptes plus complet qui leur facilite l’accès à toute la
gamme des services offerts par la Société. Le nombre
d’utilisateurs de programmes multiples est un indicateur
du succès que nous obtenons pour ce qui est de répondre
à l’éventail des besoins de chacun de nos clients.
Indices du service à la clientèle et de la valeur pour
le client – EDC sonde régulièrement ses clients sur une
vaste gamme de sujets. L’Indice du service à la clientèle
mesure leur avis quant à la qualité des produits et
services de la Société. L’Indice de la valeur pour le client
mesure la perception de la valeur réalisée par les
entreprises canadiennes qui recourent à ses services.
Volume des activités en partenariat – EDC tient
compte du montant des risques prévus qu’elle assume au
nom des institutions financières dans le cadre de divers
programmes. Ces programmes fournissent aux banques et
aux sociétés de cautionnement des garanties obligataires,
ce qui les incite à accorder plus volontiers des services
d’assurance ou de financement aux entreprises. 

Faciliter le commerce d’intégration
Volume d’activités total – Un indicateur du volume total
des exportations et des investissements facilités au cours
d’une année donnée dans toutes les gammes de produits.
Volume sur les marchés émergents – Un indicateur du
volume total des exportations et des investissements facilités
par EDC sur les marchés émergents (selon la définition
d’une économie émergente donnée par le FMI).
Investissements étrangers facilités – EDC évalue à la
fois le volume et le nombre de transactions conclues
grâce à ses programmes de financement et d’assurance
risques politiques qui facilitent les investissements
étrangers réalisés par les entreprises canadiennes.

Optimiser les ressources de l’organisation
Volume à risque élevé – Cet indicateur vise à évaluer le
volume d’activités total facilitées par EDC au moyen du
déploiement de ses capitaux de risques stratégiques.
Ratio VfM-TCO – Cet indicateur mesure l’affectation
des ressources de TI d’EDC entre le coût total de
possession (investissements technologiques qui ne sont
pas dis crétionnaires par nature ou qui sont destinés au
maintien du matériel et de l’infrastructure technolo -
gique de base) et l’optimisation des ressources
(investissements technologiques qui permettent d’ajouter
une valeur en améliorant le service à la clientèle,
l’efficacité de l’entreprise, la satisfaction des employés
ainsi que les recettes).
Engagement et maintien du personnel – La stratégie
de gestion des personnes d’EDC vise à favoriser
l’engagement des employés et à conserver les ressources
nécessaires pour implanter avec succès sa stratégie
d’affaires aujourd’hui et dans les années à venir. La
réussite à ce chapitre est mesurée par la rétroaction des
employés sur leur engagement à l’égard de la Société
ainsi que par le taux de maintien de son effectif.
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Indicateur de performance 2007 Plan

Se rapprocher des exportateurs et des investisseurs canadiens Taux de croissance

Acquisition et maintien de clients 10 %

Nombre d’utilisateurs de programmes multiples 22 %

Indice du service à la clientèle amélioration

Indice de la valeur pour le client amélioration

Volume des activités en partenariat (en G$) 12 %

Faciliter le commerce d’intégration Taux de croissance

Volume d’activités total (en G$) 10 %

Volume sur les marchés émergents (en G$) 15 %

Investissements étrangers facilités
Volume (en G$) 20 %

Nombre de transactions 31 %

Optimiser les ressources de l’organisation Objectif

Volume à risque élevé (en G$) 0,9

Ratio VfM-TCO 50:50

Engagement du personnel rang supérieur à celui des entreprises de haute qualité*

Maintien de l’effectif (en %) ≥ taux du CB**

Assurer une saine gestion financière Objectif

Bénéfice net (en M$) 474

Ratio de viabilité financière 8,5 %

Rendement des capitaux propres 7,6 %

Ratio d’efficience brut 25,0 %

* Mesuré d’après l’évaluation indépendante du climat faite par le Groupe Hay.
** Données du Conference Board relatives aux institutions financières.

Objectifs stratégiques

Les taux de croissance et les objectifs sont tels qu’ils sont exprimés dans le Plan de la Société 2007-2011.
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Message aux 
investisseurs 

Pour EDC, les douze derniers mois se sont avérés fort intéressants. J’ai été témoin de nombreux
changements sur les marchés des capitaux durant ma carrière, mais l’année 2006 se distingue
nettement des autres car elle a marqué un tournant dans la stratégie d’emprunt d’EDC. Une
courbe de rendement inversée, une approche musclée de la Réserve fédérale américaine, des
pairs très concurrentiels, des cours du pétrole volatils, une Bourse dynamique, des signaux
contradictoires issus des données économiques publiées en Amérique du Nord ont, ensemble,
créé une conjoncture inhabituelle.

Dans un tel contexte, EDC a toujours eu à cœur de maintenir la solidité et la valeur
financières qu’elle offre à ses investisseurs. 

En ce qui concerne la stratégie d’emprunt d’EDC, nous avons décidé que, plutôt que de
rivaliser pour des fonds sur les marchés financiers à long terme, il valait mieux, vu la conjoncture
internationale, élargir notre programme mondial de papier commercial à court terme. La Société
entend continuer dans cette voie tant qu’elle la jugera avantageuse, pour elle et ses clients. Si la
situation change, nous envisagerons alors de prolonger les échéances dans le cadre de notre
programme d’emprunt.

En procédant ainsi, nous pouvons garantir aux investisseurs qu’EDC se concentre sur les
marchés des capitaux qui leur sont profitables, ce qui lui permet d’assurer sa présence sur les
marchés et de soutenir sa solide réputation. 

Les marchés émergents croissent et présentent donc de nombreux débouchés à nos clients.
La Trésorerie a su approfondir sa connaissance des marchés émergents et des besoins des clients
qui cherchent à y prendre de l’expansion. Aussi, nous consacrerons beaucoup d’efforts à ces
marchés pour donner à nos investisseurs l’occasion de diversifier leurs activités.

Pour EDC, 2007 sera une année stimulante et dynamique sur les marchés des capitaux. Nous
pourrons émettre d’importantes obligations multimarchés, assurer notre présence sur les
marchés des billets à moyen terme et chercher des occasions de lancer des émissions libellées en
devises des marchés émergents. En outre, vu la souplesse dont EDC a fait preuve, nous sommes
persuadés de pouvoir demeurer à l’écoute et de continuer à innover dans le but de mieux servir
les investisseurs.

Notre objectif est simple : servir un plus grand nombre de clients et d’investisseurs et répondre
pleinement à leurs besoins, sur tous les marchés.

La vice-présidente et trésorière,

Marie MacDougall

Relations avec les investisseurs
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Stratégie 2007
Le succès des entreprises canadiennes dépend de leur capacité à s’adapter à l’évolution
constante des marchés. La stratégie d’EDC est axée sur le service à la clientèle dans un
environnement très compétitif. À ce titre, elle repose sur les trois piliers suivants.

Se rapprocher des exportateurs et des investisseurs canadiens. Étendre son rayonnement
auprès des entreprises canadiennes participant au commerce extérieur. 

Faciliter le commerce d’intégration. Renforcer la compétitivité des exportateurs et des
investisseurs canadiens en leur donnant accès à une foule de solutions en matière de financement
du commerce extérieur et de gestion des risques, notamment en ce qui concerne l’investissement
à l’étranger et leurs activités sur les marchés émergents. 

Optimiser les ressources de l’organisation. Optimiser l’utilisation et l’affectation du capital,
des employés, de la technologie et des processus d’EDC pour mieux répondre aux besoins des
entreprises canadiennes à l’échelle internationale. 

Cote AAA
Les obligations d’EDC sont assujetties à un régime favorable puisqu’elles représentent une
créance directe d’un gouvernement central d’un pays membre de l’OCDE. Tout investissement
auprès d’EDC est traité comme un risque pondéré nul selon la Banque des règlements
internationaux. Les cotes reçues par EDC tiennent compte de :

� sa situation de mandataire de Sa Majesté du chef du Canada;
� son appartenance en propriété exclusive au gouvernement du Canada (AAA/Stable/A-1+).

Titres en CAD Titres en devises

Long terme Court terme Long terme Court terme

Moody’s Aaa P1 Aaa P1

Standard & Poor’s AAA A-1+ AAA A-1+

DBRS AAA R-1 (élevée) – R-1 (élevée)

JCR AAA – AAA –

Relations avec les investisseurs

« Bien qu’EDC assure le service de sa dette à même 

ses propres ressources, ses obligations engagent

irrévocablement le gouvernement du Canada. »

– Standard & Poor’s
Juin 2006
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Résumé de 2006
En 2006, EDC a poursuivi ses efforts visant à renforcer sa présence sur les principaux marchés
mondiaux et à élargir sa base d’investisseurs par type et par région. 

Les faits saillants de cette année riche en défis sont présentés ci-dessous.

Le point sur les emprunts à long terme 
En 2006, EDC a émis des titres d’emprunt à long terme d’une valeur de 1,7 milliard de dollars
américains en ciblant de grands investisseurs en Asie, en Amérique du Nord et en Europe.

En raison de la concurrence de nos pairs, qui ont élargi leur programme d’emprunt, EDC
n’a pas pu participer au marché des obligations structurées dans la mesure où elle l’aurait voulu.
Ce marché a donc représenté 19 % du financement à long terme acquis en 2006. La demande
d’obligations standard de la part des investisseurs a motivé l’émission de titres non structurés; ces
derniers ont constitué 81 % du financement à long terme acquis l’an dernier.

EDC a placé avec succès des titres en livres sterling, réalisant sa première transaction
publique dans une monnaie principale depuis 2003. Cette transaction inhabituelle a donné à
EDC la rare occasion de posséder une obligation courante à coupons tirée purement sur le crédit
souverain du Canada en livres sterling, ce qui lui a permis de la conclure rapidement auprès
d’investisseurs de qualité au Royaume-Uni et ailleurs. À l’appui de ses clients, EDC a maintenu
la transaction en livres sterling afin de compenser les éléments d’actif sur les prêts actuels.

En 2006, EDC a été de plus en plus sollicitée pour faciliter du financement en devises des
marchés émergents pour ses clients. La Société a donc élaboré une structure de financement en
monnaie locale et, à ce titre, axe ses efforts sur des marchés secondaires et a répondu aux
demandes des investisseurs d’émettre des obligations standard libellées en lires turques, en dollars
de Hong Kong et en dollars néo-zélandais. 

EDC accorde une grande importance à l’émission d’obligations en devises des marchés
émergents et continuera d’examiner toutes les occasions de financement qui se présentent à
elle. La Société gère des actifs en diverses devises secondaires afin d’appuyer les exportateurs et
les investisseurs canadiens dans leur quête d’expansion à l’étranger. 

Indicateur 2006 Objectif 2006 Résultats

Financement à long terme (USD) 4,0 milliards 1,7 milliard

% non structuré 60 % 81 %

% structuré 40 % 19 %

Élargissement de la base d’investisseurs – Nombre de présentations 100 115

Visites au site Web 27 600 30 696

Programme mondial de papier commercial (USD) 4,0 milliards 4,0 milliards

Relations avec les investisseurs
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Le programme mondial de papier commercial offre aux investisseurs la possibilité d’investir
dans plusieurs devises, notamment l’euro, le dollar américain et le dollar canadien. Les
investisseurs peuvent à cette fin communiquer avec le groupe de courtiers d’EDC ou accéder
directement à la plate-forme DOCP de Bloomberg, où ils peuvent vérifier les cours quotidiens à
DOCP <GO>. 

Élargissement de la base d’investisseurs
Afin d’élargir davantage sa base d’investisseurs et conformément à sa stratégie de
développement des affaires, EDC s’était fixé comme objectif en 2006 de faire des présentations
à 100 grands investisseurs dans le monde. En combinant conférences, entretiens particuliers et
tournées ciblées, EDC a pu sensibiliser les intervenants de plusieurs grands segments du marché.
La Société a cultivé des relations avec de nouveaux investisseurs et renforcé celles nouées avec les
investisseurs actuels, ce qui lui a permis de dépasser de 15 % sa cible annuelle de présentations.

Vu l’envergure internationale de sa stratégie d’emprunt, EDC dépend de son site Web pour
tenir ses investisseurs au courant de ses activités, notamment des émissions actuelles, de l’état des
titres d’emprunt en circulation et des communiqués diffusés. Ce site Web est offert en quatre
langues, ce qui le rend tout à fait unique. Le nombre de visites continue de progresser et a dépassé
de 11 % la cible annuelle.

Stratégie d’emprunt de 2007
Dans l’optique de la réorientation de son programme de développement des affaires, EDC axe
davantage ses activités sur les besoins de ses clients. En raison de l’élargissement du programme
d’emprunt de ses pairs, EDC subit une augmentation des pressions concurrentielles, ce qui l’a
amenée à adapter sa stratégie d’emprunt pour 2007. Bien qu’EDC soit consciente que le marché
des obligations structurées pourrait ne pas être aussi fluide qu’il l’a été par le passé, elle
continuera d’offrir des transactions en obligations structurées aux investisseurs. La Société
demeurera donc sur ce marché, même si la demande fléchit, mais la Trésorerie pourra désormais
étendre ses activités sur d’autres marchés en 2007.

Émissions de référence – Le marché public constituera une composante du programme
d’emprunt en 2007. EDC se concentrera sur le marché public mondial des obligations en dollars
américains. L’approche d’EDC est stratégique : chaque transaction sera gérée afin d’assurer le
succès de son engagement envers la performance du marché secondaire. 

Émissions en monnaie locale – EDC mettra davantage l’accent sur ce segment du marché en
2007 et participera activement à l’émission d’obligations libellées en devises des marchés
émergents. La Trésorerie misera sur sa connaissance des marchés émergents pour répondre aux
besoins fonctionnels de la Société. 

Notre stratégie visant le programme mondial de papier commercial consiste à maintenir nos
relations actuelles avec les investisseurs et à nous implanter sur de nouveaux marchés. 

Relations avec les investisseurs



(de gauche à droite)

Stephen Poloz Premier vice-président, Affaires générales, et économiste en chef

Jim McArdle Premier vice-président, Services juridiques, et secrétaire

Sherry Noble Première vice-présidente, Solutions technologiques et d’affaires

Peter Allen Vice-président directeur et chef de la direction financière

Susanne Laperle Première vice-présidente, Ressources humaines

Kevin O’Brien Premier vice-président, Groupe des produits de financement 

Benoit Daignault Premier vice-président, Développement des affaires

Pierre Gignac Premier vice-président, Assurances

Eric D. Siegel Président et chef de la direction

Équipe de la haute direction

Équipe de la
haute direction
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Conseil d’administration

M. Boudreau possède une vaste expérience de la pratique du droit, comme associé principal et conseiller
juridique, ainsi que de la politique. Élu à l’Assemblée législative de la Nouvelle-Écosse en 1988, il a été chargé de
divers portefeuilles, dont celui des Finances. En 1999, il a été nommé leader du gouvernement au Sénat et ministre
fédéral responsable de la Nouvelle-Écosse et, par la suite, ministre d’État pour l’Agence de promotion économique
du Canada atlantique. Il occupe encore aujourd’hui des postes de haut dirigeant et d’administrateur au sein de
plusieurs organisations.

M. Fleming possède une vaste expérience des services financiers dans le secteur privé, ayant occupé des
postes de haute direction au sein d’une importante banque canadienne et agi comme chef de la direction d’une
grande compagnie d’assurances et d’une importante société de fiducie pendant plusieurs années. Il est
également administrateur auprès de diverses institutions publiques et privées et, de 1995 à 1999, il a été
président et chef de la direction de la Bourse de Toronto.

M. Fung, qui possède une vaste expertise du domaine des investissements, est spécialiste des acquisitions
d’entreprises au sein de l’industrie des ressources naturelles, en particulier du secteur du pétrole et du gaz
naturel. Il a été président du conseil d’administration, haut dirigeant et administrateur de plusieurs organismes
privés, publics et de bienfaisance.

M. Gobeil a été nommé président du Conseil d’administration d’EDC en 2002 et a été reconduit dans cette
fonction en 2005. Il est vice-président du Conseil d’administration de Metro Inc. depuis 1990. Élu député de
Verdun en 1985, il a été ministre responsable de l’Administration, président du Conseil du Trésor et ministre
des Affaires internationales du gouvernement provincial du Québec jusqu’en 1989. De 1974 à 1985, il a occupé
divers postes de haut dirigeant chez Provigo Inc. M. Gobeil est actuellement président du Conseil de
DiagnoCure Inc., membre des conseils de la Banque Nationale du Canada et du Groupe Canam Inc., et
fiduciaire du Fonds de revenu Pages Jaunes. Titulaire de maîtrises en commerce et en comptabilité de
l’Université de Sherbrooke, il a terminé l’Advanced Management Program à la Harvard Business School. 
M. Gobeil est membre depuis 1965 et Fellow depuis 1986 de l’Ordre des comptables agréés du Québec. 

M. Heffernan est comptable agréé actuellement associé au service à la clientèle et trésorier chez Collins
Barrow Calgary. Également planificateur financier agréé, il possède une vaste expérience dans les domaines 
de l’assurance, de la comptabilité et des services fiscaux.

Mme Lachapelle a travaillé pendant près de 20 ans à la fonction publique fédérale, où elle a entre autres été
conseillère commerciale à l’ambassade du Canada à Paris et sous-ministre adjointe à Industrie Canada. Elle a
été première vice-présidente de la Bourse de Montréal ainsi que présidente et chef de la direction de
l’Association des produits forestiers du Canada. Mme Lachapelle est actuellement consultante en stratégie et
en économie. Elle siège aux conseils d’Abitibi-Consolidated Inc., de BNP Paribas (Canada), d’Industrielle
Alliance, Assurance et services financiers inc., d’Innergex Énergie, Fiducie d’exploitation, de Mirabaud Canada
Inc. et de Métaux Russel Inc.

J. Bernard Boudreau
Président

Keata Pharma Inc.
Halifax (Nouvelle-Écosse)

Rowland W. Fleming
Président 

Vergemount Inc.
Creemore (Ontario)

Robert A. Fung
Orion Securities Inc.

Toronto (Ontario)

Paul Gobeil
Président du 

Conseil d’administration 
Exportation et développement Canada
Montréal (Québec)/Ottawa (Ontario)

Brian G. Heffernan
Associé

Collins Barrow Calgary LLP
Calgary (Alberta)

Lise Lachapelle
Consultante en stratégie d’entreprise et 

administratrice de sociétés
Montréal (Québec)

Conseil  
d’administration

au 31 décembre 2006



Conseil d’administration

Avant d’assumer ses fonctions actuelles, Mme Landry a été de 1996 à 2007 directrice du Centre de
Commercialisation Internationale de l’Université de Moncton, où elle a chapeauté des missions commerciales
réunissant des étudiants, des entreprises et des ministères. Elle a aussi été présidente fondatrice de petites
entreprises privées.

M. Setlakwe, président-directeur général d’une chaîne de magasins de vêtements de détail, a été adminis -
trateur du Conseil québécois du commerce de détail. Il siège également comme président et administrateur au
conseil de plusieurs organismes privés, publics et de bienfaisance. Sénateur pendant trois ans, M. Setlakwe
s’est retiré de la Chambre haute en 2003.

M. Siegel a exercé des fonctions à responsabilité croissante depuis son arrivée à EDC en 1979. Il a été nommé
premier vice-président, Services financiers à moyen et à long terme, en 1995 puis vice-président directeur en
1997 et enfin chef de l’exploitation en septembre 2005. Il a assumé alors la responsabilité du Groupe du
développe ment des affaires et des groupes opérationnels. M. Siegel a été désigné au poste de président et chef
de la direction le 8 décembre 2006. Il est entré en fonction le 1er janvier 2007.

Mme So est analyste financière agréée et comptable en management accréditée. Elle est actuellement première
vice-présidente, administratrice et gestionnaire de portefeuille associée chez RBC Dominion valeurs mobilières
Inc. Elle possède des antécédents fort variés dans le domaine des investissements, tant au Canada qu’à
l’étranger. Dans le cadre de son travail de promotion du développement économique et du commerce entre la
Chine et l’Amérique du Nord, Mme So a fait des exposés lors de diverses conférences et a écrit trois livres.

Mme Szel est titulaire d’un grade en droit et possède une vaste expérience des dossiers liés au transport. Elle
a exercé des postes de direction à responsabilité croissante auprès de Chemin de fer Canadien Pacifique,
notamment son poste actuel qui l’amène à siéger au Comité de la haute direction et au Comité de
l’exploitation. Elle a été présidente et membre du Conseil d’administration de la Chambre de commerce du
Canada et elle fait partie de bon nombre de conseils d’entreprise, de conseils consultatifs, d’associations et de
conseils d’administration.

Mme Zwarts compte plus de 20 années d’expérience comme avocate d’entreprise, ayant travaillé au sein 
du cabinet Fasken Martineau DuMoulin et comme associée chez Ogilvy Renault. Elle s’est ensuite jointe à
Télésystème Mobiles International Inc., où elle a été secrétaire et conseillère juridique de 1998 jusqu’à la fin
de 2005.

Jocelyne Landry
Directrice adjointe aux services 
éducatifs, Collège communautaire 
du Nouveau-Brunswick
Campus de Campbellton
Campbellton (Nouveau-Brunswick)

Raymond C. Setlakwe, C.M. 
Président 
A. Setlakwe Ltée
Thetford Mines (Québec)

Eric D. Siegel
Président et chef de la direction
Exportation et développement Canada
Ottawa (Ontario)

Irene So
Première vice-présidente, administratrice
et gestionnaire de portefeuille associée
RBC Dominion valeurs mobilières Inc.
North York (Ontario)

Marcella M. Szel
Première vice-présidente
Marketing et Ventes
Chemin de fer Canadien Pacifique
Calgary (Alberta)

Margriet Zwarts
Administratrice de sociétés
Montréal (Québec)
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Gouvernance

Gouvernance

Le Conseil d’administration d’EDC a réorienté son cadre
de gouvernance en 2006 afin de pouvoir surveiller

l’exercice d’intégration et mettre davantage l’accent sur les
questions d’intérêt pour les exportateurs et les investisseurs
canadiens. Certains comités ont été réorganisés pour que le
Conseil puisse se consacrer à la planification et à l’examen
d’impératifs stratégiques. La nouvelle Politique sur la
suffisance du capital et la modification des pouvoirs
d’approbation du Conseil et de la direction à l’égard des
transactions témoignent du repositionnement proactif du
Conseil, qui sera à même d’éclairer la Société afin qu’elle
exerce encore mieux son mandat.

Par ailleurs, l’amélioration des communications avec
le ministère des Affaires étrangères et du Commerce
international et le ministre du Commerce international a
permis à EDC et au Conseil de continuer de prendre part
aux initiatives gouvernementales liées à la gouvernance
qui visent à accroître la transparence et la responsabilité.
Des éléments de la nouvelle Loi fédérale sur la responsabilité
auront une incidence considérable sur EDC, et la Société
a joué un rôle actif dans le processus qui a mené à
l’adoption de cette loi. EDC a aussi pris part aux
discussions sur les lignes directrices liées aux
recommandations faites en 2005 lors de l’examen de la
gouvernance des sociétés d’État. L’exposé qui suit décrit
les mesures prises par EDC pour se conformer aux
pratiques établies en matière de gouvernance des
sociétés d’État, qui devraient être incorporées dans de
nouvelles lignes directrices.

Administration
Mandat du Conseil 
C’est au Conseil qu’incombe la responsabilité ultime de
superviser la direction et la gestion d’EDC. Au moyen du
Plan de la Société, le Conseil détermine une orientation
stratégique afin de veiller à la réalisation des objectifs
d’intérêt public de la Société de la manière la plus efficace
possible. L’énoncé des priorités et des responsabilités du
ministre du Commerce international établit le cadre du
Plan de la Société. Le Conseil a supervisé le remaniement
d’EDC afin de s’assurer que les nouvelles structures lui
permettent de mieux satisfaire aux besoins de ses clients. 

Le Conseil a poursuivi son travail dans le dossier de la
transparence et il surveillera les efforts visant à assurer un
équilibre entre la transparence et la confidentialité des
renseignements des clients au moment où EDC devient

assujettie à la Loi sur l’accès à l’information. Le Conseil a
renforcé la solide structure de reddition de comptes
d’EDC en suivant de près la gestion financière, la
présentation de rapports et la vérification de la
performance de la Société et en maintenant l’accent sur la
gestion et l’évaluation des risques. Le Conseil a égale ment
continué de superviser les initiatives d’EDC en matière
de responsabilité sociale des entre prises en recevant des
rapports réguliers et en étant représenté au Conseil
consultatif sur la responsabilité sociale des entreprises.

Orientation stratégique et Plan de la Société
En 2006, le Conseil d’administration a participé
activement à l’élaboration du Plan de la Société qui
décrit la stratégie d’affaires sur une période de cinq ans.
La participation du Conseil, en particulier par
l’entremise de son Comité du développement des
affaires, a débuté encore plus tôt que par le passé. Le
Comité et tous les membres du Conseil ont appuyé les
stratégies d’EDC visant à se rapprocher des exportateurs
et des investisseurs canadiens, à faciliter le commerce
d’intégration et à optimiser les ressources de l’organisation.
L’expérience et les connaissances des administrateurs
ont aidé la direction à trouver des moyens d’utiliser
stratégiquement les compétences, le savoir et la capacité
financière d’EDC pour être encore plus utile aux
exportateurs canadiens. Un élément fondamental de la
stratégie d’affaires présenté dans le Plan de la Société a
été l’adoption d’une orientation-client et l’intégration
des équipes sectorielles d’EDC afin d’optimiser le service
aux clients. Cet élément de la stratégie d’affaires a été
examiné et appuyé par le Conseil en 2005, puis appliqué
intégralement en 2006 grâce à son encouragement et à
son appui indéfectibles.

Le Conseil s’est également assuré que le Plan de la
Société était harmonisé aux attentes du gouvernement,
et plus particulièrement à son programme de commerce
international. Les ministres de tutelle sont dorénavant
chargés de remettre à chaque société d’État un énoncé
des priorités et des responsabilités. Le Conseil d’EDC a
été ravi de constater que les consultations périodiques
avec les autorités gouvernementales ont permis une nette
adéquation entre le Plan et l’énoncé des priorités et 
des responsa bilités d’EDC. Tous les ministères pertinents
ont approuvé le Plan de la Société après que le Conseil
l’eut adopté.
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Gouvernance

Définition et gestion des risques
Le cadre d’EDC pour l’évaluation et la gestion des
risques a été perfectionné en 2006 sous la surveillance 
du Conseil et du Comité de la gestion des risques. Le
Conseil a continué de surveiller le cadre de référence
pour la gestion des risques d’EDC afin de s’assurer que
tous les types de risques étaient définis et gérés et que les
processus de prise de décisions et les contrôles nécessaires
étaient en place. 

Grâce à des améliorations à la gestion des risques
autorisées par le Conseil et apportées durant l’année,
dont la mise en place d’un pool de prêts titrisés et
l’adoption de la Politique sur la suffisance du capital,
EDC peut offrir à ses clients un appui mieux adapté aux
risques. Des changements au Règlement administratif
d’EDC fondés sur une évaluation des risques ont permis
de réviser les niveaux de pouvoir d’appro ba tion que le
Conseil a conservés. Ainsi, pour déterminer si une
transaction exige l’autorisation du Conseil, les anciens
seuils globaux établis uniquement en fonction des
montants des transactions ont été remplacés par des tests
qui varient en fonction de la classification des risques
pour la contrepartie.

Les responsabilités du Comité de la gestion des
risques ont été accrues pour lui permettre d’examiner au
préalable les transactions qui exigent l’approbation du
Conseil. En confiant l’approbation des transactions
moins risquées à la direction et en assurant une plus
grande participation du Comité de la gestion des risques
à l’examen des transactions, le Conseil peut mieux se
concentrer sur la planification et la stratégie. De plus,
l’examen préalable d’une transaction par le Comité
procure au Conseil des garanties additionnelles au
moment de sa prise de décision.

Planification de la relève et nominations 
à des postes de cadre supérieur 
Lorsque le gouvernement a nommé Rob Wright sous-
ministre des Finances en juin 2006, le Conseil a désigné
des présidents par intérim qu’il a appuyés en créant un
Bureau du président par intérim formé de cadres
supérieurs. Pour le Comité de la nomination et de 
la gouvernance et le Conseil, la recherche de candidats
au poste de président s’est avérée une activité cruciale.
Les travaux du comité chargé de définir le processus 
de sélection ont tracé un cadre solide qui a servi lors 

du recrutement. Acceptant la recommandation du
Conseil, le gouvernement a nommé Eric Siegel à la
présidence d’EDC. M. Siegel est entré en fonction le 
1er janvier 2007.

Dans son examen annuel de 2006 du plan de relève,
le Comité des ressources humaines a noté l’utilisation
réussie du plan dans le cadre de l’initiative d’intégration
et la nécessité qui en découle de l’actualiser. Les initiatives
de perfectionnement en leadership ont été
déterminantes. Plusieurs autres nominations à des postes
de cadre supérieur ont été effectuées par le Comité des
ressources humaines ou suivant ses recommandations,
conformément au plan et à la stratégie de relève.

Systèmes d’information et pratiques de gestion
Le Comité de la vérification surveille régulièrement les
systèmes d’information et les pratiques de gestion
d’EDC. À cette fin, il rencontre son vérificateur externe
et son vérificateur interne de façon indépendante et
reçoit des rapports qui lui donnent des garanties
concernant les contrôles internes de la direction. Pour la
première fois en 2006, le Comité a également reçu une
opinion globale de la Vérification interne et de
l’Évaluation. Ces processus ont permis au Conseil de
maintenir sa confiance quant à l’intégrité de l’information
qu’EDC produit. 

Le Conseil a aussi continué d’appuyer la stratégie
d’EDC en matière de technologies de l’information au
moyen de la structure de gouvernance déjà en place. Le
Comité de la vérification a continué de recevoir régulière -
ment des rapports sur l’état de grands projets actuels et
projetés liés aux technologies de l’information et de jouer
un rôle à l’égard de l’approbation des investissements
dans des initiatives technologiques à EDC.

Objectifs d’intérêt public 
et mandat imposé par la Loi
Le Conseil d’administration travaille sans relâche à la
mise en place de mécanismes permettant à EDC
d’atteindre ses objectifs d’intérêt public. L’évolution des
marchés mondiaux a incité EDC à ajouter des structures
et des produits novateurs à l’appui traditionnel qu’elle
offre aux entreprises sous forme d’assurances et de prêts.
Ces nouveautés font l’objet d’un examen rigoureux de
manière à assurer la conformité aux mesures législatives
et à garantir au Conseil le respect des attributions d’EDC. 
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À l’interne, EDC entreprendra un examen appro -
fondi de ses objectifs d’intérêt public, de son mandat et
des défis à relever, en vue de l’examen de sa loi
habilitante en 2008. Le Conseil sera appelé à fournir une
vision stratégique et une orientation à la Société au cours
de ce processus. 

Communication efficace avec 
les parties intéressées
Activités de communication
Le plan d’entreprise d’une société d’État demeure le
principal moyen par lequel le Conseil d’administration et
l’actionnaire évaluent ses décisions et sa performance. Le
Conseil d’EDC s’est tenu à jour en communiquant
régulièrement avec les autorités gouvernementales au
sujet du Plan de la Société. 

Vu l’impact pour EDC de la Loi sur l’accès à l’information,
les cadres supérieurs, appuyés par le Conseil, ont tout au
long de l’année présenté les préoccupations d’EDC et
suggéré des solutions de rechange aux autorités
gouvernementales à l’occasion de rencontres et
d’audiences parlementaires. La direction d’EDC a fait part
de ses commentaires au cours du processus d’établissement
des principes directeurs pour les nominations publiques,
forte de l’appui du Comité de la nomination et de 
la gouvernance. 

La première assemblée publique annuelle d’EDC,
qui se tiendra en 2007, est en cours de planification.
Recommandée dans le Rapport du Conseil du Trésor sur
la gouvernance des sociétés d’État, une telle assemblée
fournira un autre mode de communication avec les
parties intéressées non gouvernementales de la Société.

Présentation de rapports
L’éventail des rapports qu’EDC publie assure le Conseil
que toutes les questions importantes qui se posent à la
Société sont bien communiquées. En plus de son rapport
annuel qui inclut la principale fiche d’évaluation de la
performance liée aux questions abordées dans le Plan de
la Société, EDC publie un rapport annuel sur la
responsabilité sociale des entreprises. Elle utilise
efficacement son site Web pour ses activités de
communication et de sensibilisation, par exemple en
affichant les politiques pertinentes, des résumés des
travaux du Conseil consultatif sur la responsabilité
sociale des entreprises, des discours et des exposés ainsi
que des renseignements et des rapports concernant les
vérifications effectuées par le Bureau du vérificateur
général du Canada.

Relations avec la direction
Relations de travail
Le Conseil d’EDC est fier d’entretenir de bonnes
relations de travail avec la direction, ce que confirme le
sondage sur la gouvernance 2006 du Conseil. L’équipe
de la haute direction d’EDC assiste aux réunions du
Conseil et de ses comités, tout comme d’autres membres
du personnel d’EDC au besoin, et les discussions avec la
direction sont ouvertes et franches, ce qui mène à des
relations cultivées sous le signe de la « confiance
mutuelle », comme l’explique une réponse au sondage. 

Répartition appropriée des responsabilités 
En 2006, le Conseil a apporté un certain nombre 
de changements structuraux pour assurer un bon
équilibre des rôles. Le Règlement administratif modifié
d’EDC ainsi que les politiques révisées sur les risques et
les capitaux présentent clairement les rôles et les
responsa bilités dévolus à la direction, aux comités et au
Conseil. La composition des comités a été renouvelée,
deux comités ont fusionné et l’horaire des réunions a été
préparé de manière à ce que tous les membres du
Conseil puissent assister aux réunions du Comité du
développe ment des affaires, qui a hérité d’un rôle plus
stratégique. Par suite de ces changements, ce sont les
comités qui s’occupent essentiellement de l’examen des
politiques, ce qui permet au Conseil de se consacrer 
à l’examen de questions stratégiques. Quant à la
direction, elle est plus claire ment chargée de voir aux
questions opérationnelles.

Responsabilité du président 
Le Conseil fixe les objectifs d’EDC en consultation avec
le président, à partir des grands éléments du Plan de la
Société. Les objectifs annuels de rendement du président,
approuvés par le Comité des ressources humaines, sont
liés à l’atteinte de ces objectifs.

Fonctionnement et indépendance du Conseil 
Indépendance des rôles
À EDC, tous les membres du Conseil autres que le chef
de la direction (président) sont indépendants de la
direction. De plus, les rôles du président du Conseil et du
chef de la direction sont distincts. 

Une partie de chaque réunion du Conseil et des
comités se tient à huis clos. Le Comité de la vérification
tient deux réunions à huis clos : la première avec des
représentants du Bureau du vérificateur général et la
seconde avec le vice-président responsable de la vérification
interne et de l’évaluation.

Mandat et activités des comités du Conseil 
Le fonctionnement des comités est régi par un mandat
qui est réexaminé régulièrement et mis à jour au besoin
pour permettre aux comités d’exercer certaines
fonctions du Conseil. Par exemple, en 2006, suivant les
recommandations du Comité de la nomination et de la
gouvernance, de nouveaux rôles ont été confiés au
Comité de la gestion des risques et au Comité de la
vérification selon la nouvelle Politique sur la suffisance
du capital. De même, les responsabilités liées aux régimes
de retraite ont été simplifiées afin de tenir compte du
rôle en matière de politiques délégué au Comité des
ressources humaines. Quant aux questions opérationnelles
liées aux régimes de retraite, elles relèvent principale  -
ment de la direction. Le résumé du mandat des comités
et de leurs principales fonctions en 2006 ainsi que la liste
de présence des administrateurs figurent ci-après.

Tous les membres du Comité de la vérification sont
indépendants de la direction d’EDC. Ce Comité aide le
Conseil à s’acquitter de ses responsabilités pour ce qui est
de diverses questions financières ainsi que de dossiers
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relatifs à l’éthique commerciale et à l’examen environne -
mental et à la supervision du programme de conformité.
En 2006, de nouvelles responsabilités liées à la vérifica tion
des régimes de retraite, à la déclaration de dividendes et
à la lettre de mission du vérificateur ont été confiées au
Comité alors que d’autres liées à la surveillance de la
conformité à la Directive en matière d’évaluation
environnementale ont été transférées au Comité de la
gestion des risques. Le Comité s’est notamment concentré
sur les fonctions suivantes : 

� approuver et surveiller en permanence les grandes
dépenses d’immobilisations et d’administration; 

� évaluer les répercussions, sur EDC, des nouvelles
normes comptables;

� voir au traitement comptable des restructurations
dans le secteur de l’aéronautique;

� approuver les frais de déplacement et de
représentation de membres clés du personnel;

� vérifier l’entretien et la gestion des aéronefs 
repris ou retournés comme nantissement; 

� examiner les implications financières du rôle
d’EDC à l’égard du remboursement des droits 
de douane dans le secteur du bois d’œuvre.

Le Comité, présidé par B.G. Heffernan, a tenu cinq réunions.

Le Comité du développement des affaires aide 
le Conseil en lui proposant une orientation de principe
susceptible de renforcer la capacité d’EDC de répondre
aux besoins en constante évolution des exportateurs et des
investisseurs canadiens. Le Comité est chargé de l’examen
annuel des retombées sur l’économie canadienne des
transactions facilitées par EDC. Par suite d’une
réorientation vers un rôle plus stratégique, le Comité s’est
notamment concentré sur les fonctions suivantes : 

� examiner le Plan de la Société, dès le début du
stade d’élaboration et jusqu’à son achèvement;

� évaluer diverses initiatives liées à de nouveaux
produits;

� examiner un cadre directeur de la représentation
d’EDC à l’étranger;

� analyser la mise en œuvre du réalignement et de
l’intégration des équipes sectorielles d’EDC afin 
de mieux servir les clients;

� encadrer la stratégie proposée de développement
des affaires sur les marchés internationaux, ainsi
que les stratégies de développement des affaires
pour les divers secteurs;

� réaliser des travaux préparatoires à l’examen de la
Loi sur le développement des exportations de 2008.

Le Comité a tenu six réunions. Il est présidé par M. Zwarts, qui
succède à R. Setlakwe.

Le Comité de la direction est autorisé à exercer bon
nombre des pouvoirs du Conseil. Il traite des questions
urgentes qui peuvent surgir entre les réunions du Conseil.
Cette année, le Comité de la direction s’est réuni sept fois
afin d’examiner des transactions et des questions liées au

personnel et de recevoir des comptes rendus sur les
activités dans les portefeuilles clés. P. Gobeil, président du
Conseil, préside le Comité de la direction.

Le Comité des ressources humaines aide le
Conseil relativement aux questions touchant la
planification stratégique des ressources humaines, la
planification de la relève et la rémunération, ainsi que
l’évaluation du rendement du chef de la direction. Le
Comité a assumé des responsabilités supplémentaires au
titre des régimes de retraite des employés d’EDC, veillant
entre autres à ce que les régimes soient bien administrés et
financés conformément aux lois applicables et formulant
des recommandations quant aux modifications à
apporter à la conception des régimes. Le Comité s’est
notamment concentré sur les fonctions suivantes : 

� examiner les plans de relève;
� approuver ou recommander les nominations à des

postes de cadre supérieur; 
� approuver le régime de rémunération d’EDC et le

Programme de rémunération variable; 
� recevoir le compte rendu annuel sur le Programme

des langues officielles de la Société;
� approuver des améliorations à certains programmes

d’avantages sociaux;
� surveiller le rendement des régimes de retraite 

et des directeurs de placement; 
� surveiller la conformité des régimes de retraite 

et encadrer l’examen annuel des politiques 
de placement. 

Le Comité, présidé par J. B. Boudreau, a tenu sept réunions. En
outre, l’ancien Comité du régime de retraite a tenu une réunion
avant sa dissolution. Son mandat a été confié au Comité des
ressources humaines.

Le Comité de la nomination et de la gouvernance est
responsable des questions relatives au régime de
gouvernance d’EDC. Il exprime son avis sur les critères
de sélection des administrateurs, du président et du
président du Conseil, ainsi que sur la formation et
l’évaluation de la performance et sur la composition des
comités. Le Comité s’est notamment concentré sur les
fonctions suivantes :

� rechercher des candidats et recommander l’un
d’eux au poste de président;

� examiner et proposer des modifications de la
composition et du mandat des comités;

� surveiller en permanence les mesures
gouvernementales liées à la gouvernance découlant
de la Loi fédérale sur la responsabilité et de l’examen
de la gouvernance fait par le Conseil du Trésor;

� encadrer le sondage sur la gouvernance 2006 
du Conseil;

� examiner les candidatures aux fonctions
d’administrateur. 

Le Comité, présidé par P. Gobeil, président du Conseil, a tenu
huit réunions.
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Le Comité de la gestion des risques aide le Conseil à
superviser la gestion des risques de crédit, des risques du
marché et d’autres risques d’entreprise, notamment en
établissant et en tenant à jour un régime efficace
régissant les autorisations requises par EDC pour entre -
prendre ses activités. En 2006, le Comité s’est vu confier
de nouvelles responsabilités axées sur la surveillance de
la conformité à la Directive en matière d’évaluation
environnementale, sur des questions relatives à la
Politique sur la suffisance du capital et sur l’examen des
transactions et des exceptions qui exigent l’autorisation
du Conseil. Le Comité s’est notamment concentré sur les
fonctions suivantes : 

� étudier et recommander la création d’un pool 
de prêts titrisés;

� examiner l’état de diverses activités et initiatives 
de gestion des portefeuilles;

� étudier la Politique sur la suffisance du capital 
et en recommander l’approbation;

� étudier et recommander les modifications
proposées à la délégation de pouvoirs et au
Règlement administratif; 

� examiner diverses transactions proposées et
formuler des recommandations à leur égard.

Le Comité, présidé par R. Fleming, a tenu huit réunions.

Évaluation du rendement 
du chef de la direction
Conformément au mécanisme prévu dans son mandat, le
Comité des ressources humaines a examiné et approuvé
les objectifs de rendement en 2006 de l’ancien président
et a mené à bien une évaluation de son rendement en
2005, qu’il a recommandée à l’approbation du Conseil.
Le Comité a aussi aidé le Conseil à formuler des recom -
mandations salariales au gouvernement.

Évaluation de l’efficacité des administrateurs
et renouvellement du Conseil
Évaluation
Comme il le fait chaque année, le Comité de la
nomination et de la gouvernance a interrogé les
administrateurs sur les questions de gouvernance, en
particulier sur celles jugées importantes dans les lignes
directrices du gouvernement. Le processus d’évaluation
amène les administrateurs à s’autoévaluer et à évaluer le
Conseil et ses comités. Les sondages annuels sont un
outil important pour assurer l’efficacité du Conseil afin
qu’il puisse piloter une stratégie d’affaires susceptible
d’apporter un appui continu aux exportateurs
canadiens. Ils fournissent également un cadre pour
élaborer un plan de travail de gouvernance au cours de
l’année à venir.

Le président du Conseil évalue également l’efficacité
des administrateurs de façon régulière et informelle et
propose à l’occasion des changements à la composition
et à la structure des comités afin d’utiliser le mieux
possible les aptitudes et l’expérience des membres 
du Conseil.

Renouvellement du Conseil 
Le président et le président du Conseil, qui sont nommés
par le gouverneur en conseil, ainsi que 13 autres
administrateurs, forment le Conseil d’administration
d’EDC. Le ministre du Commerce international désigne
les autres administrateurs, avec l’approbation du
gouverneur en conseil. La durée maximale du mandat
des administrateurs devrait passer à quatre ans en vertu
de nouvelles modifications législatives. Soulignons qu’il
s’agit d’un mandat renouvelable.

Bien qu’aucun nouveau membre n’ait été nommé
au Conseil en 2006, le renouvellement du Conseil est
demeuré une responsabilité importante. Rappelons
qu’afin d’améliorer le fonctionnement des comités, leur
composition a été restructurée durant l’année, ce qui a
permis d’assortir les compétences des administrateurs
aux besoins des comités. Le Comité de la nomination et
de la gouvernance a reçu des rapports sur la création de
la Commission des nominations publiques et sur les
travaux préliminaires de son personnel en vue de
l’établissement d’un code de pratique régissant les
nominations publiques, y compris sur la participation de
la direction d’EDC à des consultations connexes. 

Conformément aux principes que le gouvernement
a énoncés, le Comité de la nomination et de la
gouvernance et le président du Conseil ont participé à
l’examen de candidatures possibles et à leur présentation
au Conseil à des fins d’étude et de recommandation.
Selon les recommandations du Conseil formulées au
début de 2007, deux nouveaux administrateurs ont été
nommés pour pourvoir un poste vacant et remplacer un
membre du Conseil dont le mandat avait expiré. Le
Conseil a aussi recommandé au gouvernement un
candidat pour remplacer un autre membre du Conseil
dont le mandat était échu. 

Orientation et formation des administrateurs
Le programme d’orientation et de formation perma -
nente d’EDC est essentiel pour aider les administrateurs
à comprendre le contexte dans lequel EDC exerce ses
activités. Approuvé par le Comité de la nomination et de
la gouvernance, le programme d’orientation comprend
plusieurs journées d’exposés par des cadres supérieurs
d’EDC sur les activités et les politiques de la Société. Ce
programme n’a pas été offert en 2006, puisque aucun
nouvel administrateur n’a été nommé pendant l’année,
mais il sera présenté en 2007 à l’intention des nouveaux
membres du Conseil. 

En plus de cette orientation initiale, les adminis -
trateurs reçoivent de façon permanente des comptes
rendus sur les opérations et les politiques durant les
réunions du Conseil et de ses comités. Le processus
d’apprentissage permanent a été amélioré en 2006 par
l’ajout de séances d’information sur des programmes
précis d’EDC et des aspects de ses activités. Les quatre
séances, portant sur les produits d’assurance, ont toutes
affiché un bon taux de participation. En outre, les
membres de certains comités ont été invités à assister à
des séances d’information sur des sujets à examiner lors
de réunions ultérieures, ce qui a permis plus de temps
pour les questions et la réflexion.
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Rémunération des administrateurs
La rémunération des administrateurs est fixée par
décret, conformément à certaines lignes directrices du
gouvernement. Ces lignes directrices stipulent que les
administrateurs du secteur privé, dont le président,
touchent des honoraires ainsi qu’une indemnité
quotidienne pour les déplacements et les réunions
auxquelles ils assistent et l’exécution d’autres fonctions
définies par le Conseil :

� Président du Conseil : honoraires de 12 400 $ 
et indemnité quotidienne de 485 $. 

� Autres membres du Conseil : honoraires de 6 200 $
et indemnité quotidienne de 485 $. 

� Présidents de comité (autres que le Comité de la
direction) et vice-président du Conseil : honoraires
supplémentaires de 2 000 $ par poste occupé. 

� Les administrateurs ont également droit au rem -
bourse ment de leurs dépenses raisonnables, notam -
ment des frais de déplacement, d’héberge ment et
de repas engagés dans l’exercice de leurs fonctions. 

Les administrateurs du secteur privé siègent, en
moyenne, à 2,8 comités du Conseil. Au total, huit
réunions du Conseil et 40 réunions des comités ont eu
lieu en 2006. La rémunération globale versée aux
administrateurs du secteur privé, y compris au président
du Conseil (honoraires versés au prorata de la partie de
l’année pendant laquelle chaque administrateur est
membre ou président d’un comité et indemnités
quotidiennes) s’est élevée à 239 496 $, contre 237 531 $
en 2005. Les dépenses totales de partici pation à des
réunions, de promotion et de déplacement pour affaires
remboursées aux membres du Conseil et les dépenses
découlant des réunions du Conseil et des comités se sont
chiffrées à 125 711 $ comparativement à 158 320 $ en
2005 (dépenses du président d’EDC exclues). Le total
des frais de promotion et de déplacement pour affaires,
ainsi que des frais de participation à des conférences du
président d’EDC (notamment ceux engagés par les
présidents par intérim) a été de 66 238 $, contre 60 160 $
en 2005.

Approche de gouvernance
Le Conseil a participé activement à l’élaboration de
l’approche d’EDC en matière de gouvernance. Il a
autorisé le Comité de la nomination et de la gouvernance
à élaborer un plan d’action. Le Comité a rédigé le plan
en tenant compte du point de vue du Conseil et aussi des
résultats du sondage sur la gouvernance. Plusieurs
comités et le Conseil lui-même ont pris part à l’examen
et à l’approbation des modifications aux nombreuses
politiques et pratiques de gouvernance d’EDC, dont le
Règlement administratif et les cadres de référence pour
la gestion des risques. 

Mise en valeur d’une culture 
de conduite commerciale
Code d’éthique commerciale et Code de conduite
Dans le but de promouvoir une culture de conduite
commerciale éthique, le Conseil a adopté la pratique
exemplaire de veiller à l’application de deux codes de
conduite ou d’éthique. EDC possède à la fois un Code
d’éthique commerciale et un Code de conduite qui s’appliquent
aux employés, notamment aux cadres supérieurs. Le
Conseil surveille la conformité à ces codes en recevant
des rapports confirmant que les employés ont reçu la
formation nécessaire en la matière et signé les
documents exigés. L’esprit du Code d’éthique com merciale et
certaines dispositions du Code de conduite s’appliquent aux
membres du Conseil. Au cœur du programme d’éthique
d’EDC se trouve une déclaration que doivent signer
chaque année les administrateurs dans laquelle ils
confirment qu’ils comprennent leurs obligations en
vertu des codes et qu’ils s’y conforment.

Procédures relatives aux conflits d’intérêts 
et aux délits d’initiés
Des dispositions propres au Conseil concernant les
conflits d’intérêts et les délits d’initiés sont en place. Ces
dispositions complètent le Code de conduite pour aider les
administrateurs à organiser leurs affaires personnelles de
manière à se conformer aux normes législatives et
juridiques et à maintenir la confiance du public dans
l’intégrité, l’objectivité et l’impartialité d’EDC et de ses
administrateurs. La déclaration annuelle que doivent
signer les administrateurs se rapporte également à 
ces procédures. Les administrateurs mettent régulière -
ment à jour la déclaration de leurs intérêts.

Autres mesures
Les administrateurs sont pleinement informés tous les
ans de leurs obligations éthiques. À la fin de 2006, une
nouvelle Loi sur les conflits d’intérêts, dont certaines
dispositions s’appliquent aux administrateurs d’EDC, a
été adoptée. En 2007, le Conseil examinera ses
responsabilités en vertu des codes et procédures d’EDC
afin d’assurer l’uniformité et le respect de la nouvelle loi.

En dehors de ses propres responsabilités, le Conseil
donne l’impulsion aux programmes de responsabilité
sociale de la Société. Un membre du Conseil assiste aux
réunions du Conseil consultatif sur la responsabilité
sociale des entreprises. Le Comité de la vérification
reçoit régulièrement des rapports de l’agent chargé de la
conformité d’EDC. Et grâce à l’appui du Conseil, une
politique relative à la divulgation par un employé d’actes
répréhensibles a été élaborée et instaurée.
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Tableau des présences des administrateurs aux réunions du Conseil et de ses comités en 2006

Vérif. DA Dir.    RH CNG Retr. Risq. Conseil 

(5) (6) (7) (7) (8) (1)1 (8) (8)

Boudreau S/O 0/1 7/7 7/7 S/O S/O 6/8 8/8

Fleming 5/5 6/6 6/7 S/O S/O S/O 8/8 7/8

Fonberg2 S/O S/O 2/5 2/4 S/O S/O 0/4 0/8

Fung 4/5 5/6 S/O S/O S/O S/O 5/8 7/8

Gobeil3 S/O 5/5 7/7 7/7 8/8 1/1 1/1 8/8

Heffernan4 5/5 4/6 S/O S/O S/O 1/1 8/8 7/8

Lachapelle 5/5 S/O S/O S/O S/O S/O 7/8 7/8

Landry5 S/O 4/6 S/O 4/5 6/7 1/1 2/2 7/8

McArdle6 S/O 1/1 S/O 1/1 S/O S/O 1/1 1/1

Setlakwe S/O 6/6 S/O 7/7 8/8 S/O S/O 8/8

Siegel7 S/O 2/2 2/2 2/2 S/O S/O 2/2 2/2

So S/O S/O S/O 7/7 8/8 S/O S/O 7/8

Szel8 3/5 4/6 S/O S/O 5/7 S/O S/O 5/8

Unruh9 S/O S/O S/O 1/1 S/O S/O S/O S/O

Wright10 S/O 2/2 3/3 3/3 S/O S/O 3/3 2/2

Zwarts 5/5 5/5 S/O S/O 8/8 1/1 S/O 8/8

1 Le Comité du régime de retraite a fusionné avec le Comité des ressources humaines le 7 mars.
2 M. Fonberg n’est plus membre du Conseil depuis le 22 août.
3 En application du Règlement administratif d’EDC, M. Gobeil, à titre de président du Conseil, a été compté comme membre lorsqu’il a assisté à des réunions de comités 

auxquels il n’a pas officiellement été désigné. En plus d’être président du Conseil, M. Gobeil a aussi été président par intérim du 10 août au 10 octobre.
4 M. Heffernan a été nommé au Comité du développement des affaires le 7 mars.
5 Mme Landry a été nommée au Comité du développement des affaires, au Comité des ressources humaines et au Comité de la nomination et de la gouvernance le 7 mars. 
6 M. McArdle a été autorisé à agir comme président par intérim du 10 au 30 octobre. À ce titre, il a siégé comme membre du Conseil.
7 M. Siegel a été autorisé à agir comme président par intérim du 12 juin au 10 août et du 30 octobre au 31 décembre. À ce titre, il a siégé comme membre du Conseil.
8 Mme Szel a été nommée au Comité de la nomination et de la gouvernance le 7 mars.
9 M. Unruh n’est plus membre du Conseil depuis le 20 février.
10 M. Wright n’est plus président et chef de la direction d’EDC depuis le 12 juin.
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Faits saillants de l’exploitation
Pour l’exercice 2006, nous avons enregistré un volume d’activités record de 66,1 milliards de dollars, en hausse de 15 % par rapport à l’exercice
précédent. Le volume de financement a aussi atteint un record de 10 milliards de dollars, pratiquement le double du montant de 2005, de 
5,1 milliards. Notre portefeuille de prêts est donc passé de 17,4 à 19,6 milliards de dollars. En 2006, l’économie a continué à reprendre le
dessus, l’environnement du crédit s’est encore amélioré, et nous avons accompli d’énormes progrès dans les accords de restructuration avec
le secteur de l’aéronautique. En raison de tous ces facteurs, nous continuons à diminuer considérablement nos provisions pour pertes.

Analyse de l’état des résultats
Bénéfice net
Le bénéfice net pour l’exercice 2006 s’est établi à 1 222 millions de dollars, contre 1 287 millions pour 2005. Les principaux facteurs qui ont
influé sur le bénéfice net sont décrits ci-dessous.

Augmentation du revenu net de financement et de placement – Le revenu net de financement et de placement de 2006 s’est accru de
8 %. La marge de financement nette a aussi augmenté, passant de 4,18 % en 2005 à 4,90 % en 2006. Le portefeuille de prêts a connu une
croissance qui n’a commencé que vers la fin de l’exercice. Par conséquent, cette croissance n’a eu que peu d’effet sur le revenu net de
financement et de placement de 2006. L’augmentation de ce revenu découle surtout de la hausse des revenus tirés de l’allègement de la dette
en 2006 et de la diminution des prêts douteux.

Reprise de provisions – En 2006, nous avons effectué une reprise sur provision pour pertes sur créances de 376 millions de dollars, contre
513 millions en 2005. La reprise de 376 millions de dollars comprend un montant de 301 millions pour une reprise sur provision pour pertes
sur prêts et un autre de 75 millions pour une reprise sur provision pour sinistres sur assurances. La reprise de provisions de 2006 s’explique
principalement par les facteurs suivants :

� Amélioration de l’environnement du crédit. Au cours du dernier exercice, l’environnement du crédit s’est généralement amélioré,
ce qui a permis de réaliser une reprise sur provision pour pertes sur prêts de 403 millions de dollars, y compris 317 millions
relativement à notre portefeuille de l’aéronautique, dont la plupart découle de la restructuration de transporteurs aériens. 

� Restructurations réussies dans le secteur de l’aéronautique. En 2006, nous avons travaillé en étroite collaboration avec deux
débiteurs en faillite du secteur (Northwest Airlines et Delta Airlines) afin de négocier des accords de restructuration qui seraient
acceptables pour toutes les parties. En 2006, nous avons conclu un accord de restructuration avec Northwest, à la suite de quoi 
les prêts à Northwest ont été rétablis comme productifs. À la fin de 2006, les négociations avec Delta Airlines relativement aux
restructurations avaient progressé au point où nous étions en mesure de reclasser les prêts de Delta dans les prêts productifs. Même 
si sa filiale en propriété exclusive, Comair, demeurait encore un débiteur douteux à la fin de 2006, de nouveaux renseignements
favorables, rendus disponibles après la fin de l’exercice, ont justifié un abaissement de la provision spécifique pour Comair. Ensemble,
ces trois événements ont permis une reprise de provisions de 271 millions de dollars. À la fin de 2006, 32 aéronefs nous avaient été
retournés. Tous ces appareils sont loués en vertu de contrats de location-exploitation, font l’objet d’engagements à cet égard ou sont
en attente d’être vendus. 

� Augmentation du portefeuille de prêts. En 2006, nous avons enregistré un volume de financement record, ce qui a fait croître
considérablement notre portefeuille de prêts bruts et nos engagements de prêts à la fin de l’exercice. En raison de cet accroissement,
nous avons dû augmenter notre provision de 153 millions de dollars. 

� Raffinement de la méthode d’évaluation actuarielle pour l’établissement de la provision pour sinistres sur assurances. 
En 2006, nous avons réexaminé notre méthode d’évaluation actuarielle du passif des polices et du passif des sinistres. L’examen 
a entraîné une série d’améliorations de notre méthode qui, compte tenu des nouveaux paramètres obtenus après une mise à jour
annuelle, a donné lieu à une réduction de la provision pour sinistres sur assurances de 82 millions de dollars.

Frais d’administration – Les frais d’administration de 2006 ont totalisé 203 millions de dollars, contre 182 millions pour 2005, soit une
augmentation de 21 millions. Une partie de cette augmentation, soit 10 millions de dollars, est attribuable à une hausse du coût des régimes
de retraite par suite de l’abaissement du taux d’actualisation servant à l’évaluation des obligations au titre des prestations de retraite.
Abstraction faite de cette hausse du coût des régimes de retraite, les frais d’administration n’ont augmenté que de 6 % par rapport à 2005,
malgré une hausse de 15 % du volume d’activités et une restructuration importante de la Société en 2006. Par ailleurs, les frais
d’administration ont reculé de 4 % par rapport à ceux prévus au Plan de la Société, même si le volume réel a dépassé le volume prévisionnel
de 11 %, grâce aux efforts déployés par la direction dans le contrôle et la compression des coûts.

Le tableau qui suit présente le bénéfice net et le rendement de l’avoir de l’actionnaire des cinq derniers exercices.

(en millions de dollars) 2006 2005 2004 2003 2002

Bénéfice net 1 222 1 287 1 242 158 122
Avoir de l’actionnaire 5 986 4 764 3 477 2 235 2 077

Rendement (en %) de l’avoir de l’actionnaire 20,4 % 27,0 % 35,7 % 7,1 % 5,9 %
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Revenu net de financement et de placement
À la fin de l’exercice, les prêts bruts totalisaient 19 639 millions de dollars, soit 2 289 millions de plus qu’à la fin de 2005. Pour soutenir la
croissance de notre portefeuille de prêts, nous avons augmenté nos emprunts d’un exercice à l’autre, lesquels s’élevaient à 14 961 millions de
dollars à la fin de 2006, en hausse de 1 537 millions. Notre portefeuille de placements s’est aussi accru, atteignant 3 113 millions de dollars
à la date du bilan, nous garantissant ainsi des liquidités suffisantes pour répondre à nos besoins pour les six premiers mois de 2007. 

Le solde de chacun de ces portefeuilles a augmenté d’un exercice à l’autre, mais en moyenne, il a régressé par rapport à 2005. En effet, les
prêts bruts n’ont augmenté que vers la fin de 2006, et leur solde moyen pour 2006 n’a donc pas grimpé. De même, l’encours de la dette s’est
accru vers la fin de 2006, et l’effet de cet accroissement sur l’encours moyen de la dette est négligeable. En 2005, le solde moyen du
portefeuille de placements était élevé en raison d’un besoin en liquidités moins accru que prévu et d’un niveau sans précédent de
remboursements anticipés durant tout l’exercice. L’excédent de liquidités a servi à financer, en 2006, les déboursements sur les prêts, ce qui a
entraîné une diminution du solde moyen des placements de 2006. Nous avons augmenté notre portefeuille de placements vers la fin de
l’exercice, en prévision des besoins en liquidités pour 2007, ce qui explique un volume de financement élevé fin 2006.

Le calcul des rendements mentionnés ci-après est fondé sur le solde moyen des portefeuilles.

Marge de financement nette
La marge de financement nette représente le revenu net de financement et de placement exprimé en pourcentage de l’actif productif moyen.
Ce revenu représente le revenu sur les portefeuilles de prêts, d’actifs de location et de placements, déduction faite des intérêts débiteurs et
des frais de location et de financement. Notre marge de financement nette est passée de 4,18 % en 2005 à 4,90 % en 2006. 

Le tableau ci-dessous donne une ventilation des éléments qui ont contribué à la variation de la marge de financement nette comparativement
à 2005.

Points de base 2006

Augmentation du rendement des prêts 94
Augmentation du rendement des placements 5
Augmentation des revenus de location 2
Augmentation du coût des emprunts (93)
Augmentation des frais de location et de financement (10)

Diminution attribuable aux actifs productifs de revenu (2)
Augmentation des revenus tirés de l’allègement de la dette 108
Diminution du revenu sous forme de remboursements anticipés de prêts souverains (58)
Augmentation des revenus sur prêts rétablis comme productifs 24

Augmentation nette de la marge de financement nette 72 pb

Le revenu d’intérêts sur les prêts pour 2006 s’est accru, grâce à la montée des taux d’intérêt
et du rétablissement de certains prêts douteux redevenus productifs, ce qui a fait monter la
marge de financement nette de 94 points de base (pb). L’augmentation du rendement des
placements a entraîné une hausse de cette marge de 5 pb. À la fin de 2006, 14 aéronefs
retournés étaient loués en vertu de contrats de location-exploitation, dont le revenu a fait
croître la marge de financement nette de 2 pb. Par contre, une hausse du coût des emprunts,
en raison de la montée des taux du marché, a réduit la marge de 93 pb. Celle-ci a encore
reculé de 10 pb à cause des frais de location et de financement.
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En 2006, des revenus au titre de l’allègement de la dette du Cameroun, de la Serbie et Monténégro, de la République du Congo et de la
République démocratique du Congo ont été reçus. La constatation de ces revenus a fait grimper la marge de financement nette de 108 pb. En
outre, celle-ci a gagné 24 autres pb grâce aux revenus dégagés sur les prêts rétablis comme productifs. Ces hausses ont été partiellement
neutralisées par une baisse de 58 pb de la marge par suite d’une diminution des remboursements anticipés sur les prêts souverains
comparativement à l’exercice 2005, au cours duquel un niveau sans précédent de ces remboursements anticipés avait été enregistré. Ces
remboursements avaient donné lieu à la comptabilisation d’intérêts capitalisés non courus de 94 millions de dollars pour 2005. Non seulement
ces remboursements avaient entraîné une augmentation des revenus en 2005, ils ont aussi diminué l’amortissement normal des intérêts
capitalisés non courus en 2006.

(en millions de dollars) 2006 2005 2004 2003 2002

Moyenne des prêts bruts 18 103 18 820 20 716 23 493 24 790
Moyenne des actifs de location 223 – – – –
Solde moyen du portefeuille de placements 2 827 3 980 3 104 2 669 2 759
Moins : moyenne des prêts douteux 2 498 2 531 1 747 2 031 1 914

Total de l’actif moyen productif de revenu 18 655 20 269 22 073 24 131 25 635

Revenu de financement et de placement :
Prêts 1 174 1 155 1 148 1 249 1 400
Allègement de la dette 261 64 43 56 96
Location-exploitation 4 – – – –
Placements 123 123 63 60 69

Total du revenu de financement et de placement 1 562 1 342 1 254 1 365 1 565
Intérêts débiteurs 628 494 345 404 583
Frais de location et de financement 19 – – – –

Revenu net de financement et de placement 915 $ 848 $ 909 $ 961 $ 982 $

Marge de financement nette 4,90 % 4,18 % 4,12 % 3,98 % 3,83 %

Revenus sur prêts
Le tableau qui suit présente les revenus sur prêts en pourcentage de la moyenne des prêts productifs.

(en millions de dollars) 2006 2005 2004 2003 2002

Prêts bruts :
Moyenne des prêts productifs à taux fixe 7 714 9 028 10 298 11 110 11 969
Moyenne des prêts productifs à taux variable 7 891 7 261 8 671 10 352 10 907

Moyenne des prêts productifs bruts 15 605 16 289 18 969 21 462 22 876

Revenus sur prêts :
Prêts productifs à taux fixe 501 566 678 757 837
Prêts productifs à taux variable 498 327 273 320 401
Autres revenus sur prêts 175 262 197 172 162

Revenus sur prêts 1 174 1 155 1 148 1 249 1 400
Revenus tirés de l’allègement de la dette 261 64 43 56 96

Revenus sur prêts (y compris l’allègement de la dette) 1 435 $ 1 219 $ 1 191 $ 1 305 $ 1 496 $

Rendement des prêts productifs :
Prêts productifs à taux fixe 6,50 % 6,27 % 6,58 % 6,81 % 6,99 %
Prêts productifs à taux variable 6,31 % 4,50 % 3,15 % 3,09 % 3,68 %
Rendement total des prêts 9,20 % 7,48 % 6,28 % 6,08 % 6,54 %

Le solde moyen des prêts productifs bruts est passé de 16 289 millions de dollars en 2005 à 15 605 millions en 2006, soit une réduction de 4 %.
Celle-ci s’explique surtout par la conversion de devises, qui reflète le raffermissement du dollar canadien durant la majeure partie de 2006.
Les déboursements occasionnés par le grand nombre de nouveaux prêts octroyés en 2006 se sont produits vers la fin de l’exercice et n’ont
pas entraîné d’augmentation du solde moyen par rapport à 2005.
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Facteurs de la variation des revenus sur prêts par rapport à 2005

(en millions de dollars) 2006

Revenu découlant de l’augmentation du rendement 136
Augmentation des intérêts créditeurs sur les prêts rétablis comme productifs 25
Impact des variations du change sur les revenus sur prêts (61)

100
Augmentation des revenus tirés de l’allègement de la dette 197
Diminution de l’amortissement des intérêts capitalisés non courus 

en raison des remboursements anticipés sur les prêts souverains (121)
Revenus sur les prêts rétablis comme productifs 40

Variation nette des revenus sur prêts 216 $

L’augmentation de 216 millions de dollars des revenus sur prêts est attribuable à
plusieurs facteurs. La montée des taux d’intérêt, surtout sur nos prêts à taux variable, a
fait bondir nos revenus sur prêts de 136 millions de dollars. Quant aux prêts douteux
rétablis comme productifs, ils ont entraîné la constatation d’intérêts créditeurs
supplémentaires qui ont fait croître les revenus sur prêts de 25 millions de dollars.
L’effet favorable de ces facteurs a été partiellement annulé par le raffermissement du
dollar canadien durant la majeure partie de 2006, qui a contribué à une diminution des
revenus sur prêts de 61 millions de dollars.

Les revenus tirés de l’allègement de la dette de l’exercice 2006 ont augmenté de 
197 millions de dollars à la suite des paiements reçus au nom du Cameroun, de la Serbie
et Monténégro, de la République du Congo et de la République démocratique du Congo.
Les revenus sur les prêts douteux se sont accrus de 40 millions de dollars,
essentiellement en raison des encaissements sur les prêts douteux redevenus
productifs. En revanche, les revenus constatés ont régressé de 121 millions de dollars 
à cause de l’amortissement des intérêts capitalisés non courus, par suite des
remboursements anticipés sur les prêts souverains en 2005.

En 2006, les prêts productifs à taux fixe ont atteint une moyenne de 7 714 millions de
dollars, en baisse comparativement à 9 028 millions en 2005. Le dépassement des
déboursements par les remboursements, en partie contrebalancé par le rétablissement
de prêts douteux comme prêts productifs, a occasionné une réduction de 757 millions
de dollars du solde moyen à taux fixe, alors que la conversion de devises a entraîné une
réduction supplémentaire de 557 millions. À 6,50 %, le taux de rendement moyen 
de 2006 est en hausse par rapport à 6,27 % en 2005, rapportant des intérêts de 
501 millions de dollars (566 millions en 2005). Le rendement des prêts productifs à taux
fixe a augmenté par rapport à 2005, compte tenu des remboursements d’anciens prêts
à taux d’intérêt plus faibles, qui ont été remplacés par de nouveaux prêts assortis de
taux légèrement plus élevés. Pour l’exercice, le rendement des prêts déboursés a été de
7,00 %, celui des prêts existants remboursés, de 6,51 %. Les nouveaux prêts à taux 
fixe consentis en 2006 ont rapporté 6,58 %, contre 5,13 % en 2005. Ces meilleurs
rendements reflètent une proportion plus élevée de prêts à taux fixe de qualité
inférieure qui ont été consentis et la hausse des taux d’intérêt en 2006.

En 2006, les prêts productifs à taux variable se sont chiffrés en moyenne à 7 891 millions
de dollars, en hausse par rapport aux 7 261 millions de 2005. Les déboursements nets
et le rétablissement de prêts douteux comme prêts productifs ont contribué pour 
1 050 millions de dollars à l’augmentation du solde moyen à taux variable, alors que la
conversion de devises en a entraîné une réduction de 420 millions. Le portefeuille à taux
variable a rapporté des intérêts plus élevés en 2006 qu’en 2005 (498 millions de dollars en
2006, contre 327 millions en 2005). On peut attribuer cette hausse à l’augmentation du
rendement moyen, qui est passé de 4,50 % en 2005 à 6,31 % en 2006. L’augmentation
du taux LIBOR sur les prêts à taux variable a contribué à une hausse du taux de
rendement moyen. En 2006, la moyenne du LIBOR mobile à six mois sur le dollar
américain a été de 5,08 %, en hausse de 174 pb par rapport à celle de 2005. Les prêts
à taux variable déboursés ont rapporté 1,21 % de plus que le LIBOR, et les
remboursements, 1,76 % de plus que le LIBOR. Les nouveaux prêts à taux variable
consentis en 2006 ont donné un rendement de 1,22 % au-dessus du LIBOR, contre 
1,64 % en 2005. La contraction des écarts traduit une plus grande proportion de prêts
de première qualité en 2006 par rapport à 2005.
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Revenus de location
Les revenus de contrats de location-exploitation ont atteint 4 millions de dollars pour l’exercice (néant en 2005). À la fin de décembre 2006,
nous comptions 28 aéronefs au poste « Matériel disponible à la location » (14 en 2005). Sur les 28, 14 étaient loués en vertu de contrats de
location-exploitation à la fin de décembre 2006 (aucun en 2005). Les 14 autres devraient être loués au cours du premier trimestre de 2007.

Les frais de location et de financement de 2006 ont totalisé 19 millions de dollars (néant en 2005). Les charges des aéronefs retournés
comprennent l’amortissement, les frais d’entretien et de révision, les frais d’assurance, l’amortissement des frais d’établissement de contrat
de location et les frais de gestion. Les autres frais de financement incluent les frais d’assurance conditionnelle pour l’ensemble du portefeuille
d’aéronefs financés par EDC. La présence des charges par rapport à 2005 tient à l’absence d’aéronefs retournés en 2005, et ce, jusque vers 
la fin du quatrième trimestre, ce qui explique que l’amortissement, les frais d’entretien et les frais d’assurance ont été engagés pour la 
plupart en 2006.

Revenus du portefeuille de placements 
Afin de répondre à nos besoins en liquidités, nous détenons un portefeuille de placements.
Notre politique sur les liquidités stipule que nous devons au moins garder des liquidités
suffisantes en prévision des flux de trésorerie pour les six mois à venir. Habituellement,
nous gardons une réserve d’au plus 15 % pour les besoins imprévus.

Les revenus de notre portefeuille de placements, qui comprennent les revenus tirés des
titres négociables, des placements et des bons du Trésor, ont totalisé 123 millions de
dollars pour 2006, soit le même montant que pour 2005. 

Le solde moyen des placements a régressé, passant de 3 980 millions de dollars en 2005
à 2 827 millions en 2006, alors que le rendement des placements a connu une hausse,
s’établissant à 4,33 % en 2006, contre 3,08 % en 2005. La hausse du rendement
découle de la majoration des taux d’intérêt moyens aux États-Unis et au Canada en
2006. La diminution du solde moyen et la vigueur du dollar canadien durant la majeure
partie de 2006 ont fait contrepoids à toute croissance des revenus qui aurait pu survenir
grâce à la hausse des taux d’intérêt.

En 2005, le solde moyen des placements était élevé en raison des déboursements moins élevés que prévu et d’un niveau sans précédent de
remboursements anticipés sur les prêts. En 2006, le solde moyen du portefeuille a reculé en raison de la liquidation des placements
excédentaires destinés au financement des prêts déboursés. À la fin de 2006, le solde des placements s’était accru, atteignant 3 113 millions
de dollars, nous garantissant ainsi des liquidités suffisantes pour répondre à nos besoins pour les six premiers mois de 2007.

Facteurs de la variation des revenus du portefeuille de placements par rapport à 2005

(en millions de dollars) 2006

Augmentation du rendement 35
Diminution du volume (30)
Impact des fluctuations du change sur les revenus du portefeuille de placements (5)

Variation nette des revenus du portefeuille de placements – $

Intérêts débiteurs
Les intérêts débiteurs de 2006 se sont établis à 628 millions de dollars, soit une hausse
de 134 millions par rapport à 2005. Cette hausse s’explique surtout par une montée
générale des taux d’intérêt qui a été en partie annulée par la vigueur du dollar canadien
durant la majeure partie de 2006 et la baisse de l’encours moyen de la dette. 

Le coût moyen des emprunts est passé de 3,44 % en 2005 à 5,04 % en 2006. Cette
augmentation reflète la hausse des taux d’intérêt au Canada et aux États-Unis en 2006
comparativement à 2005.

La tendance à la hausse du dollar canadien durant la majeure partie de 2006 a réduit
de 51 millions de dollars les intérêts débiteurs sur la dette libellée en devises.

En 2006, l’encours moyen de notre dette, à 12 464 millions de dollars, a été inférieur à
celui de 2005, qui était de 14 367 millions, entraînant une diminution des intérêts
débiteurs de 31 millions de dollars. Même si l’encours moyen a accusé une baisse en
2006, la dette totale quant à elle s’est accrue pour atteindre 14 961 millions de dollars
à la fin de 2006 (13 424 millions en 2005). L’accroissement des nouveaux emprunts a
permis de financer des prêts accrus durant les derniers mois de 2006.
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Facteurs de la variation des intérêts débiteurs par rapport à 2005

(en millions de dollars) 2006

Augmentation du coût des emprunts 216
Impact des fluctuations du change sur les intérêts débiteurs (51)
Impact de la variation du volume sur les intérêts débiteurs (31)

Variation nette des intérêts débiteurs 134 $

En 2006, l’encours moyen de la dette à taux variable s’est élevé à 10 352 millions de dollars (11 961 millions en 2005). L’augmentation du
niveau des taux d’intérêt en général a eu une forte incidence sur le portefeuille de la dette à taux variable, le coût moyen des emprunts ayant
augmenté pour passer de 3,10 % en 2005 à 5,03 % en 2006, ce qui a occasionné des intérêts débiteurs de 520 millions de dollars en 2006
(371 millions en 2005). La vigueur du dollar canadien durant la majeure partie de 2006 a fait diminuer l’encours moyen de 901 millions de
dollars. L’autre tranche de la baisse de l’encours moyen, soit 708 millions de dollars, reflète une réduction des besoins en financement au cours
des premiers mois de 2006.

L’encours moyen de la dette à taux fixe a atteint 2 112 millions de dollars en 2006 (2 406 millions en 2005) à un coût moyen de 5,04 % 
(5,06 % en 2005), donnant lieu à des intérêts débiteurs de 107 millions de dollars (122 millions en 2005). Une réduction des besoins en
financement durant les premiers mois de 2006 est à l’origine d’une baisse de 149 millions de dollars de l’encours moyen de la dette à taux
fixe. L’autre tranche de la baisse, soit 145 millions de dollars, résulte de la conversion de devises.

Le total des intérêts débiteurs comprend d’autres coûts chiffrés à 1 million de dollars (1 million en 2005).

Primes d’assurance et commissions de garantie
Le tableau qui suit présente le taux moyen des primes d’assurance et celui des commissions de garantie.

(en millions de dollars) 2006 2005

$ % $ %

Programme d’assurance à court terme :
Volume d’assurance à court terme, après réassurance 44 277 46 719
Primes et commissions gagnées 101 110

Taux moyen des primes d’assurance à court terme 0,23 0,24

Programme d’assurance à moyen terme :
Moyenne des engagements au titre de l’assurance à moyen terme 8 010 6 247
Primes et commissions gagnées 46 37

Taux moyen des primes d’assurance à moyen terme 0,57 0,59

Garanties de prêts :
Moyenne des engagements au titre des garanties de prêts 2 516 2 758
Commissions gagnées 12 9

Taux moyen des commissions de garanties de prêts 0,48 0,33

Même si le portefeuille d’assurances a connu une croissance en 2006, l’effet de cette croissance de volume a été atténué par l’appréciation
du dollar canadien durant la majeure partie de 2006. Le volume d’assurance à court terme, déduction faite de la réassurance, a été réduit
d’environ 2 049 millions de dollars par rapport à 2005, et la moyenne des engagements au titre du programme d’assurance à moyen terme
l’a été d’environ 410 millions comparativement à 2005, en raison de la fluctuation du taux de change.

Les primes d’assurance à court terme ont diminué de 9 millions de dollars par rapport à 2005, en raison d’une baisse des revenus sur les polices
pour le marché canadien réassurées par la Compagnie d’Assurance St. Paul Garantie (SPG). En 2005, la Compagnie Française d’Assurance pour
le Commerce Extérieur SA (Coface) a commencé à assurer les créances sur le marché canadien, alors que nous nous occupions d’assurer les
créances liées aux exportations selon une police conjointe que nous gérons. Par suite de cette entente, les activités de réassurance réalisées
par le biais de l’accord provisoire avec SPG ont régressé considérablement en 2006 et prendront fin en 2007, à mesure que les polices offrant
une couverture sur le marché canadien seront intégrées aux polices conjointes Coface/EDC à leur date d’anniversaire. Le volume d’assurance
à court terme, déduction faite de la réassurance, a baissé de 2 442 millions de dollars en 2006, surtout par suite de la fluctuation du taux de
change et à cause de la diminution du volume de réassurance de St. Paul Garantie.

Les primes d’assurance à moyen terme ont généré un revenu de 46 millions de dollars, soit une hausse de 24 % par rapport à 2005. La
moyenne des engagements au titre de l’assurance à moyen terme a grimpé de 1 763 millions de dollars, soit 28 % de plus que celle de 2005.
Cette hausse s’explique surtout par les engagements accrus des programmes d’assurance pour garantie de cautionnement bancaire,
d’assurance opérations individuelles et d’assurance risques politiques.

Même si le solde moyen des garanties de prêts de 2006 a diminué, les commissions de garanties de prêts ont augmenté. Le revenu est plus
élevé lorsque le prêteur débourse un montant sur le prêt garanti que lorsque la garantie ne couvre qu’un montant promis mais non encore
déboursé. À la fin de 2006, les déboursements sur les prêts garantis s’établissaient à 2 442 millions de dollars, contre 1 470 millions en 2005,
soit une hausse de 66 %.
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Autres revenus 
Le tableau suivant présente une ventilation des autres revenus.

(en millions de dollars) 2006 2005

Gain réalisé sur la vente d’actifs de financement 10 –
Gain de change 5 7
Gain non réalisé (perte non réalisée) sur des titres négociables 3 (5)
Gains au titre d’intérêts moratoires sur recouvrements 1 2
Perte réalisée sur la vente de titres négociables (10) (4)

Total des autres revenus 9 $ – $

Des actions que nous avions reçues en vertu d’un accord de restructuration se sont appréciées par la suite et ont été vendues en 2006 pour
un gain net de 10 millions de dollars.

Notre politique sur les liquidités vise à renforcer notre capacité à répondre à des demandes de liquidités en dollars américains dans l’éventualité
de perturbations imprévues des marchés financiers. La vente de titres négociables en 2006 a entraîné une perte réalisée de 10 millions de
dollars (4 millions en 2005), vente qui a été effectuée pour rééquilibrer le portefeuille conformément à l’indice repère. Or, le rééquilibrage du
portefeuille nécessite la vente de titres qui pourrait entraîner des gains ou des pertes. Compte tenu de la hausse du rendement depuis la
création du portefeuille d’investissement de liquidités, la plupart des titres du portefeuille ont une valeur inférieure à leur valeur nominale, 
et il a fallu vendre des titres afin de minimiser le risque de durée (risque de taux d’intérêt) du portefeuille relativement à l’indice repère.

Les gains au titre des intérêts moratoires sur recouvrements sont définis comme des intérêts de pénalisation perçus en cas de défaut de
paiement aux termes de l’accord d’assurance et sont constatés une fois que nous avons recouvré le montant total du principal de l’indemnité.

Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances
Le tableau qui suit présente une ventilation de la provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances des cinq derniers exercices.

(en millions de dollars) 2006 2005 2004 2003 2002

Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances au titre des :
Prêts (338) (471) (361) 471 930
Engagements de prêts 23 (34) 10 84 (231)
Garanties de prêts 14 (49) 39 89 26

Total de la provision (reprise sur provision) pour pertes sur prêts (301) (554) (312) 644 725
Provision (reprise sur provision) pour sinistres sur assurances (75) 41 98 140 115

Total de la provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances (376) $ (513) $ (214) $ 784 $ 840 $

Au cours de l’exercice écoulé, l’environnement du crédit s’est amélioré, ce qui a permis d’effectuer une reprise nette de 301 millions de dollars
(554 millions en 2005) sur les provisions pour pertes sur prêts. L’accord de restructuration réussi et finalisé avec Northwest Airlines, l’avenir
de plus en plus prometteur qu’offre la restructuration de Delta et de Comair ainsi que l’amélioration de la cote de crédit d’autres débiteurs,
essentiellement dans les secteurs de l’aéronautique et des télécommunications, ont tous contribué à la diminution des provisions pour pertes
en 2006. L’augmentation du portefeuille de prêts en 2006 a nécessité une hausse des provisions qui a été compensée par l’amélioration de la
qualité du crédit.

Au cours de l’exercice, une reprise sur provision pour sinistres sur assurances de 75 millions de dollars (charge de 41 millions en 2005) a été
comptabilisée dans l’état des résultats, en raison notamment du raffinement de l’évaluation actuarielle du portefeuille et de l’augmentation
de la cession de risques politiques en réassurance. Nous examinons périodiquement le calcul de la provision pour sinistres afin de nous assurer
que nous sommes conformes aux pratiques actuarielles standards du secteur des assurances. Ce raffinement, réalisé en 2006, est décrit sous
la rubrique « Provision pour sinistres sur assurances ». En contrepartie, une charge de 37 millions de dollars imputable à la radiation
d’indemnités recouvrables en 2006 (20 millions en 2005) a été comptabilisée.

Frais d’administration 
Les frais d’administration nets de 2006 se sont établis à 203 millions de dollars, en
hausse de 21 millions par rapport à l’exercice précédent. Cette augmentation est
surtout attribuable à un accroissement de 12 % du coût des ressources humaines. 
En effet, ce coût a grimpé de 15 millions de dollars comparativement à 2005, dont 
10 millions représentent la hausse du coût des régimes de retraite par suite de la
réduction du taux d’actualisation servant à l’évaluation des obligations au titre des
prestations de retraite. Le reste de l’augmentation du coût des ressources humaines
s’explique principalement par le nombre plus élevé de salariés en 2006. Abstraction faite
de cette hausse du coût des régimes de retraite, les frais d’administration n’ont augmenté
que de 6 %, malgré une hausse de 15 % du volume d’activités par rapport à 2005.
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Exprimés en pourcentage du revenu net, déduction faite de l’allègement de la dette (ratio d’efficience brut), les frais d’administration de 2006
ont augmenté pour s’établir à 25,9 %, contre 20,5 % en 2005. Le ratio d’efficience brut mesure notre efficience opérationnelle quant aux
investissements que nous effectuons dans nos ressources humaines et la technologie pour ne pas être dépassés par la taille et la complexité
du domaine dans lequel nous évoluons. Le revenu net diminue constamment depuis 2003, en partie à cause de l’appréciation du dollar
canadien. Le revenu net est libellé en majeure partie en dollars américains, tandis que les frais d’administration le sont en dollars canadiens.
Par conséquent, la montée du cours du dollar canadien a un effet défavorable sur le ratio d’efficience brut.

Analyse du Plan de la Société
Comparaison avec le Plan pour 2006
Le volume total des transactions à l’exportation a atteint 66,1 milliards de dollars en 2006, en hausse de 11 % par rapport à celui de 59,6 milliards
prévu au Plan de la Société pour 2006. Le Plan comportait un taux de change moyen hypothétique de 1,20 par rapport au dollar américain
pour l’année, alors que le taux réel a été de 1,13. Si ce taux était demeuré à 1,20 en 2006, le volume d’activités réel déclaré aurait été d’environ
69,0 milliards de dollars, étant donné que plus de 73 % de notre volume d’activités est libellé en dollars américains.

Le volume de financement a atteint un sommet en 2006, se chiffrant à 10,0 milliards de dollars, contre 6,3 milliards prévus au Plan, soit un
bond de 59 %. Cette hausse considérable résulte de la conclusion d’un petit nombre d’opérations de grande envergure en 2006 et d’une
réorganisation de la structure de nos activités dans le but d’élargir notre clientèle. Le volume d’assurance et de cautionnement de contrats et
le volume d’assurance risques politiques ont dépassé les prévisions établies dans le Plan de 45 % et 20 % respectivement.

Les actifs de financement et de location ainsi que les emprunts ont été moins élevés que ceux prévus au Plan, surtout à cause de l’appréciation,
plus forte que prévu, du dollar canadien à la fin de 2006.

Le bénéfice net de 2006 s’est établi à 1 222 millions de dollars, dépassant ainsi de 330 millions les prévisions du Plan, qui étaient de 
892 millions. Une tranche de cet écart, soit 203 millions de dollars, est attribuable à une augmentation des revenus tirés de l’allègement de
la dette, et une autre de 192 millions découle d’une augmentation plus importante que prévu de la reprise de provisions. Ces augmentations
ont été partiellement annulées par une réduction de 52 millions de dollars des revenus sur prêts, car le Plan prévoyait que les restructurations
de Northwest et de Delta seraient terminées en 2006 et que les prêts consentis à Northwest, à Delta et à la filiale en propriété exclusive de
cette dernière, Comair, auraient été rétablis comme productifs à la fin de l’exercice au plus tard. 

Une autre diminution de 47 millions de dollars du bénéfice net est attribuable à l’ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la
perte non réalisé. Les taux d’intérêt à moyen terme pour le dollar canadien à la fin de 2006 étaient plus élevés que prévu au Plan, ce qui a
occasionné une perte non réalisée de 34 millions de dollars sur la juste valeur plutôt qu’un gain de 13 millions, contrairement à ce qui avait
été prévu au Plan. 

Les frais d’administration de 2006 ont totalisé 203 millions de dollars, soit 9 millions de moins que les 212 millions prévus au Plan. En effet,
la direction a travaillé avec diligence en 2006 pour maintenir les frais d’administration à un niveau inférieur à celui prévu au Plan. Le ratio
d’efficience brut, à 25,9 %, est inférieur à celui de 26,3 % prévu au Plan en raison de la baisse des frais d’administration, en partie
contrebalancée par la diminution du revenu net.

Plan de la Société pour 2007
Notre Plan pour 2007 prévoit un volume de transactions à l’exportation de 66,2 milliards de dollars, pratiquement le même qu’en 2006 
(66,1 milliards). La hausse prévue du volume d’assurance à l’exportation à court terme devrait s’annuler en partie à cause d’une diminution
du volume de financement et du volume d’assurance et de cautionnement de contrats. Le volume d’assurance sur le marché canadien devrait
diminuer en 2007, puisque ce portefeuille d’assurance a été transféré à Coface, notre nouveau partenaire en assurance au Canada.

Les actifs de financement et de location ainsi que l’encours des emprunts devraient croître de 2 523 millions et 2 130 millions de dollars
respectivement par rapport aux chiffres réels de 2006, puisqu’on prévoit des déboursements plus élevés que les remboursements et un
fléchissement du dollar canadien en 2007.

Le bénéfice net pour 2007 devrait s’établir à 474 millions de dollars, en baisse de 748 millions par rapport à celui de 2006. Cette baisse serait
surtout imputable à un accroissement des besoins en provisions prévu pour 2007, à une diminution des revenus tirés de l’allègement de la
dette et à une montée des intérêts débiteurs. Ces facteurs seraient compensés en partie par une augmentation prévue des revenus sur prêts,
grâce à une hausse attendue du montant net des déboursements et au rétablissement de prêts douteux qui redeviendraient des prêts
productifs en 2007. 

Les frais d’administration devraient grimper de 23 millions de dollars. Un accroissement attendu du coût des ressources humaines de 14 millions
de dollars représenterait la tranche la plus importante de la hausse. De ce montant, 9 millions de dollars se rapporteraient à la rémunération,
et 3 millions, à l’augmentation du coût des régimes de retraite. De surcroît, dans le cadre de l’orientation-client que nous entendons poursuivre,
nous devrons être plus présents sur le marché canadien ainsi que dans nos représentations à l’étranger, d’où une augmentation de nos
dépenses liées aux déplacements, au soutien à la vente et à la formation. Les coûts liés à la technologie et destinés au soutien de nos systèmes
informatiques devraient aussi augmenter en 2007.

Dans le Plan pour 2007, il est prévu que le ratio d’efficience brut atteindra 25,0 %, soit une amélioration de 0,9 % par rapport à 2006.
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Plan de la Société pour Chiffres réels de Plan de la Société pour 
2007 2006 2006

Volume
(en milliards de dollars)
Financement 8,2 10,0 6,3
Assurance et cautionnement de contrats 7,5 8,4 5,8
Assurance risques politiques 5,0 4,8 4,0
Assurance à court terme* 45,5 42,9 43,5

Total du volume d’exportations 66,2 66,1 59,6
Assurance sur le marché canadien – 2,4 2,2

Total du volume d’activités 66,2 $ 68,5 $ 61,8 $

Bilan 
(en millions de dollars)
Actif
Financement et location 21 337 18 814 19 241
Provision pour pertes sur prêts (1 515) (1 674) (1 123)
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques 

dans la provision pour pertes sur prêts 107 61 –
Matériel disponible à la location 352 233 234

20 281 17 434 18 352
Encaisse et titres négociables 2 690 3 298 3 300
Placements 29 38 70
Intérêts courus et autres éléments d’actif 334 490 480
Montants liés aux instruments financiers dérivés 1 534 1 498 1 785
Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances 75 67 59

Total de l’actif 24 943 $ 22 825 $ 24 046 $

Passif et avoir de l’actionnaire
Emprunts 17 091 14 961 16 715
Intérêts courus et autres éléments de passif 255 508 302
Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts 474 394 610
Provision pour sinistres sur assurances 631 446 618
Montants liés aux instruments financiers dérivés 218 530 298

Total du passif 18 669 16 839 18 543

Capital-actions 983 983 983
Cumul des autres éléments du résultat étendu 1 – –
Bénéfices non répartis 5 290 5 003 4 520

Avoir de l’actionnaire 6 274 5 986 5 503

Total du passif et de l’avoir de l’actionnaire 24 943 $ 22 825 $ 24 046 $

État des résultats 
(en millions de dollars)
Revenu de financement et de placement
Revenu de financement 1 391 1 174 1 226
Revenus de contrats de location-exploitation 38 4 –
Allègement de la dette 4 261 58
Revenus du portefeuille de placements 116 123 119

Total du revenu de financement et de placement 1 549 1 562 1 403
Intérêts débiteurs 729 628 637
Frais de location et de financement 50 19 16

Revenu net de financement et de placement 770 915 750
Primes d’assurance et commissions de garantie 173 159 151
Autres revenus – 9 6
Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances 243 (376) (184)

Bénéfice après provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances 700 1 459 1 091
Frais d’administration 226 203 212

Bénéfice avant ajustement de la juste valeur en fonction du gain 
ou de la perte non réalisé 474 1 256 879

Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé – (34) 13

Bénéfice net 474 $ 1 222 $ 892 $
Gain non réalisé sur actifs disponibles à la vente 1 – –

Résultat étendu 475 $ 1 222 $ 892 $

* À l’exclusion de l’assurance sur le marché canadien.
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Gestion des risques
Processus de gestion des risques d’entreprise

Aperçu général
Nous nous efforçons d’avoir, en tout temps et de façon autonome, une capacité financière suffisante pour mener à bien notre mandat de
manière continue et répondre aux besoins en évolution des exportateurs et des investisseurs canadiens.

Nos pratiques de gestion des risques reposent sur un Cadre de référence pour la gestion des risques d’entreprise, qui donne un aperçu complet
des principaux risques auxquels nous sommes exposés et des outils permettant de les évaluer, de les surveiller et de les gérer. Nous avons
d’ailleurs conçu un tableau exposant les risques que nous devons gérer à l’échelle de la Société. Ce tableau s’inspire d’un sondage auprès des
cadres permettant d’orienter la gestion des risques susceptibles de compromettre l’atteinte de nos objectifs d’affaires.

Dans le Cadre de référence pour la gestion des risques d’entreprise, les principaux risques sont déterminés et gérés en fonction de trois
catégories : risque de crédit, risque du marché et risque opérationnel. La gestion de ces risques se fait au moyen de notre structure de
gouvernance, de nos politiques et de nos contrôles internes.

Gouvernance des risques

Comité de la gestion 
des risques du Conseil

d’administration

Comités de gestion

Comité de la 
vérification du Conseil

d’administration

Conseil d’administration

Équipe de la haute direction

Finances et Contrôle Bureau de gestion des risques

Vérification interne et Évaluation

Surveillance ÉvaluationCommunication

Identification

Gestion
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Bien que les responsabilités permanentes de gestion des risques soient partagées dans l’ensemble de la Société, elles sont clairement
articulées et comportent des règles de responsabilité explicites. Notre Conseil d’administration (le « Conseil ») assume la responsabilité
générale de l’approbation des politiques de gestion des risques, notamment les politiques inhérentes au Cadre de référence pour la gestion
des risques de crédit et au Cadre de référence pour la gestion des risques du marché. Il assume également les responsabilités de surveillance
de la gestion de nos risques de crédit, de nos risques du marché et de nos autres risques d’entreprise, ainsi que de la pertinence des systèmes
de contrôle interne et des politiques régissant la responsabilité sociale des entreprises. Le Comité de la gestion des risques du Conseil aide ce
dernier à s’acquitter de ses responsabilités. Le Conseil assume la responsabilité générale de l’approbation de notre Code d’éthique
commerciale, de notre Code de conduite et de notre Directive en matière d’évaluation environnementale, et reçoit également les mises à jour
des procédés de vérification internes et externes. Le Comité de la vérification du Conseil aide ce dernier à s’acquitter de ses responsabilités de
surveillance relativement à nos normes d’intégrité et de conduite, à la communication de notre information financière et à nos systèmes de
contrôle interne.

L’Équipe de la haute direction a comme responsabilité première de gérer nos risques, nos normes d’intégrité et de conduite, la communication
de notre information financière et nos systèmes de contrôle interne. Elle assume cette responsabilité par l’entremise de divers comités de
surveillance de la gestion, en assurant la mise en place d’une structure organisationnelle et de politiques adéquates, et par une validation
indépendante au moyen de vérifications. Les principaux comités chargés de la gestion des risques à EDC sont énumérés ci-dessous.

Le Comité de gestion des risques de la direction – fournit un aval indépendant quant à l’acceptabilité des engagements de crédit et il a
l’autorité requise pour recommander au Conseil des politiques sur la gestion des risques aux fins d’approbation et pour établir des politiques
et des procédures internes de gestion des risques.

Le Comité de gestion de l’actif et du passif de la direction – a l’autorité requise pour recommander au Conseil des politiques de gestion
des risques du marché aux fins d’approbation et pour veiller à ce que les politiques soient appuyées par des procédures et des pratiques
adéquates aux fins d’évaluation et de gestion des risques du marché et de présentation de rapports périodiques à cet égard.

Le Comité du transfert des risques – a l’autorité requise pour appuyer les recommandations en matière d’activités de transfert des risques
secondaires. 

Le Comité du mandat – fournit des conseils sur les questions touchant le mandat et la réglementation.

Bien que tous les secteurs d’activité d’EDC assument une certaine responsabilité en matière de gestion des risques, trois équipes en sont les
principaux responsables : le Bureau de gestion des risques, le Groupe des finances et du contrôle, et l’Équipe de la vérification interne et de
l’évaluation (voir la rubrique « Risque opérationnel »).

Risque de crédit
Par risque de crédit, on entend les risques de pertes liés au non-respect d’obligations financières de la part d’une contrepartie. Nous nous
exposons à des risques de crédit dans le cadre de nos programmes d’assurance et de prêts ainsi que dans l’exercice de nos activités de
trésorerie.

La gestion de nos risques de crédit repose sur le Cadre de référence pour la gestion des risques de crédit, qui décrit nos politiques sur : i) l’octroi
de crédit, ii) les limites de concentration, iii) l’évaluation de crédit, iv) l’évaluation de nos engagements, v) les prêts adossés à des créances,
vi) la surveillance et le contrôle, vii) la gestion de portefeuille et le transfert des risques, et viii) la communication d’information à la direction
et au Conseil. Ce cadre fait l’objet d’un examen périodique par le Comité de gestion des risques de la direction et par le Comité de la gestion des
risques du Conseil, et les politiques décrites aux présentes doivent être reconduites par le Conseil de manière périodique. De plus, le Cadre de
référence pour la gestion des risques du marché décrit notre gestion des risques de crédit liés aux contreparties de la trésorerie.

Octroi de crédit
Nous offrons nos produits et services par l’intermédiaire de nos équipes sectorielles, qui sont groupées selon le volet des assurances et celui du
financement. Les équipes sectorielles sont responsables du contrôle préalable de chaque engagement de crédit. À l’intérieur de la structure par
équipes, des délégations de pouvoir sont accordées à chaque membre en fonction de ses compétences et de son expérience. Tous les engagements
(sauf ceux de très faible envergure) exigent l’approbation d’au moins deux personnes à qui des pouvoirs pertinents ont été délégués.

Le système de classification des risques définit les critères d’approbation des transactions selon le principe suivant : plus les risques de crédit
ou le montant de l’engagement sont élevés, plus les critères d’approbation et d’autorisation doivent être élevés. La cote de crédit d’une
transaction ou du montant de l’engagement à risque détermine donc si l’approbation doit être donnée par le Comité de gestion des risques
de la direction ou le Bureau de gestion des risques. L’approbation a pour but de s’assurer que tous les risques tangibles pertinents liés à
l’engagement de crédit proposé ont été repérés et suffisamment réduits. De façon générale, les demandes de financement, d’assurance ou de
cautionnement assorties d’une cote de crédit interne ou externe inférieure à BBB et qui visent un engagement de plus de 100 millions de
dollars américains, ou de plus de 50 millions de dollars américains dans le cas d’un cautionnement, doivent recevoir l’approbation du Comité
de gestion des risques de la direction avant d’être autorisées. Le Bureau de gestion des risques approuve les transactions de moindre envergure
qui ont une cote de crédit plus élevée. Toutes les transactions dépassant 300 millions de dollars américains doivent être autorisées par le Conseil.
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Les contreparties de la trésorerie sont analysées, et les limites de crédit sont recommandées par l’Équipe de gestion des risques du marché,
qui fait partie du Bureau de gestion des risques. Les contreparties recommandées sont approuvées par le Bureau de gestion des risques ou par
le Comité de gestion des risques de la direction. Tous les engagements de crédit de la trésorerie, qui exigent l’approbation d’au moins deux
personnes à qui des pouvoirs pertinents ont été délégués, sont évalués à la valeur du marché, et la conformité à la politique et aux limites
opérationnelles est évaluée chaque jour. Le ministère des Finances fixe des lignes directrices définissant la cote de crédit minimale qui peut
être acceptée pour la contrepartie relativement à nos placements et à nos instruments financiers dérivés. De plus, nous avons mis en place des
politiques et des procédures pour limiter et gérer le risque de crédit associé à ces instruments financiers.

Chaque trimestre, le Conseil reçoit des rapports sur les crédits que la direction a approuvés relativement à des opérations importantes en
matière d’assurance et de financement.

Limites de concentration
Afin d’assurer la diversification des risques dans nos engagements de crédit, nous avons établi des plafonds de crédit pour éviter une
surconcentration à l’égard d’un pays, d’un débiteur d’un prêt adossé à des créances, d’un secteur industriel ou d’un débiteur commercial. Tous
ces plafonds sont déterminés en fonction de notre capital et des facteurs de risque liés à l’engagement, notamment la cote de crédit du
débiteur et du pays, la garantie pertinente et le type de produit. Les engagements qui dépassent les limites discrétionnaires conférées au
président doivent être examinés par le Comité de la gestion des risques du Conseil et approuvés par le Conseil.

Évaluation de crédit
Nous avons élaboré des méthodes d’évaluation de crédit pour nos lignes de produits. Bon nombre des méthodes d’évaluation des risques liés
au débiteur utilisent une combinaison des cotes de crédit externes de Moody’s et/ou de Standard & Poor’s (S&P) et/ou de nos méthodes axées
sur des cotes internes. Certaines de nos méthodes utilisent des analyses de risques de crédit ou des outils d’évaluation fournis par des vendeurs
tels que Financial Analyst, Risk Advisor ou RiskCalc de Moody’s. À l’étape de l’octroi du crédit, presque tous les débiteurs reçoivent une cote
(sauf ceux pour lesquels les montants sont très faibles, représentant généralement moins de 1 % de tous les engagements). Les évaluations
des risques liés au débiteur sont examinées régulièrement. Les Services économiques se chargent des évaluations des risques-pays, les
évaluant régulièrement pour tenir compte de l’évolution de la conjoncture mondiale ou du pays. Nous évaluons les débiteurs au moyen d’une
échelle de 8 à 16 niveaux selon le type de produit.

En ce qui a trait aux contreparties de la trésorerie, chacune d’elles doit être cotée par au moins deux agences de notation externes (p. ex. Moody’s
et S&P) lorsque la durée du crédit dépasse un an, ou par au moins une agence de notation externe lorsque la durée du crédit est inférieure à
un an. L’évaluation des risques pour les contreparties de la trésorerie est déterminée par des évaluations externes.

Surveillance et contrôle
Nos pratiques de fonctionnement comportent une surveillance permanente des engagements de crédit. Des équipes spécialisées ont été créées
pour surveiller les engagements de crédit dans les diverses lignes de produits, ce qui comprend notamment le suivi de l’évolution de la
situation dans le pays et dans le secteur industriel du débiteur. Le Groupe de gestion de portefeuille est chargé de gérer la qualité de crédit et
la performance financière de notre portefeuille de prêts commerciaux et de garanties tant à l’échelle de la transaction qu’à celle du
portefeuille. Cette équipe spécialisée examine les prêts, établit les cotes et surveille régulièrement le crédit des emprunteurs et les conditions
générales liées au risque de crédit, en effectuant des recherches et en évaluant les tendances financières, opérationnelles et sectorielles. 
De plus, les crédits en voie de détérioration sont gérés par des équipes qui se spécialisent en restructuration, en rééchelonnements du Club de
Paris, en indemnisations et en recouvrements. La direction et le Conseil sont tenus au courant de la qualité de crédit du portefeuille au moyen
de rapports réguliers, notamment des rapports trimestriels détaillés sur la ventilation du portefeuille en fonction des cotes, des débiteurs
douteux, des radiations de prêts et des demandes d’indemnisation.

Gestion de portefeuille et transfert des risques
Le but de la gestion du portefeuille est de nous permettre de saisir les possibilités dans le cadre de notre mandat tout en tenant compte de la
disponibilité des ressources financières et des contraintes de plafonnement. La direction et le Conseil sont tenus au courant de l’évolution du
portefeuille des engagements de crédit au moyen de rapports trimestriels de conformité à l’égard des limites de concentration. Nous utilisons
des activités primaires et secondaires de gestion de portefeuille pour régler les déséquilibres ou la surconcentration, notamment la syndication
à l’étape de structuration du crédit, la vente des actifs, l’assurance, la réassurance, les instruments financiers dérivés et un programme de
garanties pour les contreparties de swaps.

Concentration des engagements

Les principales concentrations de l’ensemble des engagements
commerciaux et souverains bruts selon le marché géographique,
d’une part, et selon le pays où se situaient les risques d’EDC,
d’autre part, à la fin de 2006 sont illustrées ci-après.

Engagements par marché géographique

Amérique du Nord et Antilles* - 66 % 

Europe - 11 %

Asie-Pacifique - 10 % 

Moyen-Orient et Afrique - 7 %

Amérique du Sud et Amérique centrale - 6 %

* Comprend le Mexique.
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Placements etPortefeuille de prêts Dettes éventuelles
instruments

Assurance à Assurance à Garanties à financiers Engagements 
Pays Prêts bruts Engagements court terme moyen terme moyen terme(1) dérivés(2) en 2006

(en millions de dollars) $ %

États-Unis 8 477 2 130 2 968 883 3 598 1 842 19 898 40
Canada 1 325 1 236 265 3 321(3) 646 2 705 9 498 19
Mexique 1 619 381 112 132 93 – 2 337 5
Chine 1 106 20 226 72 178 – 1 602 3
Royaume-Uni 867 194 124 16 83 – 1 284 3
Inde 639 333 169 2 14 – 1 157 2
Algérie 60 – 19 39 1 023 – 1 141 2
Brésil 457 212 159 71 14 – 913 2
Russie 195 149 324 74 35 – 777 1
Chili 483 74 38 2 3 – 600 1
Autres(4) 4 411 1 529 2 237 1 292 1 046 253 10 768 22

Total 19 639 $ 6 258 $ 6 641 $ 5 904 $ 6 733 $ 4 800 $ 49 975 $ 100

(1) Comprend 2 979 millions de dollars au titre des garanties de prêts.
(2) Par placements, on entend les liquidités, les titres négociables et les placements. Les engagements ne tiennent compte d’aucun nantissement ni de l’incidence des accords généraux

de compensation conclus avec des contreparties à des instruments dérivés.
(3) Comprend 3 253 millions de dollars au titre de l’assurance cautionnement pour laquelle les exportateurs assument le risque. Les exportations couvertes par ce programme étaient

destinées aux États-Unis dans une proportion de 78 %, le solde représentant celles vers d’autres pays.
(4) Comprend 174 pays pour lesquels les engagements totaux varient de 0,001 million à 558 millions de dollars.

Concentration des engagements – portefeuille de prêts
Pour la première fois depuis la fin de 2002, les prêts bruts ont augmenté. De 2002 à 2005,
le solde du portefeuille s’était amoindri à cause de l’appréciation du dollar canadien et de la
diminution des prêts déboursés. Toutefois, en 2006, la valeur du dollar canadien s’est
stabilisée, et nous avons déboursé des sommes importantes en prêts. À la fin de 2006, les
prêts bruts s’élevaient à 19 639 millions de dollars, soit un bond de 2 289 millions par rapport
à 2005. Ce bond tient surtout à la croissance du volume de financement qui a fait en sorte
que les prêts déboursés ont dépassé les remboursements de 2 230 millions de dollars 
en 2006. 

La proportion des prêts commerciaux par rapport aux prêts souverains a continué de grossir.
En 2002, le rapport entre les prêts commerciaux et les prêts souverains était de 74 : 26; en
2006, il a été de 84 : 16. En 2006, les nouveaux prêts aux emprunteurs commerciaux ont
représenté 100 % de tous les prêts consentis (99 % en 2005). Au même titre que les
nouveaux prêts se sont accrus, passant de 5 091 millions de dollars en 2005 à 9 978 millions
en 2006, le nombre de transactions de financement et le nombre de clients servis ont
augmenté en 2006. Le nombre de transactions de financement conclues a progressé de 45 %
pour s’établir à 1 065 (735 en 2005), et celui des clients bénéficiant de notre aide a grimpé
de 35 % pour s’établir à 520 (385 en 2005).

Le tableau ci-dessous illustre la tendance dans le nombre de transactions de financement et
le nombre de clients appuyés au cours des cinq derniers exercices.

2006 2005 2004 2003 2002

Nombre de transactions de financement signées 1 065 735 635 571 397
Valeur moyenne des transactions (en millions de dollars) 9 $ 7 $ 10 $ 10 $ 19 $
Nombre de clients appuyés 520 385 323 254 332

35 000

30 000

25 000

10 000

15 000

20 000

5 000

0

6 
94

0
19

 4
01

5 
43

9

4 
73

6

3 
80

7

3 
08

3

16
 0

60

14
 7

27

13
 5

43

16
 5

56

2002 2003 2004 2005 2006

Prêts bruts
(en millions de dollars)

Commerciaux

Souverains



EDC – Rapport annuel 2006 63

Rapport de gestion

Prêts commerciaux et garanties de prêts commerciaux
Les concentrations de risques commerciaux découlant des prêts commerciaux et des garanties de prêts commerciaux se présentent comme suit :

Prêts Garanties Total des Total des 
(en millions de dollars) bruts Engagements de prêts engagements 2006 engagements 2005

Engagements commerciaux bruts $ % $ %

Transport de surface 4 358 705 2 153 7 216 28 6 865 34
Aéronautique 5 622 1 366 80 7 068 28 6 667 33
Énergie 1 926 1 428 210 3 564 14 2 537 13
Télécommunications 1 790 425 8 2 223 9 1 205 6
Mines, développement d’infrastructures et services 1 255 824 30 2 109 8 902 5
Autres 1 605 1 138 333 3 076 13 1 840 9

Total 16 556 $ 5 886 $ 2 814 $ 25 256 $ 100 20 016 $ 100

Le portefeuille de prêts commerciaux et de garanties de prêts
commerciaux a grossi de 5 240 millions de dollars ou de 26 % par
rapport à 2005, grâce au nombre élevé de nouvelles signatures de
prêts en 2006. Les déboursements sur les prêts commerciaux ont
dépassé les remboursements de 3 113 millions de dollars, ce qui
explique la croissance des prêts bruts. L’accroissement du volume de
nouveaux prêts a aussi entraîné une hausse de 912 millions de dollars
du montant non déboursé sur les prêts contractés. Un volume plus
élevé de lettres d’offre acceptées et en cours totalisant 581 millions
de dollars à la fin de 2006 a aussi contribué à l’augmentation des
engagements.

Comme l’illustre le tableau ci-dessus, c’est encore dans les secteurs du
transport de surface et de l’aéronautique qu’est concentrée la plus
grande proportion de nos engagements commerciaux. À eux deux, 
ces secteurs représentent 56 % de l’ensemble des engagements
commerciaux (67 % en 2005). Ce ratio témoigne de l’importance de
ces deux secteurs d’exportation, qui ont représenté 22,7 % du total des
exportations canadiennes en 2006 (22,8 % en 2005). L’engagement
de ces secteurs reflète surtout le volume d’activités d’exercices
antérieurs; les prêts des secteurs de l’aéronautique et du transport de
surface tendent d’ailleurs à être de longue durée. La concentration dans
ces secteurs a commencé à diminuer, et cette tendance se maintient
puisque notre volume d’activités continue à être plus diversifié.

Pour l’exercice 2006, les engagements commerciaux les plus importants se rapportent à six contreparties américaines et à une contrepartie
mexicaine, qui ensemble représentent 8 530 millions de dollars, soit 34 % de l’ensemble des engagements commerciaux. Les sept exercent
leurs activités dans les secteurs de l’aéronautique, du transport de surface et de l’énergie, dont voici la répartition. Dans le secteur de
l’aéronautique, deux transporteurs aériens représentaient un engagement de 3 445 millions de dollars, ou 14 % de notre engagement total.
L’un d’entre eux est un débiteur douteux qui constitue 4 % de l’engagement commercial total. Ce débiteur continue cependant d’effectuer 
des paiements en période de grâce. Dans le secteur du transport de surface, deux autorités du transport en commun en représentaient 
2 254 millions de dollars (9 %), une société du secteur de l’automobile, 1 371 millions (6 %), et une entreprise de location de wagons
ferroviaires, 863 millions (3 %). Quant au secteur de l’énergie, on y trouve une société pétrolière et gazière pour laquelle notre engagement
se chiffrait à 597 millions de dollars (2 %).

La proportion des engagements au titre des prêts de qualité inférieure par rapport à l’ensemble des engagements commerciaux a atteint 53 %
en 2006, contre 60 % en 2005, ce qui indique une proportion plus élevée de nouveaux engagements de prêts de première qualité pris en 2006.
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Prêts souverains et garanties de prêts souverains
Les concentrations de risques souverains découlant des prêts souverains et des garanties de prêts souverains se présentent comme suit :

Prêts Garanties Total des Total des 
(en millions de dollars) bruts Engagements de prêts engagements 2006 engagements 2005

Engagements souverains bruts $ % $ %

Chine 1 098 9 – 1 107 30 Canada 866 19
Indonésie 293 13 – 306 8 Chine 400 9
Philippines 84 175 – 259 7 Indonésie 360 8
Mexique 147 98 – 245 7 Cameroun 211 5
Pérou 205 – – 205 6 Iran 209 5
République dominicaine 111 15 75 201 6 Algérie 208 4
Côte d’Ivoire 146 – – 146 4 Pérou 205 4
Autres 999 62 90 1 151 32 Autres 2 088 46

Total 3 083 $ 372 $ 165 $ 3 620 $ 100 Total 4 547 $ 100

Le portefeuille de prêts souverains et de garanties de prêts souverains a diminué de 927 millions de dollars ou de 20 % par rapport à 2005.
Ce déclin est surtout attribuable aux remboursements, y compris ceux que nous avons reçus du gouvernement du Canada au titre de
l’allègement de la dette, qui ont dépassé les déboursements de 883 millions de dollars. En 2006, le principal changement dans la répartition
des engagements vient de la Chine, qui est venue prendre la place que le Canada occupait en 2005, et résulte de la décision d’EDC de ne plus
avoir recours au Compte du Canada pour garantir un prêt souverain de la Chine de 752 millions de dollars.

En 2006, les engagements au titre des prêts de première qualité ont représenté 48 % de l’ensemble du portefeuille d’engagements de prêts
souverains (42 % en 2005), la tranche restante de 52 % (58 % en 2005) étant constituée d’engagements avec des contreparties dont la cote
était de qualité inférieure.

Concentration des engagements – portefeuille d’assurances

Dettes éventuelles aux termes des polices d’assurance
Dans le cours normal de nos activités, nous assumons les risques d’autres assureurs afin d’accomplir notre mandat, qui consiste à appuyer les
exportateurs canadiens. Par ailleurs, nous cédons en réassurance une partie de ces risques à d’autres assureurs afin de réduire les nôtres. Les
cessions de réassurance nous permettent de mieux diversifier nos activités et de minimiser les pertes nettes qui pourraient découler de risques
importants. Le tableau ci-dessous illustre les répercussions de ces traités de réassurance sur nos risques.

(en millions de dollars) 2006 2005

Court terme
Assurance directe 6 598 5 641
Réassurance acceptée 189 744
Réassurance cédée (146) (47)

Total – court terme 6 641 6 338

Moyen terme 
Assurance directe 7 009 6 292
Réassurance acceptée 3 848 2 417
Réassurance cédée (1 199) (987)

Total – moyen terme 9 658 7 722

Total des dettes éventuelles aux termes des polices d’assurance 16 299 $ 14 060 $

Les dettes éventuelles aux termes des polices d’assurance ont totalisé 16 299 millions
de dollars, en hausse de 16 % par rapport à 2005 en raison surtout de la croissance
du volume du programme d’assurance à moyen terme.

Au 31 décembre 2006, les dettes éventuelles venant à échéance à moins d’un an
représentaient 62 % de l’ensemble des engagements, contre 65 % en 2005.

Dettes éventuelles selon leur échéance

Moins d’un an - 62 % 

De 1 à 5 ans - 26 % 

Plus de 5 ans - 12 %
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Programme d’assurance à court terme

Concentration par taille
Le tableau qui suit présente une ventilation, selon la taille des engagements du portefeuille d’assurance à court terme, du nombre d’acheteurs
étrangers ainsi que des engagements correspondants pour l’exercice. Les engagements représentent le total des limites de crédit des acheteurs.

2006 2005

Montant des engagements à l’étranger Nombre total Total des limites de Nombre total Total des limites de 
des acheteurs crédit des acheteurs des acheteurs crédit des acheteurs

(en milliers de dollars) étrangers (en millions de dollars) étrangers (en millions de dollars)

1 - 500 49 467 5 416 45 210 4 837
501 - 2 000 3 902 3 671 3 265 3 064
2 001 - 5 000 858 2 616 778 2 381
5 001 - 10 000 346 2 383 267 1 798
10 001 et plus 337 8 025 277 6 501

Total 54 910 22 111 $ 49 797 18 581 $

En 2006, le programme d’assurance à court terme est venu en aide à 5 798 clients (5 907 en 2005), dont 5 084 étaient des petites et moyennes
entreprises (PME) (5 503 en 2005). Les cinq principaux clients ont représenté 36 % du volume total assuré en 2006 (32 % en 2005). 

Concentration par pays
Les plus grandes concentrations d’assurance à court terme ont été
dans les pays suivants :

* Comprend 150 pays dont les concentrations varient de 0,001 million à 
186 millions de dollars (141 pays dont les concentrations variaient de 
0,001 million à 153 millions en 2005).
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Concentration par secteur industriel
Les dettes éventuelles au titre des assurances selon le secteur industriel
des exportateurs se répartissent comme suit :
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Programme d’assurance à moyen terme 

Concentration par taille 
En 2006, 701 clients, dont 494 PME, ont bénéficié du programme d’assurance à moyen terme (670, dont 529 PME, en 2005). Les cinq principaux
clients ont représenté 46 % du montant des polices d’assurance à moyen terme et des garanties en vigueur en 2006 (45 % en 2005).
L’engagement le plus élevé parmi ces cinq clients se chiffre à 1 373 million de dollars. Les cinq polices en vigueur affichant les montants les plus
importants au 31 décembre 2006 représentaient 19 % de l’ensemble des polices à moyen terme et des garanties en vigueur (17 % en 2005).

Concentration par pays
Au 31 décembre 2006, le portefeuille d’assurance à moyen terme et de garanties en vigueur englobait 5 011 polices dans 143 pays 
(4 435 polices dans 136 pays en 2005). L’engagement moyen se chiffrait à 1,9 million de dollars (1,7 million en 2005) par police.

Classées par pays d’où le risque émane, les polices d’assurance et les garanties en vigueur dont les montants sont les plus importants au sein
du portefeuille à moyen terme se répartissent comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Réassurance Garanties Total Total Réassurance Garanties Total Total
Pays Assurance acceptée cédée d’assurance $ % Pays Assurance acceptée cédée d’assurance $ %

Canada 212 3 109 – 120 3 441 35 Canada 202 2 165 – 92 2 459 32

États-Unis 210 673 – 1 628 2 511 26 États-Unis 57 187 – 1 597 1 841 24

Algérie 39 – – 842 881 9 Algérie 37 – – 520 557 7

Chine 72 – – 178 250 3 Chine 82 – – 171 253 3

Pologne – – – 189 189 2 Pologne 1 – – 240 241 3

Autres* 2 722 66 (1 199) 797 2 386 25 Autres* 2 576 65 (987) 717 2 371 31

Total 3 255 $ 3 848 $ (1 199) $ 3 754 $ 9 658 $ 100 Total 2 955 $ 2 417 $ (987) $ 3 337 $ 7 722 $ 100

* Comprend 138 pays dont les concentrations varient de 0,002 million à 174 millions de dollars (131 pays dont les concentrations variaient de 0,01 million à 189 millions en 2005).

Les engagements au Canada ont consisté principalement en assurance cautionnement (3 253 millions de dollars en 2006, contre 2 321 millions
en 2005), dont 78 % à l’appui d’exportations aux États-Unis (75 % en 2005).

Concentration par programme
En 2006, le total des engagements au titre de l’assurance à moyen terme s’est
accru de 1 936 millions de dollars ou de 25 % par rapport à 2005. Les hausses les
plus marquées, soit de 601 millions de dollars (90 %) pour les opérations
individuelles et de 932 millions de dollars (40 %) pour l’assurance cautionnement,
sont principalement attribuables à l’émission de nouvelles polices. 
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Qualité du crédit – prêts 
En évaluant le profil des risques de notre
portefeuille de prêts, nous classons nos
prêts en trois catégories : prêts productifs
de première qualité, prêts productifs de
qualité inférieure et prêts douteux. En
2006, le profil des risques du portefeuille
s’est amélioré car la proportion des prêts
productifs de première qualité et ceux de
qualité inférieure a augmenté, tandis que
celle des prêts douteux a régressé.

La proportion des prêts productifs de
première qualité, qui était de 36 % en
2005, s’est élevée à 42 % en 2006,
principalement grâce à l’accroissement des
déboursements sur les prêts de première
qualité. Le pourcentage de prêts de qualité
inférieure a aussi augmenté, passant de 46 % en 2005 à 50 % en 2006, alors que celui des prêts douteux a reculé, passant de 18 % en 2005
à 8 % en 2006, surtout en raison du rétablissement de certains prêts douteux redevenus productifs. En outre, la proportion des prêts douteux
a baissé par suite du reclassement des prêts douteux associés aux aéronefs retournés.

Les changements favorables susmentionnés dans la qualité du crédit du portefeuille et le dépassement des remboursements par les
déboursements ont entraîné une augmentation de 27 % du total des prêts productifs bruts, qui ont donc atteint 18 020 millions de dollars en
2006, contre 14 153 millions en 2005.

Engagements de prêts
Les engagements de prêts comprennent des sommes non versées sur les prêts conclus, sur
les lettres d’offre en vigueur et sur les lignes de crédit confirmées mais non attribuées.

Le niveau des engagements de prêts à la fin de 2006 était supérieur de 1 519 millions de
dollars à ce qu’il était à la fin de 2005. Cette hausse résulte surtout de deux facteurs : 
le montant non déboursé sur les prêts signés s’est accru entre 2005 et 2006, passant de 
2 994 millions à 3 996 millions de dollars; de leur côté, les lettres d’offre acceptées et en
vigueur ont fait de même, passant de 1 312 millions à 1 803 millions. En 2006, le montant
non déboursé sur les engagements de prêts a grimpé au même titre que le volume de
nouveaux prêts a grimpé.

La hausse des engagements de prêts au cours de l’exercice concerne surtout les prêts de
première qualité. En 2006, les engagements de prêts de première qualité ont constitué 45 %
du total des engagements de prêts, contre 40 % en 2005.

Prêts douteux
Les prêts sont déclarés douteux lorsque nous n’avons plus l’assurance raisonnable que le remboursement du principal et le paiement des intérêts
s’effectueront dans les délais prévus dans la convention de prêt. Les prêts douteux en pourcentage de l’ensemble des prêts bruts ont diminué, passant
de 18,4 % en 2005 à 8,2 % en 2006, ce qui traduit le reclassement de certains prêts douteux, principalement ceux du secteur de l’aéronautique, dans
les prêts productifs au cours de l’exercice.

Au cours de l’exercice, des prêts commerciaux au secteur de l’aéronautique aux États-Unis (822 millions de dollars), au secteur de la foresterie 
en Indonésie (133 millions de dollars) et à d’autres pays (9 millions de dollars) ont été sortis de la catégorie des prêts douteux et reclassés parmi les
prêts productifs.

En 2006, trois prêts commerciaux à trois pays, pour un total de 24 millions de dollars, sont devenus douteux (2 025 millions en 2005).

D’autres déboursements à des débiteurs douteux ont atteint 8 millions de dollars (15 millions en 2005). Il s’agit de déboursements sur des garanties
qui ont donné lieu à six prêts commerciaux au Canada (4 millions).

Des prêts douteux totalisant 6 millions de dollars à huit emprunteurs commerciaux ont été radiés au cours de l’exercice, contre 39 millions en 2005.
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Faillites de transporteurs aériens 
Nous avons pour mandat de faciliter les ventes à l’exportation et les investissements canadiens à l’étranger. L’Association des industries
aérospatiales du Canada (« AIAC ») a annoncé que, sur le plan de la production, le secteur canadien de l’aéronautique est le quatrième en
importance dans le monde. EDC appuie cet important secteur de l’exportation depuis longtemps. Nous avons fourni du financement à bon
nombre de transporteurs aériens étrangers pour leur permettre d’acheter des avions, des moteurs et des pièces de fabrication canadienne.

Dans le domaine du financement des avions, chaque transaction comporte le risque que l’avion soit retourné. À titre de prêteur principal de
premier rang, nous sommes protégés par une hypothèque garantie grevant les appareils, qui nous permet, au besoin, de les saisir.

En 2006, nous avons continué à chercher une solution pour les trois compagnies aériennes qui avaient déclaré faillite en 2005, soit FLYi,
Northwest et Delta (et sa filiale en propriété exclusive Comair). L’ensemble du secteur de l’aéronautique est encore aux prises avec l’escalade
des coûts dans un environnement très compétitif marqué par des prix records du carburant. Lorsqu’ils se placent sous la protection de la loi
sur les faillites, les transporteurs aériens peuvent décider de retourner aux prêteurs la totalité ou une partie de leur flotte. Delta et FLYi nous
ont retourné certains avions vers la fin de 2005.

En janvier 2006, FLYi nous a retourné le reste des avions que nous avions financés. Nous avons comptabilisé ces avions à titre d’actifs dans
notre bilan, à leur juste valeur, soit 112 millions de dollars. Aucun gain ni aucune perte n’a été réalisé, puisque la juste valeur de ces avions
équivalait à la valeur comptable nette des prêts connexes. Ceci a résulté en une réduction des prêts bruts douteux de 179 millions de dollars,
à la comptabilisation d’une reprise de 56 millions de dollars sur les provisions pour pertes sur prêts et à la contrepassation des intérêts
capitalisés non courus de 12 millions de dollars.

Au cours de l’exercice, nous avons conclu avec Northwest un accord de restructuration que le tribunal a approuvé en novembre. L’accord
prévoyait des rabais dans les tarifs locatifs, mais aucun retour d’avions à EDC. À la suite du nouvel accord, les prêts de Northwest ont été
rétablis comme productifs.

En décembre 2006, Comair nous a retourné un appareil. Nous l’avons inscrit à notre actif, au bilan, à sa juste valeur de 15 millions de dollars.
En janvier et en février 2007, nous récupérerons d’autres avions de Comair, dont la juste valeur s’élève à 136 millions de dollars au total. Dans
le cadre des négociations sur les restructurations avec Delta, d’autres appareils pourraient nous être retournés en 2007, et certaines
concessions pourraient être accordées quant aux tarifs de location.

Nous avons pris une série de mesures afin de répondre aux nouveaux besoins de notre portefeuille de l’aéronautique, dont voici un aperçu.

� Nous continuons à travailler de près avec les débiteurs susmentionnés pour pouvoir offrir une solution acceptable à toutes les parties
intéressées.

� Nous continuons à évaluer activement l’industrie mondiale du transport aérien et sommes toujours persuadés que la demande
d’avions à réaction régionaux se maintiendra. 

� Nous avons fait appel à divers services externes de gestion d’actifs dans le domaine de l’aéronautique relativement à la reprise de
possession, à l’entreposage, à la remise en marché et aux contrats de location-exploitation des avions retournés. Nous avons bon
espoir que nous pourrons remettre sur le marché, dans un délai raisonnable, tous les avions retournés.

� Nous avons instauré un programme d’inspection exhaustif pour que les appareils que nous finançons soient bien entretenus et que 
la tenue de leurs registres soit conforme aux normes en vigueur. 

� En 2005, nous avons souscrit une police d’assurance de réduction des risques pour protéger une partie de notre portefeuille de
l’aéronautique. Cette police nous offre une protection en cas de perte résultant du non-paiement par un débiteur et a pour effet de
garantir les flux de trésorerie futurs sur la tranche assurée du portefeuille. En 2006, nous avons augmenté le montant d’assurance 
afin de couvrir une plus grande part de risques liés au secteur de l’aéronautique. La rubrique « Police d’assurance de réduction des
risques » qui figure à la page 74 contient d’autres renseignements sur cette police d’assurance.

Jusqu’à maintenant, 14 des appareils retournés sont loués en vertu de contrats de location-exploitation. Il est prévu que 14 autres seront loués
au cours du premier trimestre de 2007. Le tableau suivant donne une ventilation du portefeuille de l’aéronautique en fonction de la situation de
chaque appareil. La demande d’avions à réaction régionaux demeure stable, et nous sommes d’avis que tous les appareils qui, le cas échéant,
nous seront retournés en 2007 pourront être loués en vertu de contrats de location-exploitation ou de contrats de location-acquisition. 

Appareils En attente En attente À remettre 
Transporteur aérien retournés de vente* En location de location** sur le marché

Delta 4 4 – – –
FLYi 27 – 14 13 –
Comair 1 – – 1 –

Total 32 4 14 14 –

* Des acheteurs ont été trouvés, et la vente de ces appareils est prévue pour le premier trimestre de 2007.
** Des locataires ont été trouvés, et les contrats de location devraient entrer en vigueur au cours du premier trimestre de 2007.

En décembre 2005, 15 appareils de Northwest nous avaient été retournés et étaient compris dans le Compte du Canada. Par suite de l’accord
de restructuration approuvé à leur égard, Northwest a reloué tous ces appareils.
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Concentration de prêts douteux
Le tableau qui suit présente les plus fortes concentrations de prêts douteux bruts.

(en millions de dollars) 2006 2005

Prêts Intérêts Prêts Prêts Intérêts Prêts 
douteux capitalisés douteux douteux capitalisés douteux 

bruts non courus nets bruts non courus nets

Souverains
Côte d’Ivoire 146 146 – 146 146 –
Serbie et Monténégro 135 90 45 169 136 33
Argentine 52 3 49 52 3 49
République démocratique du Congo 46 46 – 46 46 –
République du Congo 36 36 – 41 41 –
Cameroun – – – 211 211 –
Autres 133 39 94 145 45 100

Total partiel 548 360 188 810 628 182

Commerciaux
Aéronautique 970 1 969 2 059 15 2 044
Télécommunications 47 6 41 50 3 47
Transport de surface 22 2 20 26 1 25
Produits de base et semi-manufacturés 10 – 10 1 – 1
Énergie 9 2 7 75 1 74
Technologies de pointe et secteur manufacturier 9 – 9 170 10 160
Autres 4 – 4 6 1 5

Total partiel 1 071 11 1 060 2 387 31 2 356

Total des prêts douteux 1 619 371 1 248 3 197 659 2 538
Moins : provision spécifique 336 914

Prêts douteux nets 912 $ 1 624 $

Après l’analyse de la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs prévus de prêts totalisant 198 millions de dollars accordés à la Serbie et
Monténégro (135 millions), au Gabon (35 millions) et à l’Équateur (28 millions), des intérêts capitalisés non courus de 13 millions ont été
inscrits à titre de revenu sur prêts douteux.

Lorsque les emprunteurs souverains éprouvent des difficultés financières qui les empêchent de s’acquitter de leurs obligations, les créanciers
souverains, dont le gouvernement du Canada, conviennent à une tribune internationale, le Club de Paris, de rééchelonner leurs dettes en bonne
et due forme. De temps à autre, le gouvernement du Canada accorde une réduction de la dette ou un allègement du service de la dette, au
cas par cas, aux emprunteurs souverains les plus endettés. L’octroi de telles mesures par le Club de Paris dépend de la capacité des emprunteurs
souverains à mettre en œuvre et à maintenir des programmes économiques établis par le Fonds monétaire international.

Avant avril 2001, le gouvernement nous remboursait une somme égale à l’allègement de la dette qu’il consentait à nos emprunteurs
souverains. La formule de calcul du montant à payer à EDC a été modifiée le 1er avril 2001 de deux façons. D’une part, pour les nouveaux prêts
que nous avons consentis après le 31 mars 2001 aux emprunteurs souverains qui bénéficiaient déjà de l’allègement de leur dette au 1er avril
2001 selon la liste établie par le Club de Paris, le gouvernement n’a aucune obligation de nous compenser pour des allègements
supplémentaires qui leur seraient consentis. D’autre part, pour tout allègement de la dette sur de nouveaux prêts à la suite de mesures
unilatérales à cet égard ou pour un nouvel allègement de la dette sur des obligations contractées avant le 1er avril 2001, nous devons partager
les frais d’annulation de la dette proportionnellement au montant de nos provisions spécifiques appropriées.

Les montants reçus au titre de tels accords à l’égard de prêts souverains douteux sont portés au crédit de la valeur comptable des prêts, comme
dans le cas de tout paiement similaire reçu à l’égard de prêts douteux. Dans la mesure où les montants reçus dépassent la valeur comptable
des prêts en raison d’intérêts capitalisés non courus, un revenu à titre d’allègement de la dette est constaté, et toute provision est reprise dans
l’état des résultats.

Les paiements reçus du gouvernement du Canada par suite d’accords d’allègement de la dette sur des prêts souverains se sont élevés à 
266 millions de dollars en 2006 (75 millions en 2005) et concernaient le Cameroun (213 millions), la Serbie et Monténégro (50 millions), 
la République du Congo (2 millions) et la République démocratique du Congo (1 million). Ces montants ne sont pas compris dans les
encaissements présentés dans le tableau ci-après, puisqu’ils ont été reçus du gouvernement du Canada et non des pays mêmes.
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Les flux de trésorerie indiqués ci-dessous se rapportent à des prêts douteux et témoignent, dans le cas des encaissements souverains, des
efforts déployés à long terme dans le cadre des accords de rééchelonnement multilatéral conclus sous les auspices du Club de Paris. Les
encaissements les plus importants sur les prêts douteux, principal et intérêts et produit tiré de la vente de prêts commerciaux compris,
s’établissent comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Souverains Souverains
Angola 9 République du Congo 6
Gabon 7 Équateur 4
République du Congo 6 Gabon 3
Autres 9 Autres 3

Total partiel 31 Total partiel 16
Commerciaux 312 Commerciaux 396

Total 343 $ Total 412 $

Qualité du crédit – assurances
Les dettes éventuelles, classées par risques-pays, rattachées au portefeuille d’assurances comprennent surtout des engagements de prêts de
première qualité. Dans le programme d’assurance à court terme, les engagements de prêts de première qualité représentent 86 % du total 
(88 % en 2005). Dans le programme d’assurance à moyen terme, la proportion des engagements de prêts de première qualité a augmenté
légèrement en 2006, à 89 % (85 % en 2005). Cette hausse s’explique surtout par l’émission de polices aux États-Unis, au Canada et en Algérie.

Indemnisations

(en millions de dollars) 2006 2005

Indemnités versées 61 44
Indemnités recouvrées 38 31

Indemnités nettes 23 $ 13 $

En 2006, nous avons versé des indemnités sur 1 290 cas répartis dans 59 pays, contre
1 317 cas et 64 pays en 2005.

En 2006, le montant des indemnités versées a augmenté de 39 % pour atteindre 
61 millions de dollars, tandis que le nombre d’indemnités versées a reculé de 2 % par
rapport à 2005. Le montant moyen versé par indemnisation a grimpé entre 2005 et
2006, passant de 34 000 $ à 47 000 $.

L’augmentation du montant des indemnités versées résulte surtout d’une hausse des
indemnités versées au-dessus de 1 million de dollars, notamment par suite de
l’inexécution d’un engagement garanti par cautionnement et d’un appel de caution.

En 2006, nous avons recouvré 39 millions de dollars au total (32 millions en 2005), dont
une somme de 1 million a été remboursée à des exportateurs (1 million en 2005).

Concentration par taille 

2006 2005

Montant des Nombre Montant des Nombre Montant des Nombre Montant des Nombre 
indemnités d’indemnités indemnités d’indemnités indemnités d’indemnités indemnités d’indemnités 

(en millions de dollars) versées versées recouvrées recouvrées versées versées recouvrées recouvrées

0 $ - 100 000 $ 15 1 181 5 314 17 1 231 4 280
100 001 $ - 1 million de dollars 26 99 7 30 21 81 9 34
Plus de 1 million de dollars 20 10 26 7 6 5 18 9

Total 61 $ 1 290 38 $ 351 44 $ 1 317 31 $ 323
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Indemnités versées par marché géographique 

(en millions de dollars) 2006 2005

Défaut de Appel de Inexécution Défaut de Appel de 
Marché géographique paiement Insolvabilité caution (cautionnement) Total paiement Insolvabilité caution Total

Amérique du Nord/Antilles* 23 10 3 2 38 22 8 2 32
Europe 2 2 – 6 10 3 2 – 5
Amérique du Sud/Amérique centrale 3 – – – 3 5 – – 5
Moyen-Orient/Afrique 1 – 5 – 6 1 – – 1
Asie-Pacifique 1 3 – – 4 1 – – 1

Total 30 $ 15 $ 8 $ 8 $ 61 $ 32 $ 10 $ 2 $ 44 $

* Comprend le Mexique.

Risque de défaut de paiement

Par risque de défaut de paiement, on entend le non-paiement par l’acheteur, à la date d’échéance, de la totalité ou d’une partie de la
valeur brute facturée des marchandises qui lui ont été livrées et qu’il a acceptées.

La diminution des indemnités versées à la suite d’un défaut de paiement s’explique surtout par une baisse de 2 millions de dollars enregistrée
en Amérique du Sud et en Amérique centrale, essentiellement au Venezuela. 

Risque d’insolvabilité

Le client devient insolvable lorsqu’il a réorganisé ses affaires en vertu des lois de son pays sur la faillite et l’insolvabilité.

L’augmentation des indemnités versées en Asie-Pacifique est attribuable à une hausse des sinistres à Hong Kong (3 millions de dollars).

L’augmentation des indemnités versées en Amérique du Nord et aux Antilles est surtout attribuable à une hausse des sinistres aux États-Unis
(1 million de dollars).

Appel de caution

Par appel de caution, on entend la décision unilatérale du bénéficiaire d’une lettre de crédit standby (le cautionnement), émise pour le
compte d’un exportateur relativement à ses obligations contractuelles, de demander le paiement immédiat du montant (à la valeur
nominale) indiqué.

Les indemnités versées en Iran ont augmenté de 4 millions de dollars par rapport à 2005, ce qui explique la variation des indemnités versées
au Moyen-Orient et en Afrique.

Inexécution d’un engagement garanti par cautionnement

Il y a inexécution d’un engagement garanti par cautionnement lorsqu’une garantie (assurance cautionnement) est fournie relativement
à un contrat devant être exécuté par un exportateur et que celui-ci manque à ses obligations contractuelles. L’acheteur étranger peut
alors faire appel à la caution.

La hausse des indemnités versées en Amérique du Nord et aux Antilles résulte d’une augmentation des sinistres aux États-Unis (2 millions de dollars).

Un accroissement de 6 millions de dollars des sinistres au Royaume-Uni explique la hausse des indemnités versées en Europe.

Concentration par secteur industriel 
Pour 2006, la plupart des indemnités versées concernent le secteur des transports,
surtout au Royaume-Uni (6 millions de dollars) et aux États-Unis (5 millions). Dans
le secteur de l’infrastructure et de l’environnement, les indemnités ont été surtout
versées aux États-Unis (8 millions de dollars).

En 2005, la plupart des indemnités versées concernaient le secteur de l’industrie
légère, surtout aux États-Unis (9 millions de dollars).
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Demandes d’indemnisation présentées
Au cours des cinq derniers exercices, la valeur des demandes d’indemnisation présentées a
diminué, passant de 213 millions de dollars en 2002 à 106 millions en 2006. Ce recul
s’explique surtout par la remontée de l’économie des pays où se trouvent la plupart de nos
partenaires commerciaux. En outre, le nombre de demandes présentées a légèrement fléchi,
passant de 2 829 en 2002 à 2 054 en 2006. Les cinq pays pour lesquels les demandes ont
été les plus élevées en 2006 sont les États-Unis (60 millions de dollars), le Royaume-Uni 
(12 millions), l’Iran (9 millions), le Canada (4 millions) et le Brésil (3 millions).

À la fin de 2006, la valeur des demandes d’indemnisation à l’étude atteignait 17 millions de
dollars (25 millions en 2005). Les plus fortes concentrations concernaient des sinistres en
attente de règlement aux États-Unis (12 millions) et en Iran (4 millions).

Provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts
La provision totale pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts se chiffrait
à 2 007 millions de dollars à la fin de décembre 2006, contre 2 379 millions un an
auparavant, soit une baisse de 372 millions. Elle comprend une compensation de 61 millions
de dollars découlant de l’assurance de réduction des risques qui est décrite sous la rubrique
« Police d’assurance de réduction des risques » qui figure à la page 74.

La diminution est due à une reprise de 301 millions de dollars sur des provisions pour pertes
sur prêts, à des radiations de 6 millions et à un écart de conversion de 3 millions. Les prêts
saisis au cours de l’exercice ont eu pour effet de réduire davantage la provision de 62 millions
de dollars, en raison de la radiation de certains prêts dans nos livres. La reprise de provisions
s’explique principalement par l’amélioration de la qualité du dossier de crédit de nos
emprunteurs. Même si les provisions pour pertes se sont accrues par suite de la croissance
de notre portefeuille de prêts en 2006, les conditions de crédit se sont améliorées. Pour ces
raisons, le pourcentage de la provision totale par rapport au total des engagements a baissé
pour s’établir à 7,0 % en 2006 (9,7 % en 2005).

Composantes de la provision

(en millions de dollars) 2006 2005

Provision de base 1 444 1 257
Provision pour concentration des contreparties 187 236
Provision pour risques-pays (46) (66)
Provision pour secteur industriel 131 141

Total de la provision générale 1 716 1 568
Provisions spécifiques 352 935

2 068 2 503
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour pertes sur prêts (61) (124)

Total de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts 2 007 $ 2 379 $

Notre méthode d’évaluation de la provision permet d’établir des provisions adéquates qui reflètent la meilleure estimation de la direction
quant aux pertes probables sur créances. Les diverses composantes de cette provision sont expliquées ci-après.

Provision de base
En 2006, la provision de base a grimpé de 187 millions de dollars pour se chiffrer à 1 444 millions. Au cours de l’exercice, les variables
indépendantes utilisées dans le calcul de la provision de base ont été examinées et, le cas échéant, mises à jour pour refléter les données
actuelles. La mise à jour de la probabilité des taux de défaut a entraîné une majoration des taux de la provision de base utilisés pour 2006.
En outre, le rétablissement de certains prêts douteux comme prêts productifs a fait augmenter la provision de base parce que des provisions
spécifiques ont été reclassées dans la provision générale. Cependant, l’accroissement de la provision de base a été partiellement compensé
par une diminution de cette provision par suite du raccourcissement de la durée moyenne d’une grande partie des engagements compris dans
le portefeuille.

225

75

150

0 2002 2003 2004 2005 2006

Demandes d’indemnisation présentées,
indemnités versées et demandes à l’étude 

(en millions de dollars)

Demandes présentées 

Indemnités versées 

Demandes à l’étude

20

15

10

5

0
10

,9 13
,0

11
,9

9,
7

7,
0

2002 2003 2004 2005 2006

Provision totale en pourcentage de
l’engagement total

(en %)



EDC – Rapport annuel 2006 73

Rapport de gestion

Autres provisions 
Outre la provision de base, nous ajoutons, au besoin, d’autres provisions à la provision
générale. Une provision pour concentration s’applique pour tenir compte du risque
additionnel que nous courons lorsque notre engagement envers une contrepartie en
particulier est supérieur à 10 % de l’avoir de l’actionnaire, avant l’ajustement de la juste
valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé. Nous établissons aussi des provisions
pour secteur industriel et pour risques-pays en partant du principe que les cotes de crédit ne
reflètent pas toujours les incertitudes financières du moment. Les provisions pour secteur
industriel et risques-pays sont utilisées au cas par cas, à la lumière des perspectives
économiques du pays ou du secteur en question, et elles sont décrites ci-après.

Au cours des cinq derniers exercices, le niveau des autres provisions a énormément diminué,
ce qui traduit une amélioration globale dans les perspectives que nos contreparties offrent
sur le plan du crédit et sur le plan économique. La diminution de la provision pour
concentration découle également de la très forte hausse de nos bénéfices non répartis au
cours des derniers exercices.

Provision pour concentration des contreparties
Une composante pour concentration des contreparties est ajoutée afin de provisionner
suffisamment les risques souverains et commerciaux relatifs aux contreparties qui, de l’avis
de la direction, présentent un risque accru. Les contreparties pour lesquelles les
engagements dépassent 10 % de l’avoir de notre actionnaire, avant l’ajustement de la juste
valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé, feront l’objet d’une provision pour
concentration calculée sur la portion des engagements située au-dessus de ce seuil. La
provision sur cette portion des engagements sera calculée au taux de la provision de base
pour les contreparties visées. Le seuil sera fixé en fonction de points de comparaison externes
dans les banques à charte commerciales.

À la fin de 2006, notre provision pour concentration des contreparties se chiffrait à 187 millions
de dollars, contre 236 millions un an auparavant. Cette baisse est principalement attribuable
à la hausse du seuil susmentionné en 2006, par suite de l’augmentation des bénéfices non
répartis au 31 décembre 2005 et de l’amélioration de la qualité du crédit en général du
portefeuille de prêts.

Provision pour risques-pays
Une composante pour risques-pays est ajoutée à l’égard des engagements dans des pays en
ralentissement économique ou en récession où les perspectives sont négatives. De ce fait,
une composante pour risques-pays est retirée de la provision à l’égard des pays où les
perspectives et la conjoncture économique sont positives. Ainsi, il arrive souvent que les
cotes de crédit en vigueur ne tiennent pas compte de toutes les répercussions que peut avoir
le ralentissement ou la reprise économique. En effet, l’incertitude financière met parfois
jusqu’à deux ans après le début de cette conjoncture avant de se faire sentir sur les cotes de
crédit. Le montant de la provision dépend directement de la taille des risques, commerciaux
et souverains, dans chaque pays concerné. La provision pour risques-pays est établie en
fonction de la provision existante et de la probabilité d’une révision à la baisse de la cote de
crédit. Lorsque les perspectives d’un pays se stabilisent, une reprise sur provision est amortie
sur les deux exercices suivants.

La provision pour risques-pays a diminué de 20 millions de dollars en 2006, reflétant ainsi un
contexte économique plus stable dans les pays concernés. En effet, nous avons comptabilisé
en 2006 une provision positive nette de 46 millions de dollars, comparativement à 66 millions
en 2005.

Provision pour secteur industriel
Une composante pour secteur industriel s’ajoute aux autres variables pour tenir compte du
risque de ralentissement économique dans les entreprises de certains secteurs dont la cote
de crédit est sous surveillance ou dont les perspectives sont défavorables. On présume que
les entreprises de ces secteurs présentent des risques plus grands que ce qu’indiquent les
cotes de crédit en vigueur. Les résultats financiers actuels d’une entreprise peuvent ne pas
refléter ses difficultés de l’heure, ou sa cote de crédit peut être abaissée dans un proche
avenir. Le montant de la provision dépend directement des risques relatifs à chaque
entreprise et de la probabilité d’un abaissement ultérieur. Selon la probabilité d’une révision
à la baisse et la cote de crédit qui semble la plus juste, une provision supplémentaire
pertinente s’ajoute.
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En 2006, la provision pour l’ensemble des secteurs industriels a reculé de 10 millions de
dollars. Le secteur de l’aéronautique en représente 68 % (74 % en 2005). La provision pour
le secteur de l’aéronautique a été réduite, passant de 104 millions de dollars en 2005 à 
89 millions en 2006, grâce à l’amélioration de la qualité du crédit de ce secteur. Quant à la
provision pour le secteur automobile, elle a augmenté légèrement en 2006, surtout à cause
de la croissance de ce portefeuille.

Provisions spécifiques
Les provisions spécifiques sont passées de 935 millions de dollars en 2005 à 352 millions en
2006. Trois grands facteurs sont à l’origine de cette diminution. D’abord, trois contreparties
majeures, dont deux transporteurs aériens américains, ont vu leurs prêts rétablis comme
productifs en 2006. Lorsqu’un prêt est rétabli comme productif, la provision spécifique est
enlevée, et la provision pour le prêt productif est calculée selon la méthode utilisée pour la
provision générale. Ensuite, la provision spécifique pour Comair a été réduite lorsque des
renseignements favorables relatifs à la restructuration de cette entreprise ont pu être
obtenus après la fin de l’exercice. Enfin, d’autres aéronefs ont été saisis, et l’encours des prêts
et les provisions connexes ont donc été renversés.

Police d’assurance de réduction des risques
En 2005, nous avons conclu une police d’assurance de réduction des risques pour assurer une portion de notre portefeuille de l’aéronautique
ayant trait aux avions à réaction régionaux. Le montant d’assurance a été augmenté, passant de 1,1 milliard de dollars en 2005 à 1,4 milliard
en 2006, afin de couvrir d’autres risques. Cette transaction nous a permis de réduire la provision de 61 millions de dollars (124 millions en
2005). La diminution de la compensation par rapport à 2005 s’explique en partie par la baisse de la provision liée à cette portion du
portefeuille qui résulte surtout de l’amélioration générale de la qualité du crédit des risques couverts par cette police et par la diminution de
la provision pour le secteur de l’aéronautique compte tenu d’un avenir plus stable pour ce secteur. 

Grâce à cette assurance, nous sommes protégés contre une perte qui résulterait d’un défaut de paiement par un débiteur, ce qui permet de
garantir les flux de trésorerie futurs de cette portion de notre portefeuille de l’aéronautique. Par ailleurs, elle réduit la concentration de risques
que nous créons en étant un important fournisseur d’arrangements financiers à l’industrie du transport aérien régional en Amérique du Nord
en guise d’appui aux ventes du secteur canadien de l’aéronautique.

Provision pour sinistres sur assurances
Au 31 décembre 2006, la provision pour sinistres sur assurances s’établissait à 446 millions
de dollars, en baisse de 90 millions ou de 17 % par rapport à la provision de 536 millions en
2005. Au cours de l’exercice, une reprise sur provision de 75 millions de dollars (charge
additionnelle de 41 millions en 2005) a été portée à l’état des résultats au titre de la
provision pour pertes sur créances relatives aux sinistres sur assurances. La reprise tient
essentiellement au raffinement de l’évaluation actuarielle du portefeuille. La reprise sur
provision reflète tout de même une augmentation de 37 millions de dollars de la provision,
puisque des indemnités versées mais recouvrables ont dû être radiées, et de 4 millions
attribuables à des frais de règlement de sinistres, ces facteurs étant partiellement contrebalancés
par une réduction de 27 millions découlant d’une augmentation de la réassurance.

La provision pour sinistres sur assurances comprenait une somme de 67 millions de dollars
(40 millions en 2005), qui représente la provision pour indemnités éventuelles sur des polices
d’assurance que nous avons cédées à des réassureurs. Ces montants sont aussi portés à
l’actif du bilan puisqu’ils représentent la quote-part des réassureurs dans notre provision
pour sinistres sur assurances. Si nous devions verser une indemnité à l’égard de l’une de ces
polices, nous recouvririons ce montant du réassureur. Cette baisse par rapport à 2005 est
attribuable principalement à une diminution importante du risque de concentration dans 
le programme d’assurance à court terme et le programme d’assurance risques politiques. 
La provision pour sinistres sur assurances, déduction faite de la quote-part des réassureurs,
s’élève à 379 millions de dollars (496 millions en 2005).

Du montant total des indemnités versées irrécouvrables, 72 % (26 millions de dollars) est
attribuable à l’assurance à court terme.

Provision pour secteur industriel

Aéronautique - 68 %

Automobile - 22 %

Autres - 10 %

Indemnités versées irrécouvrables, 
par marché géographique

Amérique du Nord et Antilles* - 68 %

Europe - 24 %

Asie-Pacifique - 8 %

* Comprend le Mexique.
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Exprimée en pourcentage des dettes éventuelles, la provision nette était demeurée pratiquement
stable de 2002 à 2005, étant située dans une fourchette de 3,5 % à 4,1 %. Ce ratio a été
ramené à 2,3 % en 2006, à la suite du raffinement de notre méthode d’évaluation actuarielle.

La provision est établie en fonction d’une évaluation actuarielle du passif des polices et du
passif des sinistres. L’évaluation actuarielle fait appel à des techniques de simulation et
repose sur des hypothèses (fréquence et gravité des sinistres, et taux d’actualisation à
utiliser) qui sont pertinentes pour chaque programme d’assurance et qui sont formulées à la
lumière de notre propre expérience. Ces paramètres sont mis à jour tous les ans; la mise à
jour a entraîné une diminution de 22 millions de dollars de la provision. Celle-ci a été
réexaminée en 2006, et la méthode d’évaluation actuarielle a été améliorée de plusieurs
façons. Les améliorations apportées à l’évaluation du passif des polices comportent de
nouvelles méthodes pour cerner les risques sous-jacents, pour tenir compte des différences
entre les polices couvrant un montant substantiel et celles couvrant un faible montant, et
pour choisir le niveau de la provision. Le raffinement du passif des sinistres reflète une
approche plus étroitement liée à la prévision moyenne faite à partir de l’évolution historique
des sinistres. Ces raffinements ont eu pour résultat une diminution de la provision pour
sinistres sur assurances de 60 millions de dollars et une reprise sur cette provision d’un
montant correspondant dans l’état des résultats. Le changement apporté à la méthode
entraîne un changement dans les estimations, et les chiffres des périodes antérieures n’ont
pas été retraités.

Qualité du crédit – placements et instruments financiers dérivés
Le ministère des Finances fixe des lignes directrices définissant la cote de crédit minimale qui peut être acceptée pour la contrepartie
relativement à nos placements et à nos instruments financiers dérivés. De plus, nous avons mis en place des politiques qui sont examinées et
reconduites chaque année par le Conseil, et des procédures qui fixent les limites de crédit pour chaque contrepartie, examinées par la direction
au moins une fois l’an. Ces politiques et procédures visent à limiter et gérer le risque de crédit associé à ces instruments financiers dérivés.

Nos dépôts portant intérêt et notre portefeuille de placements nous exposent au risque que les institutions de dépôt ou les émetteurs de
valeurs mobilières ne nous remboursent pas conformément aux dispositions contractuelles. Le risque de crédit potentiel auquel nous nous
exposons quant aux dépôts et aux placements est représenté par la valeur comptable des instruments financiers.

Le tableau qui suit présente une ventilation, par cote de crédit et selon le terme jusqu’à l’échéance, du risque de crédit inhérent aux dépôts et
placements auquel nous nous exposons.

(en millions de dollars)

Terme jusqu’à l’échéance

Moins De 1 à 3 Plus Risque net Risque net 
Cote de crédit d’un an ans de 3 ans en 2006 en 2005

AAA 577 430 574 1 581 1 621
AA+ 118 (1) 11 128 29
AA 302 13 29 344 221
AA- 861 50 36 947 784
A+ 136 45 6 187 486
A 159 7 – 166 122

Total 2 153 $ 544 $ 656 $ 3 353 $ 3 263 $

Les instruments financiers dérivés nous exposent au risque que les contreparties ne nous remboursent pas conformément aux dispositions
contractuelles. Le risque de crédit potentiel auquel nous nous exposons relativement aux instruments financiers dérivés correspond au coût de
remplacement des contrats ayant une juste valeur positive. On trouvera plus de renseignements sur l’utilisation d’instruments financiers
dérivés sous la rubrique « Instruments financiers dérivés ».

Tous les swaps sont négociés avec des institutions financières dont la qualité du crédit est élevée. Nous gérons un programme de nantissement
afin d’atténuer les risques de crédit assumés à l’égard des swaps qui servent à couvrir le risque dans notre programme d’emprunts. Puisque
les taux du marché fluctuent entre la date de règlement et la date d’échéance du swap, l’instrument financier atteint une valeur de sorte que
pour résilier un swap avant l’échéance, une contrepartie doit verser un paiement à l’autre pour compenser les fluctuations de taux. Afin
d’atténuer ce risque, nous avons conclu des conventions accessoires avec des institutions financières avec lesquelles nous effectuons des
opérations de swap. D’après les termes des accords de swap, lorsque les risques de crédit dépassent un seuil convenu, un nantissement sous
forme de titres d’État est donné à un tiers. À la fin de décembre 2006, nos contreparties avaient donné 945 millions de dollars en nantissement
pour atténuer les risques de crédit liés aux accords de swap.

Le tableau qui suit présente une ventilation, par cote de crédit et selon la durée du crédit, du risque de crédit inhérent aux instruments
financiers dérivés auquel nous nous exposons et montre comment il est contrebalancé par les montants de compensation du risque et les
nantissements détenus. Les montants de compensation du risque représentent les contrats sur instruments dérivés pour lesquels une
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convention existe avec la contrepartie (accord général de compensation) qui permet l’annulation réciproque de son risque de crédit à notre
égard par notre risque de crédit à son égard. Après compensation du risque et compte tenu des nantissements détenus, notre risque net se
chiffrait à 413 millions de dollars (479 millions en 2005).

(en millions de dollars)

Terme jusqu’à l’échéance

Moins De 1 à 3 Plus Risque Compensation Nantissements Risque net Risque net
Cote de crédit d’un an ans de 3 ans brut du risque* détenus en 2006 en 2005

AAA – – 14 14 (2) – 12 (4)
AA+ – 2 18 20 (10) – 10 10
AA 122 27 5 154 (8) – 146 137
AA- 74 242 707 1 023 (35) (780) 208 265
A+ 6 19 211 236 (34) (165) 37 71
A – – – – – – – –

Total 202 $ 290 $ 955 $ 1 447 $ (89) $ (945) $ 413 $ 479 $

* Résultats des accords généraux de compensation.

Le risque de crédit que comportent les placements et les instruments financiers dérivés fait l’objet d’un rapport trimestriel au Comité de gestion
de l’actif et du passif de la direction, et au Comité de la gestion des risques du Conseil.

Risque du marché
Par risque du marché, on entend les pertes que nous pourrions subir en raison de fluctuations des taux d’intérêt et de change.

Notre Cadre de référence pour la gestion des risques du marché est le fondement de notre gestion des risques inhérents aux marchés. Ce cadre
définit nos limites en matière de taux d’intérêt et de change, de liquidités, de placements, de financement par emprunt, de politiques sur les
instruments dérivés et les obligations structurées, ainsi que d’attribution des crédits, de surveillance et de limite pour les contreparties de la
trésorerie. La gestion du risque de crédit lié aux contreparties de la trésorerie a été analysée dans la section sur le risque de crédit. Le cadre
de référence fait l’objet d’un examen périodique par le Comité de gestion de l’actif et du passif de la direction et le Comité de la gestion des
risques du Conseil, et exige une reconduction par le Conseil des politiques qu’il contient.

Gestion de l’actif et du passif
La gestion de l’actif et du passif consiste à gérer les risques du marché de nos activités d’emprunt et de prêt. Le Comité de gestion de l’actif
et du passif de la direction, présidé par le chef de la direction financière, surveille et dirige la gestion des risques du marché inhérents à nos
activités normales. Le Comité de la gestion des risques du Conseil examine chaque année les politiques de gestion des risques du marché.

Risque de taux d’intérêt
Par risque de taux d’intérêt, on entend le risque inhérent à nos activités de gestion de l’actif et du passif. Le risque de taux d’intérêt découle
des écarts entre les dates d’échéance et les dates de révision des taux d’intérêt de l’actif et du passif présentés au bilan ou hors bilan, ainsi
que des options intégrées à ces éléments d’actif et de passif.

L’objectif de la gestion du risque de taux d’intérêt est de gérer les risques en fonction de notre volonté de prendre des risques et de nous
protéger contre une volatilité indésirable sur les plans du bénéfice et de la valeur économique. Lorsque les flux de trésorerie liés au principal
et aux intérêts de l’actif et du passif comportent différentes dates de versement d’intérêt ou dates d’échéance, nous nous exposons à des
risques de taux d’intérêt.

Notre exposition au risque de taux d’intérêt dépend de la taille et de l’échéance des positions non concordantes. Le volume de nouvelles
activités et les levées d’options par les emprunteurs influent également sur les risques.

Nous gérons nos risques de taux d’intérêt conformément aux directives du ministère des Finances et aux politiques établies par notre Conseil
d’administration. Nous rendons compte de ces risques sur une base trimestrielle au Comité de gestion de l’actif et du passif de la direction
ainsi qu’au Comité de la gestion des risques du Conseil.

Les swaps de taux d’intérêt sont le principal instrument qui sert à modifier les caractéristiques des instruments du bilan et à couvrir les risques
de taux d’intérêt.

Nous examinons mensuellement les limites de nos politiques en matière de risques de taux d’intérêt afin de nous assurer de leur conformité
aux directives susmentionnées. Le risque de taux d’intérêt est mesuré en simulant l’incidence d’une variation de 100 points de base sur le
revenu net de financement et de placement et sur notre valeur économique.

Sensibilité aux taux d’intérêt

(en millions de dollars)

Variation du taux d’intérêt +100 points de base - 100 points de base

Variation du revenu net de financement et de placement 11 (11)
Variation de la valeur économique (405) 436
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Risque de change
Par risque de change, on entend les mouvements défavorables des taux de change auxquels notre revenu net de financement et de placement
et notre valeur économique sont exposés. Il y a risque de change lorsque l’actif et le passif ne concordent pas, peu importe la devise. Nous
gérons les risques de change conformément à des politiques approuvées par notre Conseil d’administration, dans le but de mesurer, de
surveiller et de gérer l’incidence de la variation d’une devise sur notre bénéfice.

Notre risque de change est géré conformément aux lignes directrices établies par le ministère des Finances et aux politiques fixées par le
Conseil d’administration. Nous soumettons un rapport trimestriel sur le risque de change au Comité de gestion de l’actif et du passif de la
direction et au Comité de la gestion des risques du Conseil.

Outre les lignes directrices et les politiques dont il est question ci-dessus, nous appliquons des limites opérationnelles et des exigences en
matière de rapports supplémentaires. Nous gérons le risque de change au moyen de suivis et de rapports mensuels sur la position de risque.

Instruments financiers dérivés
Nous nous servons de divers instruments financiers dérivés pour gérer nos coûts, notre rendement et l’ampleur des risques financiers inhérents
à nos opérations de financement par emprunt, de placement et de gestion des risques. L’objectif principal de notre utilisation d’instruments
dérivés est de couvrir le risque de change et le risque de taux d’intérêt. Les principaux instruments financiers auxquels nous avons recours sont
les swaps de devises, les swaps de taux d’intérêt, les contrats de change, les contrats de change à terme, les options et les swaps sur indice
boursier. Nous n’utilisons pas les instruments dérivés à des fins spéculatives.

Nous ne nous engageons pas dans des opérations sur instruments dérivés dont nous ne pouvons mesurer, suivre et gérer en temps opportun
la valeur et les risques financiers. Le Service de gestion des risques du marché procède à un examen en bonne et due forme de ces opérations,
au moment de leur conclusion et, par la suite, de façon régulière, afin d’assurer une vérification indépendante de l’évaluation des montages
et des risques financiers inhérents.

L’utilisation de nouveaux instruments dérivés fait l’objet d’un examen de la part du Service de gestion des risques du marché, ainsi que d’un
rapport distinct. Les transactions considérées comme de nouveaux types de transaction nécessitent l’aval d’un Panel interfonctionnel sur les
nouveaux types de transaction avant d’être signées, conformément à notre politique sur les obligations structurées et les instruments dérivés.

Financement par emprunt
Les instruments dérivés permettent d’obtenir des coûts réduits d’emprunt à taux fixe ou à taux variable inférieur au LIBOR. Par exemple, nous
émettons des obligations à taux fixe dans une devise donnée, et concluons un swap de devises avec une contrepartie solvable pour obtenir, à
faible coût, un emprunt à taux variable en dollars américains. La combinaison de l’émission d’obligations et du swap nous permet d’obtenir
des coûts d’emprunt plus favorables qu’en procédant directement à une émission d’obligations à taux variable en dollars américains.

Placements
Les instruments dérivés servent à maximiser le rendement des placements. Par exemple, plutôt que d’investir directement dans un bon du
Trésor en dollars américains, nous pouvons décider d’investir dans un dépôt à terme en euros, avec conversion de dollars américains en euros,
afin d’obtenir un rendement plus élevé. À l’échéance, le dépôt à terme est reconverti en dollars américains. Nous avons ainsi recours à un
contrat de change à terme pour améliorer le rendement de notre placement.

Les instruments dérivés permettent par ailleurs d’annuler ou de réduire les risques des placements. À titre d’exemple, nous pouvons conclure
un contrat de change qui couvrira les risques de change inhérents à la tenue d’un portefeuille de liquidités en dollars américains et qui
garantira le taux de conversion du dollar américain en dollar canadien.

Gestion des risques
Les instruments dérivés nous permettent de couvrir les risques en les déconcentrant et en les diversifiant. Par exemple, nous pouvons
rééquilibrer la proportion d’éléments d’actif à taux fixe par rapport aux éléments d’actif à taux variable de notre portefeuille en nous servant
de swaps de taux d’intérêt, afin de diversifier les risques de taux d’intérêt.

Le tableau suivant indique la juste valeur de nos instruments dérivés en fonction de leur échéance.

(en millions de dollars) Valeur positive Valeur négative Valeur nette

Échéance à moins d’un an 202 (205) (3)
Échéance - 1 à 3 ans 290 (21) 269
Échéance - 4 à 5 ans 624 (46) 578
Échéance - plus de 5 ans 331 (122) 209

Juste valeur brute des contrats 1 447 $ (394) $ 1 053 $

Risque de liquidité
Par risque de liquidité, on entend le risque d’insuffisance des liquidités pour couvrir les obligations quotidiennes ou le risque auquel nous nous
exposerons pour obtenir des fonds rapidement, peut-être en moyennant une prime excessivement élevée dans une conjoncture difficile du marché.
Le risque de liquidité découle de deux sources : la non-concordance des flux de trésorerie liés à l’actif et au passif et les engagements de crédit.

La gestion de nos liquidités incombe à notre Service de la trésorerie. Le cadre de référence établi consiste en des politiques, des limites et la surveillance
indépendante des liquidités. Conformément à nos politiques de gestion des risques, nous devons disposer de liquidités suffisantes pour
répondre à nos besoins de fonctionnement nets pour six mois sans devoir faire appel aux marchés financiers (c.-à-d. émettre des obligations).

Au cours du premier semestre de 2006, il y a eu augmentation des liquidités dépassant les limites des politiques, surtout en raison de déboursements
de prêts moins élevés que prévu. Cependant, par suite de l’augmentation du nombre de nouveaux prêts et du remboursement de la dette à court
terme venant à échéance (1 milliard de dollars américains) au deuxième semestre, l’excédent des liquidités est revenu à sa moyenne historique.
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Dans le cadre de notre politique globale, nous gérons notre risque de liquidité en fonction non seulement des limites de notre politique globale,
mais aussi de limites opérationnelles supplémentaires. Le Service de gestion des risques du marché évalue notre position tous les jours et rend
compte de notre situation de trésorerie réelle par rapport à ce seuil minimal dans un rapport mensuel aux cadres supérieurs et dans un rapport
trimestriel au Comité de la gestion des risques du Conseil.

Nous avons recours à plusieurs mécanismes pour obtenir des liquidités :

� Encaisse et titres négociables – Pour être sûrs de disposer, si nécessaire, de liquidités suffisantes afin de répondre aux besoins 
de trésorerie prévus, nous détenons une encaisse et des titres négociables. En 2006, le solde moyen de l’encaisse et des titres
négociables a été de 2 882 millions de dollars.

� Papier commercial – Dans le cours normal de nos activités, nous utilisons nos programmes de papier commercial pour obtenir les
liquidités dont nous avons besoin quotidiennement. En 2006, l’encours moyen de la dette à court terme a été de 3 108 millions de
dollars, à un taux de rotation de 14 fois.

� Mécanisme de crédit standby – À titre préventif, nous maintenons également un mécanisme de crédit standby renouvelable 
de 1 milliard de dollars américains afin d’assurer notre liquidité. Nous n’avons jamais eu besoin d’y recourir jusqu’à maintenant.

Risque opérationnel
Par risque opérationnel, on entend les risques de pertes directes ou indirectes qui résulteraient du cadre organisationnel ou d’événements et
de relations externes, ou de personnel, de processus ou de systèmes internes inadéquats. Le risque opérationnel comprend le risque d’atteinte
à notre réputation et le risque de non-conformité à notre mandat et aux exigences réglementaires.

La direction est directement responsable de toutes nos activités, y compris la gestion du risque opérationnel. Les cadres supérieurs sont
responsables de la gestion des risques liés à leurs objectifs. La principale responsabilité de la gestion quotidienne du risque opérationnel
appartient à la direction des diverses équipes sectorielles qui bénéficient de l’appui de groupes de spécialistes comme les Systèmes
d’information, les Ressources humaines, les Finances et le Contrôle, et les Services juridiques. La direction des équipes est chargée de veiller à
ce que des procédures, des contrôles internes et des processus pertinents soient établis pour gérer le risque opérationnel et respecter nos
politiques. Divers programmes de soutien sont en place pour donner l’assurance supplémentaire que le risque opérationnel, notamment au
chapitre du maintien des activités, du contrôle interne et de la réputation, est bien géré.

Évaluation indépendante
Notre Groupe de la vérification interne et de l’évaluation (IAE) surveille de façon indépendante l’efficacité, la pertinence et la viabilité des
processus d’affaires, de la gestion des risques et des contrôles internes connexes que la direction utilise pour l’atteinte de nos objectifs
d’affaires, et présente des rapports à ce sujet. Toutes ces activités tombent dans le cadre de ses attributions, notamment les procédés conçus
par la direction pour gérer le risque opérationnel. Ses méthodes de vérification se fondent sur le risque et reflètent les pratiques exemplaires
de l’Institute of Internal Auditors. L’IAE relève directement du Comité de la vérification du Conseil d’administration et rend compte également
de ses résultats à la haute direction.

Ses méthodes de vérification axée sur le risque prennent en compte l’auto-évaluation de la direction.

Plan de maintien des activités
Depuis 1998, nous avons un Plan de maintien des activités bien structuré et complet. Nous effectuons régulièrement des tests rigoureux qui
couvrent tous les aspects de ce plan, notamment le commandement et le contrôle, la performance des fournisseurs, la relance et la reprise des
activités liées aux infrastructures et, surtout, l’efficacité et la viabilité des plans pour des équipes sectorielles. Nous avons mis en œuvre ce
plan plus d’une fois, et les résultats sont excellents, puisque nous avons pu maintenir nos activités et continué à servir nos clients sans aucune
perturbation importante.

Responsabilité sociale des entreprises 
Notre engagement envers la responsabilité sociale des entreprises (RSE) repose sur cinq grands piliers : l’éthique commerciale, l’environnement,
la transparence, l’investissement dans la collectivité et le climat organisationnel. Nous avons consacré beaucoup de temps et de ressources à
tous ces volets et avons fait de la RSE un élément central de notre stratégie d’affaires continue. Nous reconnaissons que croissance et
durabilité vont de pair et sommes d’avis que la RSE est intimement liée à la notion de commerce durable et à son application. Nous nous
efforçons de maximiser le potentiel de croissance des exportateurs canadiens, tout en étant conscients de l’impact de nos activités sur
l’environnement et en adhérant aux normes d’éthique les plus sévères en plus d’investir dans la collectivité et notre personnel.

Sondage d’opinion auprès des employés
Le Sondage d’opinion auprès des employés que nous effectuons tous les deux ans est une méthode clé qui nous permet de surveiller le risque
opérationnel lié à notre effectif. Le Sondage nous procure un mécanisme pour recueillir les réactions de nos employés sur les conditions de
travail qui favorisent ou entravent les principaux facteurs de rendement. Les résultats déterminent les plans d’action qui visent à tirer parti de
nos points forts dans le respect de nos valeurs. 

Gestion du capital
En juin 2006, notre Conseil d’administration a approuvé une nouvelle politique d’adéquation du capital. Cette politique veille à ce que notre
capital soit approprié et que notre situation de capital soit définie, quantifiée, surveillée, contrôlée et fasse régulièrement l’objet d’un rapport
adressé au Conseil d’administration. Les grandes lignes de cette nouvelle politique sont la prise en compte de deux nouveaux éléments de la
demande de capital (risque commercial et risque stratégique) et une cote de solvabilité AA visée plutôt qu’une cote AAA. 

L’adéquation du capital est une mesure de la demande de capital, à savoir, le montant de capital exigé pour couvrir le risque de crédit, le risque
du marché, le risque opérationnel, le risque commercial et le risque stratégique que nous avons assumés par rapport à l’offre de capital ou au



EDC – Rapport annuel 2006 79

Rapport de gestion

capital de base actuel. La demande est calculée au moyen d’un modèle de capital économique qui estime le capital nécessaire pour couvrir la
valeur extrême des pertes éventuelles (prévues et imprévues) découlant du risque de crédit, du risque du marché, du risque opérationnel et
du risque commercial pour les opérations de prêts, d’assurance et de trésorerie. Pour ce qui est du risque stratégique, le modèle estime la
répartition du capital entre les différentes initiatives stratégiques. L’offre est déterminée à partir de nos états financiers et correspond au
capital-actions versé, aux bénéfices non répartis (avant l’ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé) et aux
provisions. Nous visons un niveau de capitalisation qui permet de couvrir les pertes éventuelles à des niveaux qui correspondent à une cote AA.

Au cours des douze derniers mois, notre situation de capital a considérablement dépassé les attentes par rapport à la cote AA visée. Cette
situation s’explique surtout par la restructuration du portefeuille de l’aéronautique, par l’accroissement des opérations de réduction des risques
et par l’augmentation du montant garanti de notre police d’assurance de réduction des risques qui couvre ce portefeuille.

Le tableau suivant représente la répartition de la demande de capital par type de risque comparativement à l’offre de capital. Les chiffres de
2005 ont été retraités en fonction de la nouvelle politique d’adéquation du capital.

(en millions de dollars) 2006 2005
Demande de capital

Risque de crédit 4 000 4 427
Risque du marché 1 130 1 206
Risque opérationnel 324 301
Risque commercial – –
Risque stratégique 1 250 1 239

Total de la demande 6 704 $ 7 173 $

Offre de capital 8 331 $ $7 564 $

Cote d’EDC AAA AAA

(en millions de dollars) 2006 2005
Ratios de capital

Capital de première catégorie
Capital-actions versé 983 983
Bénéfices non répartis* 4 942 3 686

Total du capital de première catégorie 5 925 4 669

Capital de deuxième catégorie
Provisions 2 406 2 895

Total du capital 8 331 $ 7 564 $

Capital de première catégorie / actif pondéré en fonction du risque (engagement)** 23,1 % 19,4 %
Total du capital / actif pondéré en fonction du risque 32,5 % 31,4 %
Total de l’avoir / total de l’actif 26,0 % 23,7 %

* Les bénéfices non répartis excluent l’incidence de l’ajustement de la juste valeur, en fonction du gain ou de la perte non réalisé, des instruments financiers dérivés.
** L’engagement pondéré en fonction du risque : modèles élaborés à l’interne qui servent à déterminer les pondérations de risque pour tenir compte des cinq paramètres de risque : 

la probabilité de défaut, la gravité des sinistres en cas de défaut, la durée des engagements, l’ampleur des engagements et la répartition de la concentration des risques. 
Les engagements pondérés en fonction du risque sont alors mesurés selon les pondérations de risque.

Orientation future
Les pratiques de gestion des risques dans le secteur bancaire mondial continuent d’évoluer sur le plan de la complexité et de leur pertinence
quant aux prises de décisions. L’Accord sur les fonds propres de la Banque des règlements internationaux, communément appelé Bâle I
(Convergence internationale de la mesure et des normes de fonds propres; Comité de Bâle sur le contrôle bancaire – juillet 1988, et ses
modifications), élaboré à l’origine en 1988 par le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire, a marqué le premier pas vers la solidité et la stabilité
du système bancaire mondial. Plus récemment, le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire a élaboré un cadre de référence révisé, Bâle II
(Convergence internationale de la mesure et des normes de fonds propres : nouveau dispositif; Comité de Bâle sur le contrôle bancaire – juin
2004), visant à favoriser l’adoption de pratiques renforcées en matière de gestion des risques. L’évolution concordante du cadre de référence
en évolution de Bâle II et la mise au point d’applications de modélisation de capital ont renforcé le rôle de la gestion du capital au sein du
processus de gestion des risques et du processus décisionnel dans les institutions financières.

Même si nous ne sommes pas assujettis à la réglementation applicable aux banques commerciales, le cadre de référence Bâle II constitue une
ligne directrice et un repère importants pour l’évolution de nos pratiques de gestion des risques et de nos politiques.

L’adéquation du capital est au cœur de ces pratiques. Nos pratiques et nos processus de gestion des risques visent à garantir que nous
disposerons en tout temps d’un capital suffisant pour remplir notre mandat et que nous pourrons maintenir la capacité de risque nécessaire
pour répondre aux besoins des exportateurs et des investisseurs canadiens.

Bien que la gestion des risques soit une compétence en constante évolution, son objectif ne change pas. Toutes les améliorations futures sont
faites dans le but de caractériser, de quantifier et de gérer les risques en termes de capitaux.
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Principales conventions et estimations comptables
Un résumé de nos principales conventions comptables se trouve à la note 2 afférente aux états financiers consolidés au 31 décembre 2006.
Les conventions comptables décrites ci-dessous sont jugées particulièrement importantes, car elles exigent que la direction se serve
d’hypothèses et d’estimations fondées sur les données disponibles à la date des états financiers. Nous avons établi des procédures pour nous
assurer que toutes les conventions comptables sont appliquées uniformément et que le processus de modification des méthodes est bien
contrôlé et se fait de manière adéquate et systématique. Les principales estimations comptables incluent la provision pour pertes sur prêts et
sur engagements et garanties de prêts, la détermination du principal bénéficiaire d’entités à détenteurs de droits variables, la provision pour
sinistres sur assurances et l’évaluation des instruments financiers à leur juste valeur. Les hypothèses utilisées pour les régimes de retraite et
autres régimes d’avantages sociaux sont décrites dans la note 26 afférente aux états financiers consolidés, « Avantages sociaux futurs »,
notamment sous la rubrique « Autres régimes d’avantages sociaux ».

Provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts
La provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts représente la meilleure estimation de la direction quant aux pertes
probables sur créances. Cette provision regroupe la provision générale et la provision spécifique. La direction établit ces provisions à partir de
diverses hypothèses, fondées sur les répercussions qu’entraîneront à son avis des événements et des changements survenus récemment dans
la conjoncture et les tendances économiques. Ces estimations sont revues périodiquement pendant l’exercice et font l’objet d’un examen
approfondi à la date d’établissement des états financiers.

La provision générale vise à fournir une estimation des pertes subies inhérentes au portefeuille de prêts qui n’ont pas encore été établies au
cas par cas. Le jugement de la direction est requis pour ce qui est de son évaluation des probabilités de défaut, de la gravité des pertes en cas
de défaut, de l’examen de la qualité du crédit pour les débiteurs cotés à l’interne et de l’incidence des tendances sectorielles et des
concentrations de risques sur le portefeuille et la provision exigée.

Des provisions spécifiques sont établies, au cas par cas, pour les prêts que la direction a considérés comme douteux. Dans ce cas, la valeur
comptable du prêt est ramenée à sa valeur de réalisation nette. La direction doit procéder à un certain nombre d’estimations, notamment en
ce qui a trait à la durée et au montant de flux de trésorerie futurs, à la valeur résiduelle de la garantie sous-jacente, et à son jugement initial
à savoir si le prêt est considéré comme douteux ou productif.

Des renseignements complémentaires sur la méthode d’établissement des provisions pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties
de prêts se trouvent dans la note 2 afférente aux états financiers.

Provision pour sinistres sur assurances
La provision pour sinistres sur assurances représente nos indemnités futures estimées conformément aux conditions des polices d’assurance. 

La provision est établie en fonction de l’évaluation actuarielle du passif des polices et du passif des sinistres. L’évaluation actuarielle fait appel
à des techniques de simulation et repose sur des hypothèses pertinentes de la direction pour les programmes d’assurance et sur notre
expérience en la matière. Le jugement de la direction est exigé pour estimer les variables qui font partie du calcul actuariel de la provision.
Ces variables incluent la gravité et la fréquence des sinistres ainsi que les taux d’actualisation utilisés. Le jugement de la direction sert
également à établir le degré de confiance pour l’écart défavorable.

Évaluation des instruments financiers à leur juste valeur
Conformément aux principes comptables généralement reconnus, certains instruments financiers sont portés au bilan à leur juste valeur. Ces
instruments financiers comprennent des titres négociables et des instruments financiers dérivés. Par juste valeur, on entend le montant de la
contrepartie qui serait convenu dans une transaction entre parties compétentes agissant en toute liberté dans des conditions de pleine
concurrence.

La juste valeur des titres négociables est déterminée d’après les cours du marché que l’on peut observer. Si ces cours ne sont pas disponibles,
nous utilisons un modèle d’évaluation conforme aux méthodes acceptées d’évaluation des cours. Quant à la juste valeur des instruments
financiers dérivés, elle est calculée à partir de modèles d’évaluation établis selon des normes de l’industrie puisque ces instruments financiers
dérivés ne sont pas cotés activement à la Bourse. Pour déterminer les hypothèses à utiliser dans nos modèles d’évaluation, nous nous fions
principalement à des données observables des marchés, qui comprennent, sans s’y limiter, les taux du marché au comptant et les taux de
change à terme ainsi que les taux de swaps actuels sur les marchés.

Le recours à des méthodes, à des modèles et à des hypothèses pour mesurer la juste valeur de ces éléments d’actif et de passif financiers est
régi par notre Service de gestion des risques du marché, qui ne participe pas aux négociations d’actifs et de passifs financiers, ce qui lui permet
de fournir une évaluation indépendante. Nos fonctions comptables utilisent ces évaluations indépendantes pour comptabiliser et évaluer nos
transactions.

Modifications comptables futures
Instruments financiers
L’ICCA a publié trois nouvelles normes comptables, soit le chapitre 1530, « Résultat étendu », le chapitre 3855, « Instruments financiers –
comptabilisation et évaluation », et le chapitre 3865, « Couvertures ». Ces chapitres établissent les normes relatives à la comptabilisation et
à l’évaluation des instruments financiers. Nous devons adopter ces normes le 1er janvier 2007 et le ferons de manière prospective.

Le chapitre 1530 aborde un nouvel élément du bilan, soit le cumul des autres éléments du résultat étendu, qui sera une composante de l’avoir
de l’actionnaire. Un état consolidé du résultat étendu fera partie de nos états financiers et englobera le bénéfice net et les autres éléments du
résultat étendu. Les gains et les pertes non réalisés qui découleront de la variation de la valeur marchande des actifs disponibles à la vente
seront classés dans les autres éléments du résultat étendu. Lorsque ces gains et ces pertes seront réalisés, leurs montants seront alors portés
aux résultats de l’exercice en cause.
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Au moment de l’adoption du nouveau chapitre 3855, nous devrons classer chacun de nos actifs financiers comme détenus à des fins de
transaction, disponibles à la vente, détenus jusqu’à l’échéance ou prêts et créances; nos passifs financiers seront classés comme détenus à des
fins de transaction ou autres éléments de passif.

Nos actifs sous forme de prêts seront classés comme prêts et créances et comptabilisés selon la méthode de l’amortissement du coût. Comme
nous utilisons déjà cette méthode pour nos prêts, l’adoption de ces nouvelles normes n’aura pas d’incidence comptable importante. Nos titres
transigés, actuellement comptabilisés à leur juste valeur, et nos placements en titres négociables seront classés comme actifs détenus à des
fins de transaction. Les actifs financiers détenus à des fins de transaction seront comptabilisés à leur juste valeur, les gains et les pertes réalisés
ou non réalisés étant comptabilisés dans les résultats. Le reste de nos placements et nos titres actuels détenus jusqu’à l’échéance seront
classés comme étant disponibles à la vente. Les actifs financiers disponibles à la vente seront comptabilisés à leur juste valeur, les gains et les
pertes non réalisés étant comptabilisés dans les autres éléments du résultat étendu.

Selon les nouvelles normes, n’importe quel instrument financier peut être désigné comme un instrument détenu à des fins de transaction. Nous
désignerons une partie de nos titres d’emprunt comme étant détenus à des fins de transaction et les évaluerons donc à leur juste valeur. Tout
gain ou toute perte en découlant compensera alors le gain ou la perte sur les instruments dérivés connexes. Selon toute vraisemblance, cette
façon de procéder permettra d’atténuer la volatilité du bénéfice provoquée par l’adoption, en 2004, de l’abrégé des délibérations du Comité
sur les problèmes nouveaux CPN-128 (« le CPN-128 »), intitulé « Comptabilisation des instruments financiers dérivés détenus à des fins de
transaction (négociation) ou de spéculation ou à des fins autres que de couverture ». Le CPN-128 exige que les instruments dérivés soient
comptabilisés à leur juste valeur, mais il n’autorise pas une comptabilisation semblable dans le cas des obligations sous-jacentes. Les autres
passifs financiers seront regroupés dans les autres éléments de passif et seront évalués au coût après amortissement.

Comme nous le faisons déjà, nous comptabiliserons nos instruments financiers dérivés comme des actifs ou des passifs et les évaluerons à
leur juste valeur, tout gain ou toute perte connexe étant porté aux résultats. Depuis l’adoption du CPN-128, nous avons mis en lumière les
gains et les pertes non réalisés résultant de la comptabilisation de la juste valeur des instruments financiers dérivés, en les inscrivant au poste
« Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé ». Lorsque les nouvelles normes comptables s’appliqueront, les
gains et les pertes ne figureront plus dans un poste distinct à l’état des résultats.

En 2007, nous avons l’intention de désigner certains instruments de financement libellés en devises comme étant des couvertures de la juste
valeur de certains actifs disponibles à la vente exposés au risque de change. En raison de cette relation de couverture, les gains et les pertes
de change sur les actifs disponibles à la vente, qui auraient été inscrits à titre d’autres éléments du résultat étendu, seraient inscrits en résultat. 

En date du 1er janvier 2007, conformément à ces nouvelles normes, la valeur comptable de nos actifs et passifs financiers sera réévaluée de
manière appropriée. L’ajustement de leur valeur comptable sera porté au solde d’ouverture des bénéfices non répartis, sauf si un actif financier
est classé comme disponible à la vente. Quant aux actifs disponibles à la vente, l’ajustement de leur valeur comptable sera porté au solde
d’ouverture des autres éléments du résultat étendu.

En décembre 2006, l’ICCA a publié deux autres normes comptables, soit le chapitre 3862, « Instruments financiers – informations à fournir »,
et le chapitre 3863, « Instruments financiers – présentation », que nous devrons adopter le 1er janvier 2008. Nous évaluons actuellement
l’incidence que ces nouvelles normes auront sur nos états financiers.

Obligations contractuelles
Dans le cours normal de nos activités, nous concluons des contrats qui prévoient des paiements minimaux futurs.

Nous avons deux types d’engagements de prêts. Le premier correspond aux montants non versés sur les conventions de prêts signées. Le
second représente les engagements que nous avons pris dont les modalités telles que le type de taux d’intérêt et le calendrier des
déboursements n’ont pas encore été déterminées. Cette catégorie comprend des lettres d’offre acceptées et en vigueur ainsi que des lignes
de crédit confirmées mais non encore attribuées.

Les obligations d’achat comprennent les obligations qui constituent des accords ayant force obligatoire aux termes desquels nous avons
convenu d’acheter des quantités minimales précises de produits et de services dont le prix est défini comme fixe, minimal ou variable sur une
période précise.

Le tableau ci-dessous présente un résumé de nos engagements contractuels futurs.

(en millions de dollars) Moins De 1 à  De 3 à Plus de 
Au 31 décembre 2006 d’un an 3 ans 5 ans 5 ans Total

Dette à long terme 4 249 1 497 3 266 1 863 10 875
Comptes créditeurs à long terme 8 22 15 72 117
Engagements de prêts non versés 2 114 1 056 601 225 3 996
Lettres d’offre acceptées et en vigueur – 1 803 – – 1 803
Lettres de crédit confirmées 29 78 16 336 459
Contrats de location-exploitation 16 29 28 – 73
Obligations d’achat 28 2 – – 30

Total 6 444 $ 4 487 $ 3 926 $ 2 496 $ 17 353 $
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Les présents états financiers consolidés, inclus dans ce Rapport annuel, ont été établis par la direction conformément 
aux principes comptables généralement reconnus du Canada qui sont pertinents. Il incombe à la direction de

veiller à ce que les données qui y sont contenues soient présentées de façon intègre et objective. La direction est
également appelée à formuler des hypothèses et des estimations à la lumière des renseignements disponibles à la date
des états financiers. À cet égard, elle a formulé des estimations et des hypothèses importantes relativement à la
détermination du principal bénéficiaire des entités à détenteurs de droits variables, à la provision pour pertes sur prêts,
à la provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts, à la provision pour sinistres sur assurances, aux
instruments financiers mesurés à leur juste valeur, ainsi qu’aux avantages sociaux futurs. La direction veille également
à l’exactitude de tous les autres renseignements contenus dans le Rapport annuel et, le cas échéant, à la concordance
entre ces renseignements et les renseignements et données contenus dans les états financiers consolidés. 

Afin de s’acquitter de ces responsabilités, la direction recourt à des mécanismes de contrôle financier et
administratif, à des systèmes d’information et à des pratiques de gestion qui lui permettent d’assurer, dans une
mesure raisonnable, la fiabilité des renseignements financiers, la sauvegarde de l’actif et l’efficacité des opérations.
Nous avons un service de vérification interne qui se charge, notamment, de l’examen suivi des contrôles internes et
de leur mise en œuvre. 

Le Conseil d’administration d’EDC est responsable de la gestion de nos opérations et activités et doit
notamment veiller à ce que la direction s’acquitte de ses responsabilités en ce qui concerne les rapports financiers et
les contrôles internes. Il confie cette tâche au Comité de la vérification du Conseil, composé d’administrateurs qui ne
sont pas des employés d’EDC. Les membres de ce comité rencontrent régulièrement les membres de la direction, les
vérificateurs internes et les représentants de la vérificatrice générale du Canada. 

Les contrats qui, à notre avis, comportent des risques dépassant ce à quoi nous nous engagerions normalement
peuvent être autorisés par le ministre du Commerce international et le ministre des Finances, lorsque le ministre du
Commerce international les considère dans l’intérêt national. Le ministre des Finances impute au Trésor les fonds
versés à EDC pour lui permettre d’appuyer ces contrats, et les fonds recouvrés sont remis au Trésor, déduction faite
des montants retenus pour couvrir les frais d’administration s’y rapportant. Ces opérations, connues collectivement
sous le nom de « Compte du Canada », sont présentées à la note 27 afférente à nos états financiers consolidés. 
Le Conseil d’administration n’est responsable que de la gestion et de l’administration des opérations qu’EDC porte
au Compte du Canada.

La vérificatrice générale du Canada fait une vérification indépendante, conformément aux normes de vérification
généralement reconnues du Canada, et formule une opinion sur les états financiers consolidés. Son rapport figure 
à la page suivante. 

Le président et chef de la direction, Le vice-président directeur et chef de la direction financière,

Eric Siegel Peter Allen, FCA

Le 16 février 2007

Peter Allen, FCA

Vice-président directeur

et chef de la direction financière
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Rapport du vérificateur

Au ministre du 
Commerce international

J’ai vérifié le bilan consolidé d’Exportation et développement Canada au 31 décembre 2006 et les états consolidés des
résultats et des bénéfices non répartis et des flux de trésorerie de l’exercice terminé à cette date. La responsabilité

de ces états financiers incombe à la direction de la Société. Ma responsabilité consiste à exprimer une opinion sur ces
états financiers en me fondant sur ma vérification. 

Ma vérification a été effectuée conformément aux normes de vérification généralement reconnues du Canada.
Ces normes exigent que la vérification soit planifiée et exécutée de manière à fournir l’assurance raisonnable que les
états financiers sont exempts d’inexactitudes importantes. La vérification comprend le contrôle par sondages des
éléments probants à l’appui des montants et des autres éléments d’information fournis dans les états financiers. Elle
comprend également l’évaluation des principes comptables suivis et des estimations importantes faites par la
direction, ainsi qu’une appréciation de la présentation d’ensemble des états financiers. 

À mon avis, ces états financiers consolidés donnent, à tous les égards importants, une image fidèle de la situation
financière de la Société au 31 décembre 2006 ainsi que des résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour
l’exercice terminé à cette date selon les principes comptables généralement reconnus du Canada. Conformément aux
exigences de la Loi sur la gestion des finances publiques, je déclare qu’à mon avis ces principes ont été appliqués de la
même manière qu’au cours de l’exercice précédent.

De plus, à mon avis, les opérations de la Société et de sa filiale en propriété exclusive dont j’ai eu connaissance
au cours de ma vérification des états financiers consolidés ont été effectuées, à tous les égards importants,
conformément à la partie X de la Loi sur la gestion des finances publiques et ses règlements, à la Loi sur le développement
des exportations et ses règlements, aux règlements administratifs de la Société et à la charte et aux règlements
administratifs de sa filiale en propriété exclusive. 

La vérificatrice générale du Canada,

Sheila Fraser, FCA

Ottawa, Canada

Le 16 février 2007
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États financiers consolidés

Bilan consolidé
au 31 décembre
(en millions de dollars) 2006 2005

Actif
Trésorerie et placements
Trésorerie 223 152
Titres négociables (note 3) 3 075 3 030
Placements (note 4) 38 64
Intérêts courus 17 17

3 353 3 263

Actifs de financement et de location
Prêts (notes 5 et 6) 18 814 16 297
Provision pour pertes sur prêts (note 7) (1 674) (2 148)
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision 

pour pertes sur prêts (note 8) 61 124
Matériel disponible à la location (note 9) 233 114
Intérêts courus et commissions 249 182

17 683 14 569

Autres
Indemnités recouvrables sur assurances (note 14) 61 67
Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances (note 15) 67 40
Montants liés aux instruments financiers dérivés (note 23) 1 498 1 725
Autres éléments d’actif 163 65

1 789 1 897

Total de l’actif 22 825 $ 19 729 $

Passif et avoir de l’actionnaire
Emprunts (note 18)
Emprunts 14 961 13 424
Intérêts courus 179 153

15 140 13 577

Autres éléments de passif et revenus reportés
Comptes créditeurs et autres crédits 257 110
Primes d’assurance reportées 72 54
Montants liés aux instruments financiers dérivés (note 23) 530 333
Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts (note 7) 394 355
Provision pour sinistres sur assurances (note 15) 446 536

1 699 1 388

Engagements de prêts et dettes éventuelles (notes 10 et 12)
Avoir de l’actionnaire (note 21)
Capital-actions 983 983
Bénéfices non répartis 5 003 3 781

5 986 4 764

Total du passif et de l’avoir de l’actionnaire 22 825 $ 19 729 $

Voir notes afférentes.

Approuvé par le Conseil d’administration

Lise Lachapelle Eric Siegel

Administratrice Administrateur
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État consolidé des résultats et des bénéfices non répartis 
pour l’exercice terminé le 31 décembre
(en millions de dollars) 2006 2005

Revenu de financement et de placement
Prêts 1 174 1 155
Revenu de contrats de location-exploitation (note 9) 4 –
Allègement de la dette (note 25) 261 64
Placements 123 123

1 562 1 342
Intérêts débiteurs 628 494
Frais de location et de financement 19 –

Revenu net de financement et de placement 915 848

Primes d’assurance et commissions de garantie (note 13) 159 156

Autres revenus (note 16) 9 –

Reprise sur provision pour pertes sur créances (note 17) (376) (513)

Bénéfice après reprise sur provision pour pertes sur créances 1 459 1 517

Frais d’administration 203 182

Bénéfice avant ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé 1 256 1 335

Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé (note 23) (34) (48)

Bénéfice net 1 222 1 287

Bénéfices non répartis
Au début de l’exercice 3 781 2 494

À la fin de l’exercice 5 003 $ 3 781 $

Voir notes afférentes.
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État consolidé des flux de trésorerie
pour l’exercice terminé le 31 décembre
(en millions de dollars) 2006 2005

Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités d’exploitation
Bénéfice net 1 222 1 287
Ajustements pour déterminer l’encaisse nette provenant des (affectée aux) activités d’exploitation

Reprise sur provision pour pertes sur créances (376) (513)
Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé 34 48

Évolution des actifs et passifs d’exploitation
Intérêts courus et commissions à recevoir (419) (247)
Intérêts courus et commissions à payer 25 31
Intérêts débiteurs liés aux instruments dérivés (7) 10
Intérêts créditeurs liés aux instruments dérivés 17 (3)
Autres 136 15

Encaisse nette provenant des activités d’exploitation 632 628

Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités d’investissement
Versements de prêts (8 343) (4 574)
Remboursements de prêts 6 113 5 848
Achat de titres négociables (38 677) (45 795)
Vente ou échéance de titres négociables 38 637 45 439
Échéance de placements 26 4

Encaisse nette provenant des (affectée aux) activités d’investissement (2 244) 922

Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités de financement
Émissions d’emprunts à long terme 1 907 1 008
Remboursements d’emprunts à long terme (2 749) (2 265)
Évolution du principal à recevoir liés aux instruments dérivés 137 109
Évolution du principal à payer lié aux instruments dérivés 134 104
Évolution des emprunts à court terme 2 251 (420)

Encaisse nette provenant des (affectée aux) activités de financement 1 680 (1 464)

Effet des fluctuations des taux de change sur la trésorerie 3 (8)

Augmentation nette de la trésorerie 71 78

Trésorerie
Au début de l’exercice 152 74

À la fin de l’exercice 223 $ 152 $

Représentée par 
Encaisse 173 152
Bons du Trésor 50 –

223 $ 152 $

Renseignement complémentaire
Encaisse versée en intérêts 591 $ $455 $

Voir notes afférentes.

États financiers consolidés
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Notes afférentes aux états financiers consolidés
1. Mandat de la Société 
Exportation et développement Canada (« la Société » ou « EDC ») a été créée le 1er octobre 1969 en vertu d’une loi du Parlement canadien,
la Loi sur l’expansion des exportations devenue Loi sur le développement des exportations (la « Loi »), les modifications les plus récentes
étant entrées en vigueur le 21 décembre 2001. La Loi stipule que la Société a pour mission « de soutenir et de développer, directement ou
indirectement, le commerce extérieur du Canada ainsi que la capacité du pays d’y participer et de profiter des débouchés offerts sur le marché
international ». EDC figure à la Partie I de l’Annexe III de la Loi sur la gestion des finances publiques et relève du Parlement par l’intermédiaire
du ministre du Commerce international. 

En 1995, nous avons constitué en société Exinvest Inc. comme filiale en propriété exclusive (la « filiale ») en vertu de la Loi canadienne sur
les sociétés par actions. 

Ni notre bénéfice ni celui de la filiale ne sont assujettis à la Loi de l’impôt sur le revenu.

La Loi nous impose un plafond sur nos portefeuilles de dettes éventuelles. Elle précise que ce plafond s’applique aux montants de principal
dus à l’égard de tous les accords en cours qui ont pour effet de fournir à une personne une assurance, une réassurance, une indemnisation ou
une garantie, et qu’il ne peut à aucun moment dépasser le plus élevé des deux montants suivants : un montant égal à 10 fois notre capital
autorisé ou 20,0 milliards de dollars, montant qui peut varier aux termes d’une loi de crédits. À la fin de décembre 2006, le montant de ces
dettes éventuelles s’établissait à 19,3 milliards de dollars (16,5 milliards de dollars en 2005).

Nous agissons à tous égards comme mandataire de Sa Majesté du chef du Canada. Par conséquent, toutes les obligations que nous contractons
sous forme d’instruments d’emprunt constituent des obligations du Canada. Aux termes de la Loi, le montant global de nos emprunts en cours
ne doit pas dépasser 15 fois la somme de a) notre capital versé et de b) nos bénéfices non répartis, déterminés conformément aux états
financiers vérifiés de l’exercice précédent. Au 31 décembre 2006, la limite d’emprunt était de 71,5 milliards de dollars (52,2 milliards en 2005),
et les emprunts que nous avions effectivement contractés s’élevaient à 15,0 milliards de dollars (13,4 milliards en 2005).

2. Résumé des principales conventions comptables
Normes de présentation
Nos états financiers consolidés ont été préparés selon les principes comptables généralement reconnus (PCGR) du Canada. Les principales
conventions comptables utilisées pour la préparation des états financiers consolidés sont résumées ci-après et elles sont conformes, à tous les
égards importants, aux PCGR du Canada.

Périmètre de consolidation
Nos états financiers consolidés englobent les actifs, les passifs, les résultats d’exploitation et les flux de trésorerie de notre filiale et les entités 
à détenteurs de droits variables dont nous sommes le principal bénéficiaire. Les opérations et les soldes intersociétés ont été éliminés.

Utilisation d’estimations et d’hypothèses
Pour préparer nos états financiers conformément aux PCGR du Canada, la direction doit se servir d’hypothèses et d’estimations fondées sur
les données disponibles à la date des états financiers. Certaines des plus importantes estimations et hypothèses ont trait à la provision pour
pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts (note 7), à la détermination du principal bénéficiaire d’entités à détenteurs de droits
variables (note 11), à la provision pour sinistres sur assurances (note 15), aux instruments financiers évalués à leur juste valeur (note 24) et
aux avantages sociaux futurs (note 26).

La direction établit ces provisions à partir de diverses hypothèses, fondées sur les répercussions qu’entraîneront à son avis des événements et
des changements survenus récemment dans la conjoncture et les tendances économiques. Ces hypothèses comprennent la probabilité de
défaut, la gravité des pertes dans le cas de défaut et diverses formules fondées sur la qualité de crédit des contreparties. Les estimations des
provisions sont revues périodiquement pendant l’exercice, au besoin, et font l’objet d’un examen approfondi à la date d’établissement des
états financiers. Il peut cependant arriver que les pertes réelles sur prêts et les dettes pour éventualités concrétisées varient considérablement
des estimations de la direction. L’incertitude de ces estimations provient, en partie, de l’utilisation de données historiques pour déterminer et
quantifier la détérioration du crédit. Même si les données historiques constituent le fondement le plus sûr pour calculer ces montants, certains
événements économiques survenant à court terme peuvent invalider les hypothèses retenues et, ainsi, entraîner d’importants changements
aux estimations de la direction.

Des estimations sont également effectuées pour déterminer les justes valeurs de nos instruments financiers, particulièrement en ce qui
concerne le montant et le moment des flux de trésorerie futurs et des taux d’actualisation. L’incertitude de ce processus d’évaluation provient
essentiellement de l’utilisation de taux, notamment des taux de swap et des taux de change à terme, qui sont courants à un moment donné
mais qui varient selon les conditions du marché. Les résultats réels peuvent différer considérablement des estimations; l’incidence est alors
comptabilisée dans les exercices futurs.
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Trésorerie
La trésorerie représente des placements à court terme très liquides, facilement convertibles en liquidités, et exposés à des risques de fluctuation
de valeur négligeables. La trésorerie qui figure à notre bilan se compose de l’encaisse et des bons du Trésor. Les flux de trésorerie découlant
d’opérations libellées en devises sont convertis au taux de change moyen de l’exercice dans l’état consolidé des flux de trésorerie. 

Titres négociables
Nous détenons des titres négociables pour répondre à nos besoins en liquidités, dont la taille et la nature du portefeuille sont régies par une
politique approuvée par notre Conseil d’administration. Ces titres sont détenus auprès de contreparties solvables, qui doivent afficher une cote
de crédit décernée par une agence de notation externe [Standard & Poor’s (S&P), Moody’s ou Dominion Bond Rating Service (DBRS)], de A au
minimum pour les opérations de moins de trois ans, et de AA- au minimum pour celles de plus de trois ans.

Les titres négociables sont divisés en deux portefeuilles, le portefeuille de titres détenus jusqu’à l’échéance et le portefeuille de titres transigés,
afin de refléter l’intention de la direction à leur égard. La performance de ces deux portefeuilles est évaluée contre des repères appropriés.

Les titres détenus jusqu’à l’échéance comprennent des titres de créance que nous achetons initialement dans l’intention de les détenir jusqu’à
leur échéance, mais que nous pouvons vendre selon nos besoins en liquidités, les changements de taux d’intérêt et de risques de crédit ou le
rééquilibrage du portefeuille pour mieux l’aligner sur l’indice repère. Ces titres sont comptabilisés au coût non amorti, le taux d’intérêt nominal
et l’amortissement linéaire des primes et des escomptes étant portés aux revenus du portefeuille de placements. Les gains et les pertes sur la
vente de ces titres sont constatés comme autres revenus. Dans le cas d’une perte de valeur importante et durable subie à l’égard d’un titre
détenu jusqu’à l’échéance, la valeur du titre est ramenée à sa juste valeur au moment de l’établissement de la moins-value, et l’ajustement
est comptabilisé dans les autres revenus.

Les titres transigés comprennent des titres de créance achetés et détenus dans le but principal de les vendre à court terme. Ils sont
comptabilisés à leur juste valeur. Les gains et les pertes réalisés et non réalisés sur ces titres à court terme sont inclus dans les revenus du
portefeuille de placements, tandis que les gains et les pertes liés aux titres à long terme sont constatés comme autres revenus. Aux fins du
calcul des gains et des pertes, la valeur comptable des titres transigés est déterminée selon le coût moyen.

Placements
Les placements comprennent l’encaisse et les titres de créance affectés détenus par notre filiale, Exinvest Inc., et les billets à ordre émis par
des parties apparentées. Ces titres de créance et billets à ordre sont censés être détenus jusqu’à l’échéance et comptabilisés au coût non
amorti, le taux d’intérêt nominal et l’amortissement linéaire des primes et des escomptes étant portés aux revenus du portefeuille de
placements. Dans le cas d’une perte de valeur importante et durable subie à l’égard d’un placement, la valeur du placement est ramenée à sa
juste valeur au moment de l’établissement de la moins-value, et l’ajustement est comptabilisé dans les autres revenus.

Prêts
Les prêts sont présentés après déduction des intérêts capitalisés non courus et des revenus reportés au titre des prêts. Les revenus sur les prêts
sont constatés selon la méthode de la comptabilité d’exercice, sauf les prêts douteux (voir plus loin). Bien que, de façon générale, nous ayons
l’intention de détenir les éléments d’actif des prêts productifs jusqu’à leur échéance, dans certains cas les prêts sont vendus avant l’échéance
afin de réduire les risques. Les gains et les pertes sur la vente de prêts productifs et les gains sur la vente de prêts douteux sont inclus dans
les autres revenus. Les pertes sur la vente de prêts douteux sont portées à la provision pour pertes sur créances.

Prêts douteux 
Un prêt est considéré comme douteux lorsque, de l’avis de la direction, il répond à n’importe lequel des critères suivants :

� la détérioration de la qualité du crédit est telle que nous ne pouvons plus raisonnablement compter sur le recouvrement en temps
opportun de la totalité du principal et des intérêts;

� un prêt commercial est impayé depuis au moins 90 jours, à moins qu’il soit entièrement garanti ou que l’on puisse s’attendre
raisonnablement à ce que les efforts de recouvrement se traduisent en un remboursement de la dette;

� la direction juge prudent de ne plus laisser s’accumuler les intérêts sur ce prêt.

Lorsqu’un prêt est considéré comme douteux, les intérêts cessent de s’accumuler et ceux qui sont déjà courus mais impayés sont contrepassés,
étant portés en diminution des revenus sur les prêts. Les paiements reçus à l’égard d’un prêt douteux sont portés au crédit de la valeur
comptable du prêt, y compris les intérêts payés qui sont comptabilisés à titre d’intérêts capitalisés non courus. Les intérêts et les commissions
qui ont été capitalisés à titre de principal à la suite du rééchelonnement ou de la restructuration d’un prêt douteux sont aussi portés au crédit
de la valeur comptable du prêt, en étant inscrits à titre d’intérêts capitalisés non courus.

Lorsqu’un prêt est considéré comme douteux, aucune partie des sommes reçues à son égard n’est inscrite comme revenus sur les prêts tant
qu’il n’est pas de nouveau considéré comme productif ou que sa valeur comptable n’est pas considérée trop basse par rapport à sa valeur de
réalisation nette, laquelle est calculée au moyen d’une estimation de la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs. Les encaissements sur
les prêts douteux dont la valeur comptable est à zéro sont constatés comme revenus.

Nous considérons le prêt comme de nouveau productif lorsque nous pouvons raisonnablement compter sur le recouvrement en temps
opportun de la totalité du principal et des intérêts. Les prêts rééchelonnés sont considérés comme des prêts productifs, sauf s’ils répondent
aux critères des prêts douteux. Lorsqu’un prêt douteux redevient productif et qu’il est comptabilisé selon la comptabilité d’exercice, les intérêts
capitalisés non courus découlant des paiements encaissés sont constatés immédiatement à titre de revenus, et tout montant résiduel d’intérêts
capitalisés non courus est alors constaté sur la durée non écoulée du prêt.
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Biens saisis
Les biens qui nous sont retournés1 en raison du non-respect des engagements aux termes des conventions de prêt sont classés parmi les biens
détenus pour être utilisés ou disponibles à la vente, selon l’intention de la direction. Les éléments classés comme biens détenus pour être
utilisés sont comptabilisés à leur juste valeur et inclus dans le matériel disponible à la location. Les éléments classés comme biens disponibles
à la vente sont comptabilisés à leur juste valeur, déduction faite des coûts liés à la vente, et présentés au poste « Autres éléments d’actif ».
Toute dépréciation à la constatation est enregistrée dans la provision pour pertes sur créances, et tout gain est enregistré dans les autres
revenus. La juste valeur est établie en fonction des prix du marché fournis par un évaluateur indépendant.

Provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts
Cette provision est calculée après examen de l’ensemble des prêts, des engagements et des garanties de prêts aux emprunteurs commerciaux
et souverains; elle représente la meilleure estimation de la direction quant aux pertes probables sur créances. Elle comprend à la fois les
provisions générales et spécifiques.

Les provisions générales comprennent la provision de base, calculée en fonction des cotes de crédit des contreparties, la gravité des pertes,
la provision pour risques du marché et la provision pour concentration des contreparties. Elles sont calculées à l’aide des pertes
probables sur créances pour les prêts productifs, les garanties de prêts et les engagements de prêts (y compris les lettres d’offre). Les montants
pour les engagements de prêts sont pondérés pour tenir compte du taux d’utilisation estimatif de l’engagement.

Pour la provision de base, nous répartissons nos prêts productifs, nos engagements et nos garanties de prêts en sept catégories de risques.
Dans le cas des six premières catégories, nous classons les risques dans des portefeuilles représentant les risques commerciaux ou souverains.
Ces deux portefeuilles sont ensuite divisés en deux sous-catégories, soit pays à faible risque (cote supérieure à A-) et pays à marchés
émergents. Les risques commerciaux liés à des pays à faible risque et des pays à marchés émergents sont ensuite subdivisés par type
d’engagements (garantis ou non garantis). La septième catégorie de risques représente les actifs sous forme de prêts désignés comme étant
à surveiller, qui exigent un suivi plus étroit et une provision pour pertes sur prêts plus élevée. Nous attribuons aussi des cotes de crédit à nos
prêts productifs, qu’ils soient commerciaux ou souverains, selon un système de notation de 14 cotes (allant de AA à C). Ces sept catégories,
ainsi que les 14 cotes de crédit des contreparties, sont conformes au classement et aux cotes précisés dans nos politiques de gestion des
risques. En nous fondant sur les cotes de crédit et les catégories de risques, nous constituons une provision générale appropriée. Les taux de
provision applicables aux risques liés à des marchés émergents sont rajustés encore une fois pour tenir compte du degré de risque plus élevé
que représente ce secteur. La gravité des pertes est déterminée d’après nos taux historiques de pertes sur prêts et d’après les estimations 
de la direction à l’égard de chaque catégorie de risques, et les taux de défauts de paiement sont calculés selon la moyenne des tableaux de
Moody’s et de S&P à cet égard.

Il existe une provision supplémentaire, la provision pour risques du marché, pour les risques-pays et secteurs industriels qui affichent une
tendance à la baisse ou à la hausse. Cette provision est nécessaire en raison du décalage entre le moment où se produisent les événements
sur les marchés et celui où les changements de cotes sont annoncés.

De par la nature de notre mandat, certaines contreparties représentent à elles seules de fortes concentrations pour nous. Nous constituons
une provision pour concentration des contreparties qui représentent, aux yeux de la direction, un degré de risque plus élevé. Ce niveau
est établi à 10 % de l’avoir de notre actionnaire avant l’incidence de l’ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non
réalisé déterminé conformément aux états financiers vérifiés de l’exercice précédent.

Des provisions spécifiques sont établies, au cas par cas, pour constater les pertes sur créances. Lorsqu’un prêt est considéré comme douteux,
sa valeur comptable est ramenée à sa valeur de réalisation estimative, en utilisant les valeurs du marché appropriées. Lorsque ces valeurs ne
sont pas disponibles, la valeur de réalisation estimative est déterminée en actualisant les flux de trésorerie prévus selon les taux inhérents au
prêt. Le montant de la moins-value initiale et tout changement ultérieur découlant de la réévaluation des flux de trésorerie futurs estimatifs
sont portés à la provision pour pertes sur créances comme ajustements de la provision spécifique pour prêts douteux.

Les prêts sont radiés lorsque toutes les méthodes de recouvrement ont été épuisées et qu’on ne peut vraisemblablement envisager aucun autre
recouvrement. Ces radiations sont portées en diminution de la provision pour pertes sur prêts.

Les provisions générales pour prêts productifs et les provisions spécifiques pour prêts douteux sont portées en réduction des prêts au bilan.
Les provisions générales et spécifiques pour engagements et garanties de prêts sont inscrites dans le passif, au bilan.

Police d’assurance de réduction des risques
Afin d’être en mesure de financer de nouvelles opérations pour les portefeuilles à fortes concentrations, nous avons contracté une police
d’assurance qui vise à réduire les risques et qui offre un montant de flux de trésorerie préétabli sur un groupe existant d’opérations de
financement garanties dans l’éventualité d’une perte qui découlerait d’un manquement de la part d’un débiteur. Cette police d’assurance a
pour effet de compenser une tranche de notre provision pour pertes sur prêts. Le montant de la compensation est déterminé en calculant le
montant de la provision pour pertes sur prêts liée au montant assuré, en fonction d’une répartition du risque de crédit au prorata à partir du
groupe d’actifs assurés. L’engagement du débiteur envers nous est remplacé par un engagement de l’assureur. Une provision pour cet
engagement et une estimation des dépenses que nous devrons faire pour maintenir les actifs en état d’être vendus sont soustraites du montant
calculé ci-haut pour arriver à la compensation totale de la provision pour pertes sur prêts. Les primes d’assurance versées sont portées en
diminution des revenus sur prêts.

1 Tous les aéronefs qui nous ont été retournés et pour lesquels les titres de participation ont été saisis ont été enregistrés auprès de certaines fiducies dont nous sommes le seul bénéficiaire.
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Matériel disponible à la location
Le matériel disponible à la location représente les aéronefs qui nous ont été retournés en raison de l’incapacité des débiteurs connexes à
respecter leurs engagements aux termes des prêts. Bien que nous n’agissions pas, dans le cours normal de nos activités, comme bailleur, nous
pouvons, de temps à autre, nous engager dans des activités de location à des fins de gestion d’actifs afin de maximiser le recouvrement sur
les aéronefs retournés et de minimiser les pertes éventuelles. L’amortissement est calculé selon la méthode linéaire, sur la durée de vie utile
restante des appareils et compte tenu de leur valeur résiduelle. La durée de vie utile restante maximale est de 20 ans. L’amortissement ainsi
que les frais d’assurance et les autres frais liés au matériel disponible à la location sont compris dans les frais correspondants de location et
de financement. Le revenu sur les contrats de location-exploitation est constaté selon la méthode linéaire sur la durée des contrats respectifs.

Revenus reportés
Les revenus reportés au titre des prêts inclus dans les prêts et comprenant les commissions d’encours et les frais d’administration sont
constatés comme des revenus sur prêts et amortis comme une augmentation du rendement pendant la durée des prêts correspondants. Les
revenus de commissions de garantie sont portés aux résultats au même titre que les primes d’assurance et sont amortis sur la durée de la
garantie correspondante.

Indemnités recouvrables sur assurances
Les indemnités recouvrables sur assurances représentent la partie des indemnités versées au titre des assurances que l’on compte recouvrer
auprès de tierces parties, déduction faite de tout recouvrement dans le cadre de traités de réassurance; elles sont comptabilisées à leur valeur
de recouvrement estimative. Les gains ou les pertes nets qui découlent des recouvrements sont portés au crédit ou au débit de la provision
pour sinistres sur assurances, après réévaluation de leur valeur de recouvrement.

Provision pour sinistres sur assurances
La provision pour sinistres sur assurances représente nos indemnités futures estimées conformément aux conditions des polices d’assurance.
Elle comprend les montants des sinistres déclarés, les sinistres subis mais non déclarés et la valeur actualisée nette des indemnités futures
fondée sur les meilleures estimations de la direction aux termes des polices en vigueur. La provision est établie en fonction d’une évaluation
actuarielle du passif des polices d’assurance et du passif des sinistres et est examinée régulièrement par la direction. L’évaluation actuarielle
fait appel à des techniques de simulation et repose sur des hypothèses pertinentes (gravité des sinistres, fréquence des sinistres et taux
d’actualisation) pour chaque programme d’assurance, hypothèses que nous avons formulées à la lumière de notre expérience. La méthode
d’évaluation est conforme aux recommandations de l’Institut canadien des actuaires. Tout ajustement est porté à la provision pour pertes sur
créances au cours de l’exercice où il est connu. La situation peut toutefois évoluer en entraînant des sinistres qui pourraient être
considérablement différents de la provision établie.

En 2006, nous avons réexaminé notre provision pour sinistres sur assurances. Le but de cet examen était de déterminer si la méthode employée
reflétait vraiment les risques que nous avons pris en charge et si elle était toujours conforme aux normes de pratique de l’Institut canadien
des actuaires. Notre examen a été effectué conjointement avec un actuaire désigné. Les améliorations apportées à l’évaluation du passif des
polices comportent de nouvelles méthodes pour cerner les risques sous-jacents, pour tenir compte des différences entre les polices couvrant
un montant substantiel et celles couvrant un faible montant, et pour choisir le niveau de la provision. Le raffinement du passif des sinistres
reflète une approche plus étroitement liée à la prévision moyenne de l’évolution historique des sinistres. Le changement apporté à la méthode
entraîne un changement dans les estimations, et les chiffres des exercices antérieurs n’ont pas été retraités. 

Primes d’assurance
Pour les polices d’assurance à court terme, les primes sont portées aux résultats lorsque les ventes sous-jacentes sont déclarées par les
titulaires de polices. Pour les autres polices, les primes sont reportées et portées aux résultats selon des méthodes qui reflètent généralement
les risques assumés pendant la durée des polices, et sont amorties selon la méthode de l’amortissement linéaire sur la durée des polices.

Réassurance
Dans le cours normal de nos activités, nous pouvons prendre en charge ou céder des traités de réassurance conclus avec d’autres compagnies
d’assurance. Lorsque nous les cédons, nous cherchons à réduire nos risques, à mieux diversifier nos activités et à minimiser les pertes nettes
qui pourraient découler de risques importants. La cession de traités de réassurance ne nous libère pas pour autant de nos obligations envers
l’assuré. Lorsque nous prenons en charge des traités de réassurance, nous en assumons les risques. Nous cherchons ainsi à remplir notre
mandat, qui est d’appuyer les exportateurs canadiens. Les primes des traités de réassurance et les montants recouvrés sur les sinistres subis
sont inscrits à leurs postes respectifs de l’état des résultats et du bilan. Les primes non gagnées cédées aux réassureurs sont déduites des
primes reportées. Les estimations des montants recouvrables auprès des réassureurs à l’égard des indemnités versées sont quant à elles
déduites des indemnités recouvrables. Les montants recouvrables auprès des réassureurs sont évalués conformément à la responsabilité en
matière d’indemnités associée à la police réassurée.

Instruments financiers dérivés
Nous utilisons une vaste gamme d’instruments financiers dérivés (les « instruments dérivés ») afin de gérer les risques du marché, notamment
les fluctuations des taux de change et des taux d’intérêt. Nous ne souscrivons ces instruments dérivés qu’auprès de contreparties solvables,
conformément aux politiques prescrites par le Bureau de gestion des risques que notre Conseil d’administration a approuvées. Lorsque nous
avons une convention accessoire, la contrepartie doit afficher une cote de crédit décernée par une agence de notation externe (S&P, Moody’s
ou DBRS), de A- au minimum. Dans le cas contraire, la contrepartie doit jouir d’une cote de crédit minimum d’une agence de notation externe
de A pour des opérations de moins de trois ans et de AA- pour celles de plus de trois ans.
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Nous n’appliquons pas la comptabilité de couverture à nos instruments dérivés. Ceux-ci sont portés au bilan à la date de règlement (sauf les
contrats de change à terme, qui sont inscrits au bilan à la date de l’opération) et sont sortis du bilan lorsqu’ils arrivent à terme ou sont résiliés.
Au moment de sa comptabilisation initiale et au-delà, chaque instrument dérivé est porté à l’actif ou au passif du bilan à sa juste valeur. Les
instruments dérivés ayant une juste valeur positive sont inscrits comme montants liés aux instruments financiers dérivés à titre de composante
du total de l’actif. Les instruments dérivés ayant une juste valeur négative sont inscrits comme montants liés aux instruments financiers dérivés
à titre de composante du passif et de l’avoir de l’actionnaire.

Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé
Selon les PCGR du Canada, la présentation d’un poste distinct avant le bénéfice net ne serait normalement effectuée que dans le cas d’un
poste extraordinaire ou d’un poste découlant d’opérations ou d’événements qui comportent certaines caractéristiques d’un poste
extraordinaire, mais pas toutes. L’ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé n’est ni un poste extraordinaire
ni un poste découlant d’opérations ou d’événements qui comportent certaines caractéristiques d’un poste extraordinaire. Cependant, du point
de vue de la direction, cette présentation permet une meilleure divulgation de la nature et des répercussions de ce montant.

La variation de la juste valeur des instruments dérivés est portée aux résultats de l’exercice au cours duquel cette variation survient. Les
revenus et les dépenses calculés selon la méthode de la comptabilité d’exercice sont inclus dans les revenus et les dépenses des opérations
qui se rapportent aux instruments dérivés. Tout autre changement de la juste valeur est inscrit séparément aux résultats, avant le bénéfice net,
comme ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé. L’intention de la direction est de détenir les instruments
dérivés jusqu’à leur échéance, ce qui entraîne l’annulation des gains et des pertes cumulatifs non réalisés sur chaque instrument au cours de
la durée de l’instrument.

Conversion de devises
Tous les éléments monétaires d’actif et de passif libellés en devises sont convertis en dollars canadiens aux taux de change en vigueur à la fin
de l’exercice. Les revenus et les dépenses sont convertis aux taux de change quotidiens ou mensuels moyens en vigueur pendant l’exercice.
Les gains et les pertes découlant de la conversion des soldes et des opérations en devises sont constatés comme autres revenus.

Intérêts débiteurs
Les intérêts débiteurs sont comptabilisés selon la méthode de la comptabilité d’exercice. Ils comprennent les dépenses liées au papier
commercial, aux obligations et aux instruments financiers dérivés.

Les intérêts débiteurs comprennent également l’amortissement linéaire des frais d’émission et tout escompte ou prime d’emprunt. Les gains
ou les pertes réalisés lorsque nous rachetons nos obligations ou dénouons notre position sur les swaps connexes sont portés au crédit ou au
débit des intérêts débiteurs au moment du règlement.

Avantages sociaux futurs
Nous avons établi des régimes de retraite à prestations déterminées et d’autres régimes d’avantages sociaux complémentaires à la retraite,
incluant un programme d’allocation de retraite et un régime d’assurance vie, de soins de santé et de soins dentaires.

Les obligations au titre des prestations constituées sont établies de manière actuarielle selon la méthode de répartition des prestations au
prorata des services (qui comprend les meilleures estimations de la direction quant aux niveaux de salaires futurs, à l’âge auquel les employés
prendront leur retraite et à d’autres facteurs actuariels).

Le taux d’actualisation utilisé pour déterminer les obligations au titre des prestations constituées était de 5,2 % pour 2006 (5,1 % en 2005)
fondé sur les taux du marché pour les obligations à long terme de qualité. Les actifs de la caisse de retraite sont évalués à leur juste valeur
aux fins du calcul du rendement prévu des actifs des régimes.

Les coûts des prestations déterminées comprennent les prestations de retraite calculées de manière actuarielle pour les services rendus au cours
de l’exercice, les intérêts théoriques sur les obligations au titre des prestations projetées, déduction faite des intérêts créditeurs sur tout actif des
régimes, et l’amortissement des gains ou pertes actuariels et des autres éléments pendant la durée résiduelle moyenne d’activité des employés
qui devraient recevoir des prestations aux termes des régimes. Pour 2006, la durée résiduelle moyenne d’activité des employés couverts par
les régimes de retraite était de 12 ans (13 ans pour 2005). Pour les autres régimes, ce chiffre s’établissait à 13 ans (13 ans pour 2005).

Les gains ou pertes actuariels découlent de l’écart entre le taux de rendement réel à long terme et le taux de rendement prévu à long terme
des actifs des régimes pour cette période et des changements quant aux hypothèses actuarielles utilisées pour déterminer l’obligation au titre
des prestations constituées. Les gains ou pertes actuariels ne sont amortis pendant la durée résiduelle moyenne d’activité des employés qui
devraient recevoir des prestations aux termes des régimes que si les gains ou pertes actuariels nets au début de l’exercice dépassent de 10 %
l’obligation au titre des prestations constituées ou la juste valeur des actifs des régimes, le montant le plus élevé des deux étant retenu.

L’écart cumulatif entre les coûts liés aux régimes de retraite à prestations déterminées et les cotisations aux régimes est compris dans les autres
éléments d’actif ou les comptes créditeurs et autres crédits, selon le cas.

L’adoption, pendant l’exercice 2000, de nouvelles normes de l’Institut Canadien des Comptables Agréés (ICCA) pour l’enregistrement des
avantages sociaux futurs s’est traduite par des obligations transitoires pour les régimes d’avantages sociaux complémentaires à la retraite. Les
obligations transitoires concernant le régime de prestations de retraite et les régimes d’avantages sociaux complémentaires à la retraite sont
amorties par imputation aux résultats sur 14 et 20 ans respectivement.
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Modifications comptables futures – instruments financiers
En janvier 2005, l’ICCA a publié trois nouvelles normes comptables, soit le chapitre 1530, « Résultat étendu », le chapitre 3855, « Instruments
financiers – comptabilisation et évaluation », et le chapitre 3865, « Couvertures ». Ces chapitres établissent les normes relatives à la
comptabilisation et à l’évaluation des instruments financiers. Nous devons adopter ces normes le 1er janvier 2007 et le ferons de manière
prospective.

Le chapitre 1530 aborde un nouvel élément du bilan, soit le cumul des autres éléments du résultat étendu, qui sera une composante de l’avoir
de l’actionnaire. Un état consolidé du résultat étendu fera partie de nos états financiers et englobera le bénéfice net et les autres éléments du
résultat étendu. Les gains et les pertes non réalisés qui découleront de la variation de la valeur marchande des actifs financiers disponibles à
la vente seront classés dans les autres éléments du résultat étendu. Lorsque ces gains et ces pertes seront réalisés, leurs montants seront alors
portés aux résultats de l’exercice en cause.

Au moment de l’adoption du nouveau chapitre 3855, nous devrons classer nos actifs financiers dans chacune des catégories suivantes : actifs
détenus à des fins de transaction, actifs disponibles à la vente, actifs détenus jusqu’à l’échéance, ou prêts et créances. Les passifs financiers
seront classés comme étant détenus à des fins de transaction ou comme autres éléments de passif.

Nos actifs sous forme de prêts seront classés comme prêts et créances et comptabilisés selon la méthode de l’amortissement du coût. Comme
nous utilisons déjà cette méthode pour nos prêts, l’adoption de ces nouvelles normes n’aura pas d’incidence comptable importante. Nos titres
transigés, actuellement comptabilisés à leur juste valeur, et nos placements en titres négociables seront classés comme actifs détenus à des
fins de transaction. Les actifs financiers détenus à des fins de transaction seront comptabilisés à leur juste valeur, les gains et les pertes réalisés
ou non réalisés étant comptabilisés dans les résultats. Le reste de nos placements et nos titres actuels détenus jusqu’à l’échéance seront
classés comme étant disponibles à la vente. Les actifs financiers disponibles à la vente seront comptabilisés à leur juste valeur, les gains et les
pertes non réalisés étant comptabilisés dans les autres éléments du résultat étendu.

Selon les nouvelles normes, n’importe quel instrument financier peut être désigné comme un instrument détenu à des fins de transaction. Nous
désignerons une partie de nos titres d’emprunt comme étant détenus à des fins de transaction et les évaluerons donc à leur juste valeur. Tout
gain ou toute perte en découlant compensera alors le gain ou la perte sur les instruments dérivés connexes. Selon toute vraisemblance, cette
façon de procéder permettra d’atténuer la volatilité du bénéfice provoquée par l’adoption, en 2004, de l’abrégé des délibérations du Comité
sur les problèmes nouveaux CPN-128 (« le CPN-128 »), intitulé « Comptabilisation des instruments financiers dérivés détenus à des fins de
transaction (négociation) ou de spéculation ou à des fins autres que de couverture ». Le CPN-128 exige que les instruments dérivés soient
comptabilisés à leur juste valeur, mais il n’autorise pas une comptabilisation semblable dans le cas des obligations sous-jacentes. Nos autres
passifs financiers seront regroupés dans les autres éléments de passif et seront évalués au coût après amortissement.

Comme nous le faisons déjà, nous comptabiliserons nos instruments financiers dérivés comme des actifs ou des passifs et les évaluerons à
leur juste valeur, tout gain ou toute perte connexe étant porté aux résultats. Depuis l’adoption du CPN-128, nous avons mis en lumière les
gains et les pertes non réalisés résultant de la comptabilisation de la juste valeur des instruments financiers dérivés, en les inscrivant au poste
« Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé » (voir plus haut). Lorsque les nouvelles normes comptables
s’appliqueront, les gains et les pertes ne figureront plus dans un poste distinct à l’état des résultats.

En 2007, nous avons l’intention de désigner certains instruments de financement libellés en devises comme étant des couvertures de la juste
valeur de certains actifs disponibles à la vente exposés au risque de change. En raison de cette relation de couverture, les gains et les pertes
de change sur les actifs disponibles à la vente, qui auraient été inscrits à titre d’autres éléments du résultat étendu, seraient inscrits en résultat. 

En date du 1er janvier 2007, conformément à ces nouvelles normes, la valeur comptable de nos actifs et passifs financiers sera réévaluée de
manière appropriée. L’ajustement de leur valeur comptable sera porté au solde d’ouverture des bénéfices non répartis, sauf si un actif financier
est classé comme disponible à la vente. Quant aux actifs disponibles à la vente, l’ajustement de leur valeur comptable sera porté au solde
d’ouverture des autres éléments du résultat étendu.

En décembre 2006, l’ICCA a publié deux autres normes comptables, soit le chapitre 3862, « Instruments financiers – informations à fournir »,
et le chapitre 3863, « Instruments financiers – présentation », que nous devrons adopter le 1er janvier 2008. Nous évaluons actuellement
l’incidence que ces nouvelles normes auront sur nos états financiers. 

États financiers consolidés
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3. Titres négociables
Nous maintenons suffisamment de liquidités pour répondre à l’ensemble de nos besoins de fonctionnement, assurer la stabilité de notre
portefeuille d’emprunts à court terme et bénéficier d’une certaine souplesse afin d’atteindre nos objectifs. Nous conservons à cette fin des
titres négociables dans le portefeuille des titres détenus jusqu’à l’échéance ou dans celui des titres transigés. Nous achetons les titres classés
dans les titres détenus jusqu’à l’échéance dans l’intention de les garder jusqu’à l’échéance, mais nous pouvons les vendre selon nos besoins
en liquidités, les changements de taux d’intérêt et de risques de crédit ou la nécessité de rééquilibrer le portefeuille pour l’aligner sur l’indice
repère. Les titres de transaction sont achetés et détenus dans le but principal d’être vendus à court terme.

(en millions de dollars) 2006 2005

Portefeuille

Titres détenus Titres
Émis ou garantis par : jusqu’à l’échéance transigés Total Total

Institutions financières 994 527 1 521 1 443
Gouvernement américain 423 156 579 569
Sociétés de titrisation 22 329 351 332
Agence américaine 193 123 316 335
Entreprises 83 181 264 312
Gouvernement canadien* 15 12 27 39
Autres gouvernements – 17 17 –

Total des titres négociables 1 730 $ 1 345 $ 3 075 $ 3 030 $

* Comprend les gouvernements fédéral et provinciaux, les administrations municipales ainsi que les sociétés d’État.

Le tableau ci-dessous présente une ventilation de nos titres négociables en fonction du terme jusqu’à l’échéance et montre l’utilisation qui est
faite des instruments financiers dérivés pour gérer les risques de taux d’intérêt et de devises liés aux titres négociables du portefeuille de titres
détenus jusqu’à l’échéance. Bien que nous évaluions nos instruments financiers dérivés à leur juste valeur dans les états financiers, ils sont
présentés ci-dessous selon la méthode de la comptabilité d’exercice (la même méthode d’évaluation que celle appliquée au portefeuille de
titres détenus jusqu’à l’échéance) afin de fournir une base de comparaison pertinente.

(en millions de dollars) 2006 2005

Terme jusqu’à l’échéance

Moins De 1 à 3 Plus
d’un an ans de 3 ans Total Total

Portefeuille de titres détenus jusqu’à l’échéance
Titres à taux fixe 14 365 431 810 801
Instruments financiers dérivés – (7) – (7) (24)

Total partiel 14 358 431 803 777

Rendement à l’échéance (en %) 4,49 4,52 4,85 4,78 4,21
Titres à taux variable 920 – – 920 795
Instruments financiers dérivés 1 6 – 7 24

Total partiel 921 6 – 927 819

Rendement à l’échéance de révision (en %) 4,78 5,81 – 4,81 3,56
Total du portefeuille de titres détenus jusqu’à l’échéance 935 364 431 1 730 1 596

Portefeuille de titres transigés
Titres à taux fixe 7 173 216 396 379
Titres à taux variable 949 – – 949 1 055

Total du portefeuille de titres transigés 956 173 216 1 345 1 434

Portefeuille total avant les montants liés aux instruments dérivés 1 890 538 647 3 075 3 030
Montants liés aux instruments dérivés 1 (1) – – –

Total des titres négociables 1 891 $ 537 $ 647 $ 3 075 $ 3 030 $

Les risques de crédit sur les accords de swap représentent une fraction du montant nominal des titres indiqués ci-dessus, et correspondent à
la valeur de remplacement de ces accords. Les risques de crédit sur les accords de swap détenus dans le portefeuille de placements sont
exposés dans la note 23.
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4. Placements
Les placements comprennent une encaisse et des titres affectés, d’une valeur de 37 millions de dollars (36 millions en 2005), détenus par notre
filiale, Exinvest Inc., ainsi qu’un billet de 1 million de dollars émis par la Monnaie royale canadienne (28 millions en 2005, montant qui
comprenait un billet de 27 millions de dollars émis par l’Administration du port de Vancouver et venu à échéance en 2006). La Monnaie royale
canadienne est apparentée à EDC en raison d’une propriété commune. Ce placement a été effectué à la juste valeur, selon les mêmes modalités
que celles établies avec des tierces parties présentant des risques de crédit similaires, et il est comptabilisé au coût.

(en millions de dollars) 2006** 2005

Placements à taux fixe 14 42
Placements à taux variable 24 22

Total des placements 38 $ 64 $

Rendement (en %)* 4,95 3,50

* Rendement à l’échéance pour les placements à taux fixe et rendement à l’échéance de la révision pour les placements à taux variable.
** La durée non écoulée jusqu’à échéance de tous les placements ci-dessus est de moins d’un an.

5. Prêts
Le tableau qui suit montre les différentes composantes des prêts ainsi que les échéances et les rendements réels des prêts bruts aux 
termes des contrats. Les rendements sont calculés selon une moyenne pondérée par montant et par durée. Les rendements à taux variable
sont exprimés en écarts par rapport aux taux de base, soit principalement le LIBOR pour le dollar américain et le taux préférentiel pour le 
dollar canadien.

(en millions de dollars) 2006 2005

À taux Rendement À taux À taux Rendement  À taux
fixe à l’échéance variable Écart Total fixe à l’échéance variable Écart Total

$ % $ % $ $ % $ % $

Prêts productifs 
En souffrance 24 6,52 27 1,62 51 24 5,54 11 3,81 35

2006 – – – – – 722 6,69 1 176 2,12 1 898
2007 912 6,52 1 318 1,86 2 230 726 7,01 728 1,97 1 454
2008 786 6,48 956 1,88 1 742 684 6,74 891 1,78 1 575
2009 790 6,57 1 333 1,39 2 123 686 6,76 890 1,52 1 576
2010 831 6,48 982 1,98 1 813 690 6,71 704 1,69 1 394
2011 854 6,48 2 173 1,17 3 027 737 6,69 493 1,32 1 230

2012 – 2016 3 360 6,49 2 075 1,57 5 435 2 767 6,61 1 002 1,48 3 769
2017 et au-delà 1 116 6,69 483 1,20 1 599 869 6,72 353 1,32 1 222

Prêts productifs bruts 8 673 6,55 9 347 1,45 18 020 7 905 6,67 6 248 1,53 14 153
Prêts douteux (note 6) 570 6,54 1 049 1,08 1 619 1 616 6,75 1 581 1,37 3 197

Prêts bruts 9 243 $ 10 396 $ 19 639 $ 9 521 $ 7 829 $ 17 350 $

Intérêts capitalisés non courus sur les
Prêts douteux (note 6) (371) (659)
Prêts productifs* (121) (147)

Revenus reportés au titre des prêts et autres crédits** (333) (247)

Prêts 18 814 $ 16 297 $

* Représentent le solde non amorti couru au cours de la période où le prêt était considéré comme douteux.
** Représentent les revenus de commissions reportés au titre des prêts de 255 millions de dollars et des encaissements de 78 millions sur des prêts douteux en voie de restructuration

(revenus reportés au titre des prêts de 247 millions en 2005).

États financiers consolidés
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À la fin de décembre 2006, le rendement des prêts productifs bruts à taux variable était de 6,69 % (5,81 % en 2005) et étaient assortis d’une
durée moyenne de révision de 95 jours (110 jours en 2005).

Nos prêts productifs bruts se répartissent entre prêts souverains et prêts commerciaux comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

À taux Rendement  À taux À taux Rendement À taux 
fixe à l’échéance variable Écart Total fixe à l’échéance variable Écart Total

$ % $ % $ $ % $ % $

Prêts souverains 1 529 7,92 1 006 1,08 2 535 1 572 8,32 1 425 1,11 2 997
Prêts commerciaux 7 144 6,28 8 341 1,51 15 485 6 333 6,30 4 823 1,69 11 156

Total des prêts productifs bruts 8 673 $ 6,55 9 347 $ 1,45 18 020 $ 7 905 $ 6,67 6 248 $ 1,53 14 153 $

Les concentrations au titre des risques-pays sont précisées ci-dessous. 

(en millions de dollars) 2006 2005

Prêts Prêts 
Pays productifs bruts % Pays productifs bruts %

États-Unis 7 531 42 États-Unis 6 037 43
Mexique 1 619 9 Canada 1 696 12
Canada 1 301 7 Mexique 1 038 7
Chine 1 106 6 Chili 480 3
Royaume-Uni 867 5 Royaume-Uni 437 3
Autres 5 596 31 Autres 4 465 32

Total 18 020 $ 100 Total 14 153 $ 100

Sont compris dans les montants ci-dessus, les prêts productifs bruts que nous avons consentis à des contreparties individuelles, soit 
1 925 millions de dollars à une compagnie aérienne (2 251 millions en 2005 à trois compagnies aériennes), 2 833 millions à trois entités
spécialisées dans le transport de surface (3 600 millions en 2005 à cinq entités semblables) et 549 millions (463 millions en 2005) à une société
de pétrole et de gaz naturel. Quatre de ces contreparties se trouvent aux États-Unis, et une au Mexique.

En 2006, nous avons vendu à diverses contreparties des actifs de financement totalisant 77 millions de dollars (219 millions en 2005). 
Les ventes de prêts se sont élevées à 73 millions de dollars (219 millions en 2005) et comprenaient un prêt productif de 15 millions de dollars
(32 millions en 2005). Les prêts ont été vendus sans recours, et les ventes ont été effectuées pour une valeur proche de la valeur comptable
des prêts, ce qui n’a entraîné aucun gain ou perte important. Les ventes d’actifs incluent aussi la vente d’actions d’une valeur comptable nette
de 4 millions de dollars qui avaient été reçues dans le cadre de la restructuration d’un prêt. Les actions ont été vendues au prix de 14 millions
de dollars, pour un gain de 10 millions (néant en 2005).

Les intérêts capitalisés non courus sont des montants déterminés par contrat représentant généralement les intérêts rééchelonnés qui auraient
été constatés sur les prêts accordés aux emprunteurs si ces prêts avaient été productifs.

Le tableau qui suit montre l’évolution des intérêts capitalisés non courus au cours de l’exercice.

(en millions de dollars) 2006 2005

Solde au début de l’exercice 806 1 027
Intérêts capitalisés pendant l’exercice 17 62
Intérêts et honoraires sur prêts douteux, montant reçu 87 67
Amortissement (39) (160)
Allègement de la dette (261) (64)
Intérêts et honoraires sur prêts douteux, montant constaté (92) (34)
Prêts dont les biens ont été saisis (12) (17)
Réévaluation des prêts souverains douteux (13) (17)
Radiations – (4)
Conversion de devises (1) (54)

Solde à la fin de l’exercice 492 $ 806 $



Aller au-devant des besoins d’une nation commerçante96

6. Prêts douteux 
Le tableau suivant montre les prêts douteux bruts, nets des intérêts capitalisés non courus et de la provision spécifique, qui représentent les
prêts douteux nets.

(en millions de dollars) 2006 2005

Prêts douteux bruts
Prêts souverains 548 810
Prêts commerciaux 1 071 2 387

1 619 3 197
Moins : intérêts capitalisés non courus 371 659

provision spécifique 336 914

Prêts douteux nets 912 $ 1 624 $

Le tableau qui suit montre l’évolution du portefeuille de prêts douteux bruts au cours de l’exercice.

(en millions de dollars) 2006 2005

Solde au début de l’exercice 3 197 2 155
Prêts considérés comme douteux 24 2 025
Intérêts capitalisés 17 62
Décaissements additionnels 8 15
Prêts radiés (6) (39)
Conversion de devises (16) (66)
Recouvrements de principal résultant de la vente de prêts (82) (152)
Remboursements de principal (100) (193)
Prêts dont les biens ont été saisis (193) (218)
Montants reçus du gouvernement du Canada au titre de l’allègement de la dette souveraine (266) (75)
Prêts rétablis comme productifs (964) (317)

Solde à la fin de l’exercice 1 619 $ 3 197 $

Les prêts de 964 millions de dollars rétablis comme productifs en 2006 comprennent un montant de 696 millions de dollars qui est attribuable
à la restructuration de prêts garantis accordés à un transporteur aérien commercial des États-Unis.

Au cours de l’exercice, des prêts douteux à huit emprunteurs commerciaux pour un total de 6 millions de dollars ont été radiés. Ces radiations
ont été effectuées après avoir épuisé toutes les méthodes de recouvrement, lorsqu’on ne pouvait vraisemblablement envisager aucun autre
recouvrement. Pour les cinq exercices compris dans la période de cinq ans terminée le 31 décembre 2006, les radiations cumulatives ont atteint
427 millions de dollars, dont 28 % se sont produites au cours des trois derniers exercices.

En 2006, les remboursements de principal et les paiements d’intérêts relatifs à des prêts douteux, y compris le produit de la vente de prêts
douteux, ont été de 343 millions de dollars (412 millions en 2005). Ces montants, appliqués à la valeur comptable des prêts douteux, n’ont
pas eu d’incidence sur les intérêts créditeurs.

Les prêts dont les biens ont été saisis en 2006 totalisent 193 millions de dollars (218 millions en 2005), ce qui a entraîné la contrepassation
d’un montant de 62 millions de dollars (78 millions en 2005) sur la provision pour pertes sur prêts et d’un montant de 12 millions de dollars
(17 millions en 2005) sur les intérêts capitalisés non courus. À la suite de ces saisies, nous avons récupéré des aéronefs auprès de deux
débiteurs en défaut qui avaient demandé la protection de la loi sur les faillites en 2005. Aucun gain ni aucune perte important n’a été
comptabilisé, car la juste valeur des appareils était pratiquement semblable à la valeur comptable des prêts connexes. Ces aéronefs sont
classés parmi les actifs détenus pour être utilisés comme matériel disponible à la location. En 2006, la plupart des aéronefs qui nous ont été
retournés dans les deux dernières années ont été placés dans des fiducies désignées comme des entités à détenteurs de droits variables dont
nous sommes le principal bénéficiaire (note 11). 

Quatre aéronefs qui nous ont été retournés après le refus de leurs contrats de location en 2005 sont classés comme destinés à la vente, au
poste « Autres éléments d’actif », avec une juste valeur d’environ 9 millions de dollars. Nous avons trouvé des acheteurs pour tous ces
appareils, qui devraient être vendus au cours du premier trimestre de 2007.

États financiers consolidés
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7. Provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts
La provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts se répartit comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Provision de base
Engagements de prêts de première qualité 92 74
Engagements de prêts de qualité inférieure 1 352 1 183

Total (base) 1 444 1 257

Provision pour concentration des contreparties
Engagements de prêts de première qualité 14 18
Engagements de prêts de qualité inférieure 173 218

Total (concentration des contreparties) 187 236

Provisions pour risques du marché
Pays

Philippines 1 3
Brésil (10) (8)
République dominicaine (8) (12)
Indonésie (6) (12)
Jamaïque (3) (6)
Autres (20) (31)

Total (risques-pays) (46) (66)

Secteurs industriels
Aéronautique 89 104
Automobile 29 25
Autres 13 12

Total (secteurs industriels) 131 141

Total de la provision générale 1 716 1 568

Provision spécifique pour un appel de l’indemnité à la filiale (note 25) 13 14

Provision spécifique pour pertes sur prêts douteux et sur engagements et garanties de prêts 339 921

2 068 2 503
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour pertes 

sur prêts (note 8) (61) (124)

Total de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts 2 007 $ 2 379 $

Classement de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts :

(en millions de dollars) 2006 2005

Provision pour pertes sur prêts 1 674 2 148
Provision pour pertes sur engagements de prêts 285 261
Provision pour pertes sur garanties de prêts 109 94
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour pertes sur prêts (61) (124)

Total 2 007 $ 2 379 $

La provision pour pertes sur prêts est portée en réduction des prêts au bilan, alors que la provision pour pertes sur engagements et garanties
de prêts est inscrite au passif.

Comme il est indiqué dans la note 8, nous avons assuré une partie de notre portefeuille de prêts destinés au secteur de l’aéronautique pour
un montant de 1,4 milliard de dollars (1,1 milliard en 2005). Grâce à cette assurance, la qualité du crédit attribuable à cette tranche de notre
portefeuille d’aéronefs s’en trouve améliorée, ce qui a justifié une compensation de 61 millions de dollars de la provision pour pertes 
(124 millions en 2005).
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Au cours de l’exercice, les changements suivants ont été apportés à la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts.

(en millions de dollars) 2006 2005

Quote-part de Quote-part de
l’assureur dans la l’assureur dans la 

provision pour provision pour  
Générale Spécifique pertes sur prêts Total Générale Spécifique pertes sur prêts Total

Solde au début de l’exercice 1 568 935 (124) 2 379 2 503 619 – 3 122
Provision (reprise sur provision) 

pour pertes sur prêts et sur 
engagements et garanties de prêts 150 (514) 63 (301) (878) 448 (124) (554)

Radiations* – (6) – (6) – (35) – (35)
Recouvrement des montants radiés 

au cours d’exercices précédents – – – – – 9 – 9
Prêts dont les biens ont été saisis – (62) – (62) – (78) – (78)
Conversion de devises (2) (1) – (3) (57) (28) – (85)

Total 1 716 $ 352 $ (61) $ 2 007 $ 1 568 $ 935 $ (124) $ 2 379 $

* Se reporter à la note 6 pour plus de détails sur les radiations de prêts.

8. Police d’assurance de réduction des risques 
En 2005, nous avons conclu une entente visant à assurer des risques liés à notre portefeuille de prêts du secteur de l’aéronautique pour un
montant de 1,1 milliard de dollars. En 2006, le montant d’assurance a été augmenté pour passer à 1,4 milliard de dollars afin de couvrir
d’autres risques liés à l’aéronautique. L’entente nous offre une protection en cas de perte résultant du non-paiement par le débiteur, ce qui a
pour effet de garantir les flux de trésorerie futurs sur cette tranche du portefeuille de prêts du secteur de l’aéronautique.

Grâce à cette police, la qualité du crédit attribuable à cette partie du portefeuille de prêts du secteur de l’aéronautique s’en trouve améliorée,
ce qui réduit le montant des fonds que nous devons mettre de côté pour des pertes éventuelles. En 2006, l’opération a résulté en une
compensation de la provision pour pertes sur prêts de 61 millions de dollars (124 millions en 2005).

La police permet de réduire la concentration des risques découlant du fait que nous concluons de nombreuses ententes de financement au
sein du secteur du transport aérien en Amérique du Nord dans le but de soutenir les ventes du secteur de l’aéronautique du Canada.

9. Matériel disponible à la location
Le matériel disponible à la location représente les aéronefs qui nous ont été retournés en raison de l’incapacité des débiteurs connexes à
respecter leurs engagements aux termes des prêts.

(en millions de dollars) 2006 2005

Aéronefs de transport régional 241 114
Amortissement cumulé 8 – 

233 $ 114 $

Nombre d’aéronefs 28 14

Les revenus de contrats de location-exploitation ont atteint 4 millions de dollars pour l’exercice (néant en 2005). À la fin de décembre 2006,
14 aéronefs avaient été loués par diverses compagnies aériennes en vertu de contrats de location-exploitation (aucun en 2005), dont la durée
varie de 24 à 96 mois. Pour ce qui est des 14 autres aéronefs, nous avons trouvé de nouveaux locataires, et les contrats de location devraient
entrer en vigueur au premier trimestre de 2007. À la fin de décembre 2006, la valeur comptable nette du matériel ne faisant pas l’objet de
contrats de location était de 123 millions de dollars (114 millions en 2005).

À la fin de décembre 2006, les loyers minimaux à recevoir au cours des prochains exercices s’établissaient comme suit :

(en millions de dollars) Montant

2007 17
2008 13
2009 5
2010 5
2011 5 
2012 et au-delà 11

Total 56 $
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10. Engagements de prêts
Nous avons deux types d’engagements de prêts. Le premier correspond aux montants non versés sur les conventions de prêts signées. Le second
représente les engagements que nous avons pris dont les modalités telles que le type de taux d’intérêt et l’échéancier des versements n’ont pas encore
été déterminées. Cette catégorie comprend des lettres d’offre acceptées et en vigueur de 1 803 millions de dollars (1 312 millions en 2005) ainsi que
des lignes de crédit confirmées mais non encore attribuées de 459 millions (433 millions en 2005).

Les montants non versés relatifs à des conventions de prêts signées s’élèvent à 3 996 millions de dollars (2 994 millions en 2005). Au cours des deux
prochains exercices, la direction s’attend à ce que nous versions 66 % des montants encore non versés.

Les versements prévus au titre des engagements de prêts signés s’établissent comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Versements Versements
projetés % projetés %

2006 – – 2 059 69
2007 2 114 53 363 12
2008 520 13 211 7
2009 et au-delà 1 362 34 361 12

Total 3 996 $ 100 2 994 $ 100

Le tableau qui suit donne les montants non versés sur les conventions de prêts signées et les taux fixes engagés ou les écarts par rapport aux
taux variables engagés. Les rendements sont calculés selon une moyenne pondérée, et l’écart par rapport aux taux d’intérêt variables est
représenté surtout par le LIBOR pour le dollar américain. 

(en millions de dollars) 2006 2005

Rendement Rendement 
À taux ponctuel À taux À taux ponctuel À taux 

fixe estimatif variable Écart fixe estimatif variable Écart
$ % $ % $ % $ %

Prêts souverains 24 5,62 61 3,15 24 6,49 95 3,30
Prêts commerciaux 529 5,34 3 382 1,25 299 3,44 2 576 1,23

Total 553 $ 5,35 3 443 $ 1,28 323 $ 3,66 2 671 $ 1,31

11. Entités à détenteurs de droits variables
Une entité à détenteur de droits variables (« EDDV ») est une entité dans laquelle le montant total des investissements en instruments de
capitaux propres à risque n’est pas suffisant pour permettre à l’entité de financer ses activités sans un soutien financier subordonné
additionnel ou dans laquelle les détenteurs d’instruments de capitaux propres ne présentent pas les caractéristiques d’une participation
financière conférant le contrôle. Nous recensons les EDDV dans lesquelles nous détenons une participation pour déterminer si nous en sommes
le principal bénéficiaire et, dans l’affirmative, nous les consolidons, comme l’exige la note d’orientation concernant la comptabilité NOC-15 
(la « NOC-15 »), intitulée « Consolidation des entités à détenteurs de droits variables (Variable Interest Entities) ». Le principal bénéficiaire est
l’entreprise qui absorbe la majorité des pertes prévues de l’EDDV ou qui bénéficie de la majorité des gains prévus de celle-ci ou qui fait les
deux. En outre, la NOC-15 exige des renseignements précis concernant les EDDV qui ne sont pas consolidées, mais dans lesquelles l’entreprise
détient un droit variable significatif.

Conformément aux exigences de la norme, nous avons recensé les EDDV dont nous sommes le principal bénéficiaire et les avons consolidées.
En 2005 et en 2006, nous avons saisi quelques aéronefs pour lesquels nous avions consenti des prêts, et les aéronefs qui nous avaient été
donnés en garantie nous ont donc été retournés. En 2006, la plupart de ces appareils ont été placés dans des fiducies, qui ont été désignées
des EDDV dont nous sommes le principal bénéficiaire. Par conséquent, nous avons consolidé ces fiducies, dont l’actif total était d’environ 
158 millions de dollars à la fin de décembre 2006 (néant en 2005) et était inclus dans le matériel disponible à la location.

En outre, nous détenons des droits significatifs dans des EDDV dont nous estimons ne pas être le principal bénéficiaire. Ces EDDV se rapportent
à des opérations de crédit-bail adossé qui ont été conclues dans le secteur de l’aéronautique et le secteur du transport ferroviaire, dans le
cadre desquelles nous avons prêté des fonds par l’entremise d’entités ad hoc et avons fourni, dans certains cas, des garanties aux actionnaires
de ces entités. À la fin de décembre 2006, les actifs de ces EDDV étaient d’environ 6 515 millions de dollars (7 457 millions en 2005). Les EDDV
faisant partie du secteur du transport ferroviaire ont été créées à partir de 1999 jusqu’en 2002, alors que celles du secteur de l’aéronautique
l’ont été entre 1995 et 2006 inclusivement.

À la fin de décembre 2006, la perte maximale que nous risquions de subir en raison des opérations que nous avions conclues avec ces EDDV
était d’environ 3 878 millions de dollars (4 125 millions en 2005), soit 3 394 millions (3 652 millions en 2005) relativement aux prêts 
nets (prêts bruts moins la provision pour pertes sur prêts) et 484 millions (473 millions en 2005) relativement aux garanties fournies 
aux actionnaires.



12. Dettes éventuelles
Nos dettes éventuelles comprennent les polices d’assurance à court et à moyen terme ainsi que les garanties, qui représentent les risques
directs pris en charge. Nous augmentons nos dettes éventuelles en assumant des risques à court et à moyen terme pris auprès d’autres
assureurs. Nous réduisons nos dettes éventuelles en cédant des risques à d’autres compagnies d’assurance par des traités de réassurance, dans
le cadre de programmes à court et à moyen terme.

Le programme à court terme protège les exportateurs de biens et de services, qui vendent à crédit selon des échéances inférieures ou égales
à un an, contre le défaut de paiement de leurs acheteurs en raison de risques commerciaux et politiques. Les risques commerciaux couverts
sont l’insolvabilité, le défaut de paiement de l’acheteur, son refus de prendre livraison des marchandises et la résiliation du contrat. Les risques
politiques assurés comprennent le non-transfert et la non-convertibilité des devises, l’annulation d’un permis d’importation ou d’exportation
et les risques liés à la guerre. Le programme à moyen terme couvre les ventes dont les échéances sont habituellement supérieures à un an. Il
comprend les garanties et l’assurance crédit à l’exportation, les garanties de prêts, l’assurance pour cautionnement bancaire couvrant les
risques inhérents à la non-exécution du contrat, ainsi que l’assurance risques politiques, qui protège contre les risques politiques inhérents au
capital-actions et aux autres types d’investissements à l’étranger.

À la fin de décembre 2006, nos dettes éventuelles s’établissaient à 19 278 millions de dollars (16 534 millions en 2005). Leurs échéances se
présentent comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Assurance à Assurance à Assurance à Assurance à
court terme moyen terme Garanties Total court terme moyen terme Garanties Total

2006 – – – – 6 338 1 432 1 761 9 531
2007 6 641 1 442 1 448 9 531 – 687 1 653 2 340
2008 – 860 2 540 3 400 – 376 634 1 010
2009 – 859 338 1 197 – 362 160 522
2010 – 444 1 259 1 703 – 231 755 986
2011 – 759 267 1 026 – 364 57 421
2012 – 2016 – 1 260 355 1 615 – 682 270 952
2017 et au-delà – 280 526 806 – 251 521 772

Total 6 641 $ 5 904 $ 6 733 $ 19 278 $ 6 338 $ 4 385 $ 5 811 $ 16 534 $

Polices d’assurance 
La répartition géographique des principaux engagements au titre des assurances s’établit comme suit :

Assurance à court terme 

(en millions de dollars) 2006 2005

Assurance à Assurance à
Assurance à Réassurance Réassurance court terme Assurance à Réassurance Réassurance court terme  
court terme acceptée cédée nette court terme acceptée cédée nette

États-Unis 3 004 – (36) 2 968 États-Unis 2,794 14 (17) 2 791
Russie 324 – – 324 Canada 144 730 (26) 848
Turquie 270 – – 270 Turquie 228 – – 228
Canada 169 189 (93) 265 Chine 188 – – 188
Chine 226 – – 226 Japon 153 – – 153
Autres 2 605 – (17) 2 588 Autres 2 134 – (4) 2 130

Total 6 598 $ 189 $ (146) $ 6 641 $ Total 5 641 $ 744 $ (47) $ 6 338 $

Assurance à moyen terme 

(en millions de dollars) 2006 2005

Assurance à Assurance à 
Assurance à Réassurance Réassurance moyen terme Assurance à Réassurance Réassurance moyen terme  

moyen terme acceptée cédée nette moyen terme acceptée cédée nette

Canada 212 3 109 – 3 321 Canada 202 2 165 – 2 367
États-Unis 210 673 – 883 États-Unis 57 187 – 244
Mexique 465 1 (334) 132 Mexique 614 – (457) 157
Venezuela 168 – (46) 122 Chili 143 – – 143
Colombie 209 – (89) 120 Pérou 117 – – 117
Autres 1 991 65 (730) 1 326 Autres 1 822 65 (530) 1 357

Total 3 255 $ 3 848 $ (1 199) $ 5 904 $ Total 2 955 $ 2 417 $ (987) $ 4 385 $
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Garanties
Nous émettons des garanties pour cautionnement bancaire qui protègent la banque de l’exportateur en couvrant jusqu’à 100 % de la valeur
de la garantie, en cas d’appel par l’acheteur. De même, nous émettons des garanties de sûretés financières pour protéger la banque de
l’exportateur jusqu’à 100 % de la valeur garantie, en cas d’appel par le vendeur ou une banque étrangère. Nous fournissons aussi des garanties
de change relatives à la position de clôture sur des contrats de change à terme. Chaque garantie émise renferme une disposition de
recouvrement selon laquelle la tierce partie, l’exportateur, consent à nous indemniser en cas de paiement versé en application de la garantie.
Sauf indication contraire, l’entente d’indemnisation constitue généralement un engagement non garanti de l’exportateur. Un montant au titre
de ces garanties a été comptabilisé dans les états financiers et est inclus dans la provision pour sinistres sur assurances.

Par ailleurs, nous émettons des garanties de prêts qui couvrent le non-remboursement du principal et le non-paiement des intérêts et des
commissions dus aux banques et aux institutions financières qui accordent des prêts aux acheteurs de biens et services canadiens. À la suite
d’appels de garanties, nous les constatons à titre de prêts à l’actif du bilan; ils deviennent alors une obligation directe pour l’acheteur. À la fin
de décembre 2006, les garanties de prêts visant des prêts garantis s’établissaient à 319 millions de dollars (322 millions en 2005) et les
garanties accordées à des débiteurs douteux se chiffraient à 5 millions de dollars (7 millions en 2005).

À la fin de décembre 2006, nos garanties en vigueur s’élevaient à 6 733 millions de dollars (5 811 millions en 2005).

(en millions de dollars) 2006 2005

Garanties pour cautionnement bancaire 3 686 3 326
Garanties de prêts 2 979 2 474
Garanties de sûretés financières 42 –
Garanties de change 22 7
Garanties liées à des opérations individuelles 4 4

Total 6 733 $ 5 811 $

La répartition géographique des principales garanties s’établit comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

États-Unis 3 598 3 179
Algérie 1 023 707
Canada 646 564
Pologne 189 240
Chine 178 172
Autres 1 099 949

Total 6 733 $ 5 811 $

Dans le cours normal de nos activités, nous sommes impliqués dans divers procès. La direction ne s’attend pas à ce que l’issue de ces actions
en justice ait des répercussions importantes sur notre situation financière consolidée ou nos résultats d’exploitation consolidés.

13. Traités de réassurance
Nous cédons des risques dans le cadre de traités de réassurance afin de limiter les risques de pertes importantes. La réassurance ne nous libère
toutefois pas de nos obligations envers l’assuré. Cependant, elle permet le recouvrement d’indemnités résultant des responsabilités cédées.
Nous avons conclu un traité de réassurance à l’égard de notre portefeuille d’assurance à court terme et avons passé certains arrangements
de couverture facultatifs. Nous n’avons pas conclu de traité de réassurance dans le cadre du programme d’assurance à moyen terme : 
la réassurance se fait au cas par cas.

Nous avons assumé des risques dans le cadre d’un traité de réassurance à l’égard des polices conjointes à court terme émises par la
Compagnie d’Assurance St. Paul Garantie pour couvrir des opérations sur le marché canadien. Ce traité de réassurance prendra fin en 2007
lorsque toutes les polices souscrites au Canada auront été transférées à notre nouveau partenaire canadien, la Compagnie Française
d’Assurance pour le Commerce Extérieur SA. Nous avons aussi assumé des risques d’exportation liés à certains exportateurs canadiens dans
le cadre d’arrangements facultatifs conclus avec des assureurs-crédit privés. Dans le cadre du programme d’assurance à moyen terme, nous
avons conclu des traités généraux de réassurance à l’égard des produits de cautionnement avec plusieurs sociétés de cautionnement. De plus,
nous avons assumé des risques en réassurance dans le cadre de notre programme d’assurance frustration de contrat.

Les répercussions de la réassurance sur nos dettes éventuelles sont décrites dans la note 12, et l’incidence sur les primes s’établit comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Primes d’assurance et commissions de garantie 154 146
Réassurance acceptée 20 23
Réassurance cédée (15) (13)

Total 159 $ 156 $
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14. Indemnités recouvrables sur assurances 
L’évolution des indemnités recouvrables sur assurances au cours de l’exercice se présente comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Solde au début de l’exercice 67 68
Indemnités versées 61 44
Indemnités réassurées versées nettes* 6 7
Indemnités recouvrées (38) (31)
Radiation des indemnités recouvrables (37) (20)
Conversion de devises 2 (1)

Solde à la fin de l’exercice 61 $ 67 $

* Représentent les indemnités versées nettes liées au traité de réassurance conclu avec la Compagnie d’Assurance St. Paul Garantie, aux termes duquel nous assumons des risques de
réassurance à l’égard des polices conjointes émises par la Compagnie d’Assurance St. Paul Garantie pour couvrir des opérations sur le marché canadien.

Du montant de 61 millions de dollars (44 millions  en 2005) versé en indemnités en 2006, 63 % (86 % en 2005) se rapportaient au programme
d’assurance à court terme. La répartition géographique des indemnités et des recouvrements les plus élevés s’établit comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Indemnités Indemnités Indemnités Indemnités 
versées recouvrées versées recouvrées

États-Unis 33 9 États-Unis 26 8
Royaume-Uni 7 – Canada 4 1
Iran 4 13 Brésil 3 1
Brésil 3 – Mexique 2 2
Hong Kong 3 – Venezuela 1 –
Autres 11 16 Autres 8 19

Total 61 $ 38 $ Total 44 $ 31 $

15. Provision pour sinistres sur assurances
L’évolution de la provision pour sinistres sur assurances au cours de l’exercice se présente comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Solde au début de l’exercice 536 548
(Reprise sur provision) provision pour sinistres sur assurances  (75) 41
Radiation d’indemnités recouvrables (37) (20)
Augmentation (diminution) de la réassurance 27 (19)
Frais de règlement des sinistres (4) (4)
Conversion de devises (1) (10)

Solde à la fin de l’exercice 446 $ 536 $

L’examen de la méthode actuarielle relative à la provision pour sinistres sur assurances, comme il est mentionné dans la note 2, a donné lieu
à un raffinement de l’évaluation actuarielle, ce qui a entraîné une diminution de cette provision de 60 millions de dollars et une reprise sur
cette provision d’un montant correspondant.

La provision pour sinistres sur assurances répartie entre les programmes s’établit comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Provision Provision  
Assurance Réassurance totale Assurance Réassurance totale

Provision pour sinistres sur :
Programme à court terme 180 (10) 170 250 (2) 248
Programme à moyen terme 266 (57) 209 286 (38) 248

Total 446 $ (67) $ 379 $ 536 $ (40) $ 496 $
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16. Autres revenus
Le tableau qui suit présente une ventilation des composantes des autres revenus de l’état des résultats.

(en millions de dollars) 2006 2005

Gain réalisé à la vente d’actifs de financement 10 –
Gain de change 5 7
Gain (perte) non réalisé sur les titres négociables 3 (5)
Gains au titre des intérêts moratoires liés aux recouvrements 1 2
Perte réalisée à la vente de titres négociables (10) (4)

Total des autres revenus 9 $ – $

Les gains au titre des intérêts moratoires liés aux recouvrements sont définis comme des intérêts de pénalisation perçus en cas de défaut de
paiement aux termes de l’accord d’assurance et sont constatés une fois que nous avons recouvré le montant total du principal de l’indemnité.

17. Reprise sur provision pour pertes sur créances
La reprise sur provision pour pertes sur créances, inscrite à l’état des résultats, se compose des éléments suivants :

(en millions de dollars) 2006 2005

Reprise sur provision pour pertes sur prêts (338) (471)
Provision (reprise sur provision) pour pertes sur engagements de prêts 23 (34)
Provision (reprise sur provision) pour pertes sur garanties de prêts 14 (49)
Provision (reprise sur provision) pour sinistres sur assurances (75) 41

Reprise sur provision pour pertes sur créances (376) $ (513) $

18. Instruments d’emprunt
Nous émettons des instruments d’emprunt sur les marchés financiers mondiaux. Nos emprunts à court terme consistent en du papier
commercial et en d’autres instruments d’emprunt à court terme dont l’échéance est d’au plus un an. Nos emprunts à long terme sont
contractés sous forme d’obligations et d’autres instruments à long terme libellés en dollars canadiens, en dollars américains et dans d’autres
devises. Nous avons recours aux swaps de devises pour convertir, principalement en dollars américains, les instruments qui sont libellés en
dollars canadiens et en d’autres devises. Les swaps de taux d’intérêt sont surtout utilisés pour convertir les titres à taux fixe en titres à taux
variable et liés principalement au LIBOR. Les contrats d’instruments financiers dérivés et les obligations structurées servent à minimiser les
risques du marché et sont également utilisés dans le cadre de la gestion de l’actif et du passif. 

Emprunts
Les emprunts (à l’exclusion des instruments dérivés) se composent des éléments suivants :

(en millions de dollars) 2006 2005

Emprunts à court terme 4 086 1 802

Emprunts à long terme arrivant à échéance
– à moins d’un an 1 902 2 637
– à plus d’un an 8 973 8 986

Total des emprunts à long terme 10 875 11 623

Total partiel 14 961 13 425
Moins : escomptes et primes non amortis – 1

Total des emprunts 14 961 $ 13 424 $

Les escomptes et les primes non amortis se rapportent à l’émission d’instruments d’emprunt à long terme et de swaps. Le montant
comptabilisé d’un escompte ou d’une prime représente l’écart entre la valeur nominale d’un instrument et les flux de trésorerie réels au
moment du règlement. Les reports comprennent les coûts d’émission des instruments d’emprunt, comme les commissions. Ces montants sont
portés à l’actif ou au passif à la date de règlement et sont amortis pendant la durée de l’instrument. 
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Intérêts courus 
Les intérêts courus, qui reflètent nos obligations à l’égard de la trésorerie, sont ventilés comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

À court terme 32 12
À long terme 147 141

Total des intérêts courus à payer 179 $ 153 $

Lorsque le montant du versement d’intérêt est déjà connu, comme dans le cas de paiements à taux fixe ou à taux variable, l’intérêt est réparti
au cours de la période de paiement selon la méthode de la comptabilité d’exercice. Lorsqu’il n’est pas connu, un intérêt approprié est
déterminé selon la même méthode, en se reportant aux cours du marché.

Obligations structurées
Nous avons émis un certain nombre d’obligations structurées dans le cadre de notre programme d’emprunts. Ces obligations sont des titres
hybrides combinant des instruments à taux fixe et des instruments dérivés. Ces instruments dérivés intégrés ne sont pas comptabilisés à leur
juste valeur et ne sont pas comptabilisés séparément de leur contrat hôte.

Les obligations structurées en cours, qui sont comprises dans les emprunts, se présentent comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Remboursables par anticipation ou prorogeables 1 722 1 720
À taux variable inversé 636 582
À deux devises 148 136
Liées à un indice boursier 120 237

Total 2 626 $ 2 675 $

Nous avons signé des accords de swap pour réduire les risques du marché à l’égard de nos emprunts structurés. Ces accords nous permettent
de retirer le produit du swap pour respecter nos obligations au titre des emprunts. Nous avons en substance créé une dette à taux variable en
émettant des obligations à taux fixe et en concluant des accords de swap par lesquels nous recevons des intérêts à taux fixe et payons des
intérêts à taux variable. Le swap des obligations sous-jacentes émises nous permet donc de convertir les risques potentiels du marché en
risques de crédit. Nous gérons les risques de crédit en traitant avec des contreparties jugées solvables, selon les plafonds et les lignes
directrices établis par la Trésorerie et approuvés par notre Conseil d’administration. Les risques de crédit assumés à l’égard des instruments
financiers dérivés sont exposés de façon plus détaillée dans la note 23.
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19. Échéances des instruments d’emprunt
Nous combinons souvent des instruments d’emprunt et des instruments financiers dérivés pour générer un financement à un coût moins élevé.
C’est ainsi qu’une émission à taux fixe peut être combinée à un swap de taux d’intérêt pour générer un financement à taux variable à un coût
qui sera moins élevé qu’une émission d’obligations à taux variable. Le tableau qui suit montre nos positions nettes qui résultent de nos
émissions à taux fixe et à taux variable, ainsi que les échéances et rendements de ces positions nettes. Bien que nous évaluions nos instruments
financiers dérivés à leur juste valeur dans les états financiers, nous les présentons ci-dessous selon la méthode de la comptabilité d’exercice
(la même méthode d’évaluation que celle appliquée aux instruments d’emprunt) afin de fournir une base de comparaison pertinente.

(en millions de dollars) 2006 2005

Émissions Accords Montant Rendement* Montant Rendement*
Année d’échéance d’emprunts de swap net (en %) net (en %)

Émissions à taux fixe
2007 1 836 (1 253) 583 4,05 583 4,05
2008 519 (519) – – – –
2009 1 155 (1 155) – – – –
2010 2 329 (2 145) 184 8,14 184 8,14
2011 1 370 (1 370) – – – –
2012 à 2016 2 233 (2 210) 23 8,16 24 8,16
2017 et au-delà 345 (345) – – – –

Total partiel 9 787 (8 997) 790 7,15 791 6,40

Émissions à taux variable
2006 – – – 4 247
2007 4 152 1 112 5 264 1 016
2008 74 451 525 349
2009 35 984 1 019 862
2010 26 1 894 1 920 1 355
2011 29 1 143 1 172 1 085
2012 à 2016 632 2 002 2 634 1 982
2017 et au-delà 226 345 571 493

Total partiel 5 174 7 931 13 105 5,16 11 389 4,30

Total 14 961 $ (1 066) $ 13 895 $ 12 180 $

* Rendement à l’échéance pour les émissions à taux fixe et rendement à l’échéance de la révision pour les émissions à taux variable.

Les risques de crédit et d’autres renseignements sur les instruments financiers dérivés sont expliqués dans la note 23.
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20. Risques de taux d’intérêt
Le tableau ci-dessous résume nos risques de taux d’intérêt fondés sur l’écart entre la valeur comptable de l’actif et la valeur comptable du
passif et de l’avoir de l’actionnaire, classés selon la date de la révision contractuelle ou de l’échéance, si celle-ci est antérieure. Les taux
d’intérêt effectifs présentés indiquent les taux historiques des instruments à taux fixe et à taux variable.

Immédiatement Plus Plus Non sensible 
sensible aux  Jusqu’à de 6 mois,  de 1 an, Plus  aux taux 

(en millions de dollars) taux d’intérêt 6 mois jusqu’à 1 an jusqu’à 5 ans de 5 ans d’intérêt Total

Actif
Trésorerie, titres négociables et placements 175 1 960 21 802 376 2 3 336

Prêts bruts 58 9 785 399 3 248 4 476 1 673 19 639
Taux d’intérêt effectif (en %) 6,68 6,67 6,49 6,57 6,56

Moins :
Revenus reportés et intérêts capitalisés 

non courus (825) (825)
Provision nette pour pertes sur prêts (1 613) (1 613)

Autres éléments d’actif et intérêts courus 2 288 2 288

Total de l’actif 233 $ 11 745 $ 420 $ 4 050 $ 4 852 $ 1 525 $ 22 825 $

Passif et avoir de l’actionnaire
Emprunts 6 937 1 331 4 710 1 863 120 14 961

Taux d’intérêt effectif (en %) 3,80 4,62 5,50 5,18

Total des montants à payer liés aux accords de swap (1) 13 556 67 728 107 4 024 18 482
Taux d’intérêt effectif (en %) (2) 5,00 4,36 4,62 5,26

Total des montants à recevoir liés aux accords de swap (1) (8 242) (808) (4 527) (1 839) (4 029) (19 445)
Taux d’intérêt effectif (en %) (2) 4,49 4,85 5,40 5,13

Écart de conversion cumulatif sur les swaps de devises (3) 963 963

Total des emprunts 14 961

Autres éléments de passif, intérêts courus et 
revenus reportés 1 878 1 878

Avoir de l’actionnaire 5 986 5 986

Total du passif et de l’avoir de l’actionnaire – $ 12 251 $ 590 $ 911 $ 131 $ 8 942 $ 22 825 $

Au 31 décembre 2006

Écart total 233 (506) (170) 3 139 4 721 (7 417) –
Écart cumulatif 233 (273) (443) 2 696 7 417 – –

Dollar canadien 59 1 427 67 57 58 (11 657) (9 989)
Devises 174 (1 933) (237) 3 082 4 663 4 240 9 989

Écart total 233 (506) (170) 3 139 4 721 (7 417) –

Au 31 décembre 2005

Écart total 174 (1 573) 194 2 287 4 098 (5 180) –
Écart cumulatif 174 (1 399) (1 205) 1 082 5 180 – –

(1) Représente les montants nominaux.

(2) Représente le taux de rendement réel à l’échéance des accords de swap dont les montants sont à payer et à recevoir, le taux étant établi en fonction du montant nominal des swaps.
Les montants non sensibles aux taux d’intérêt incluent les contrats de change et les contrats de change à terme non sensibles aux taux d’intérêt.

(3) En raison de la conversion de devises, les montants à payer et à recevoir liés aux accords de swap pourraient ne pas s’annuler. Ce montant représente l’écart créé par suite de la
conversion de devises dans lesquelles sont libellés les montants à payer et à recevoir liés aux accords de swap.
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21. Avoir de l’actionnaire
Le capital-actions autorisé est de 1,5 milliard de dollars, soit 15 millions d’actions d’une valeur nominale de 100 $ chacune. Le nombre
d’actions émises et entièrement libérées est de 9,8 millions (9,8 millions en 2005). Nous n’avons émis aucune action en 2006 (aucune en 2005). 

22. Soldes en devises
Nous comptons des actifs et des passifs considérables en dollars américains et dans d’autres devises, ainsi que des instruments financiers
dérivés libellés dans diverses devises. Ces instruments servent à minimiser notre coût du capital et à optimiser notre rendement, dans les
limites des plafonds et des lignes directrices établis par la Trésorerie et approuvés par notre Conseil d’administration.

Le tableau qui suit établit la ventilation des instruments financiers dérivés que nous avons utilisés pour gérer le risque de change auquel
s’exposent nos positions d’actif et de passif. Même si nous évaluons nos instruments financiers dérivés à leur juste valeur dans les états
financiers, nous les présentons ci-dessous selon la méthode de la comptabilité d’exercice (la même méthode d’évaluation que celle employée
pour les éléments d’actif et de passif non dérivés) afin de fournir une base de comparaison pertinente. Notre position de change nette 
(en dollars canadiens) qui en découle s’établissait comme suit au 31 décembre.

(en millions de dollars) 2006 2005

Engagements Engagements 
Actifs Passifs nets en Taux de nets en Taux de 

Bruts IFD* Nets Bruts IFD* Nets devises change devises change

Dollars américains 16 874 42 16 916 (6 270) (10 406) (16 676) 240 1,1653 173 1,1659
Euros 742 – 742 9 (748) (739) 3 1,5377 3 1,3797
Livres sterling 1 050 – 1 050 (572) (476) (1 048) 2 2,2824 2 2,0036
Dollars de Hong Kong 67 – 67 (75) 10 (65) 2 0,1498 – 0,1504
Dollars australiens 29 – 29 (1 000) 972 (28) 1 0,9181 1 0,8550
Yens japonais 166 – 166 (529) 363 (166) – 0,0098 – 0,0099
Pesos mexicains 248 – 248 – (248) (248) – 0,1080 – 0,1098
Couronnes norvégiennes – – – (188) 188 – – 0,1869 – 0,1727
Dollars néo-zélandais – – – (265) 265 – – 0,8207 – 0,7956
Zlotys polonais 1 – 1 – (1) (1) – 0,4013 – 0,3585
Dollars singapouriens 96 – 96 – (96) (96) – 0,7597 – 0,7012
Couronnes suédoises – – – – – – – 0,1705 1 0,1466
Livres turques – – – (43) 43 – – 0,8238 – 0,8649

* Les instruments financiers dérivés (IFD) comprennent les swaps et les contrats de change (voir la note 23).

Pour l’exercice 2006, nous avons constaté un gain de change de 5 millions de dollars (gain de 7 millions en 2005). Ce montant a été porté aux
autres revenus. Pendant l’exercice, nos actifs et nos passifs ont été libellés principalement en dollars américains, en euros et en livres sterling.

23. Instruments financiers dérivés
Afin de maximiser le capital disponible pour remplir notre mandat, nous réduisons nos risques financiers en ayant recours, dans les limites
fixées par nos politiques et nos lignes directrices et celles du ministre des Finances, à des instruments financiers dérivés que nous n’utilisons
pas à des fins de spéculation. Nous nous servons de divers instruments de ce type pour gérer le coût, le rendement et l’ampleur des risques
financiers inhérents à nos opérations de financement, d’investissement et de gestion des risques. Les risques de crédit inhérents à ces
instruments sont gérés conformément aux politiques établies par notre Bureau de gestion des risques et approuvées par notre Conseil
d’administration.

À l’heure actuelle, nous utilisons notamment les instruments suivants :

Swaps de taux d’intérêt – Opérations selon lesquelles deux parties échangent des flux d’intérêt à l’égard d’un montant nominal donné à
des dates établies à l’avance et pour une période précise, en appliquant des taux d’intérêt fixes ou variables convenus. Les montants nominaux
auxquels s’appliquent les intérêts payés ou reçus ne sont pas échangés.

Swaps de devises – Opérations selon lesquelles deux parties échangent des devises à l’origine et à l’échéance, ainsi que des flux d’intérêt
à l’égard des montants échangés à des dates établies à l’avance et pour une période précise, en appliquant des taux d’intérêt fixes ou variables
convenus.

Swaps sur indice boursier – Opérations conclues pour supprimer les risques inhérents aux mouvements relatifs à un indice boursier lors
d’une émission obligataire. Deux contreparties conviennent d’échanger des paiements, dont un représente la variation en pourcentage de
l’indice boursier convenu et l’autre, l’indice assorti d’un taux d’intérêt à court terme. Le principal peut ressembler soit à un swap de taux
d’intérêt, sans qu’il y ait échange des montants nominaux, soit à un swap de devises, les devises étant dans ce cas échangées à l’origine et à
l’échéance.

Contrats de change – Engagements d’échanger des flux de trésorerie dans différentes devises, en deux opérations, le premier échange étant
effectué à l’origine au taux au comptant, et le deuxième, à un taux préétabli, à une date ultérieure précise.

Contrats de change à terme – Engagements d’échanger des flux de trésorerie dans différentes devises dont le taux de change est stipulé
d’avance, à une date ultérieure prédéterminée. 

Swaps sur défaillance de crédit – Opérations permettant l’échange et la gestion du risque de crédit. L’acheteur du swap paie des intérêts
périodiques au vendeur. En contrepartie, le vendeur lui verse une compensation dans le cas où surviendrait un incident de crédit mettant en
cause une entité précise. 
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Toute opération comporte nécessairement des risques de perte, qui sont de deux ordres. Il y a d’une part les risques de crédit, soit par exemple
le risque que l’une des deux parties à une opération ne respecte pas les modalités de l’entente, entraînant des pertes financières pour l’autre
partie, et d’autre part les risques du marché, liés aux fluctuations des taux de change ou des taux d’intérêt.

Nous gérons nos risques de crédit liés aux instruments dérivés de contreparties en ne traitant qu’avec des contreparties solvables et, dans
certains cas, en concluant des conventions accessoires avec ces contreparties. Ces conventions prévoient le report d’un nantissement par la
contrepartie quand les engagements que nous prenons envers cette entité dépassent un certain seuil. Une tierce partie détient des
nantissements qui, fin décembre 2006, s’établissaient à 945 millions de dollars (1 080 millions en 2005). Lorsqu’une convention accessoire est
conclue, la contrepartie doit avoir une cote de crédit de A- au minimum d’une agence de notation externe (S&P, Moody’s ou DBRS). Sans
convention accessoire, la cote de crédit externe de la contrepartie doit être de A au minimum pour les opérations de moins de trois ans, et de
AA- au minimum pour les opérations supérieures à trois ans. Nous avons en outre mis en place des politiques et des procédures internes pour
les approbations de crédit, leur suivi et leur contrôle. Nous ne prévoyons pas de manquement majeur de la part des contreparties avec
lesquelles nous traitons.

Nous gérons les risques du marché (risque de taux d’intérêt et risque de change) en nous conformant aux plafonds établis en consultation
avec le ministère des Finances et approuvés par notre Conseil d’administration.

La détérioration du crédit liée aux instruments financiers dérivés, aux titres négociables et aux placements a été estimée à 20 millions de
dollars. En conséquence, nous avons établi une provision pour risques de crédit de 20 millions de dollars (20 millions en 2005), montant
compris dans les comptes créditeurs.

Au 31 décembre, les montants nominaux en cours des swaps de taux d’intérêt, des swaps de devises, des contrats de change, des contrats de
change à terme et des swaps sur défaillance de crédit que nous avions conclus s’établissaient comme suit :

(en millions de dollars) 2006 2005

Terme jusqu’à l’échéance

Moins De 1 an à 3 Plus 
d’un an ans de 3 ans Total Total

Swaps de devises 1 239 1 733 4 798 7 770 7 815
Swaps de taux d’intérêt 373 639 2 829 3 841 4 063
Contrats de change 7 111 456 – 7 567 4 588
Contrats de change à terme 267 – – 267 –
Swaps sur défaillance de crédit – 23 – 23 –

Total des instruments financiers dérivés 8 990 $ 2 851 $ 7 627 $ 19 468 $ 16 466 $

Avant le 1er janvier 2004, nous n’évaluions pas nos instruments financiers dérivés à leur juste valeur, mais plutôt selon la méthode de la
comptabilité d’exercice. Depuis l’adoption, le 1er janvier 2004, de la NOC-13, « Relations de couverture », et du CPN-128, nous comptabilisons
et évaluons tous nos instruments financiers dérivés à leur juste valeur, les variations de la juste valeur étant portées en diminution ou en
augmentation des résultats. L’écart entre l’évaluation selon la méthode de la comptabilité d’exercice et celle de la juste valeur de chaque
instrument dérivé au 1er janvier 2004 a été reporté et il est amorti selon la méthode de l’amortissement linéaire sur la durée restante de chaque
instrument. Lorsque cet écart donne lieu à un gain reporté, le report est compris dans les montants liés aux instruments dérivés à titre de
composante du total du passif et de l’avoir de l’actionnaire. Lorsque cet écart entraîne une perte reportée, le report est compris dans les
montants liés aux instruments dérivés à titre de composante du total de l’actif.

Une perte de 34 millions de dollars a été constatée dans l’état des résultats de 2006 à titre d’ajustement de la juste valeur en fonction du gain
ou de la perte non réalisé (perte de 48 millions en 2005). Ce montant représente la variation totale de la juste valeur des instruments dérivés
en 2006, déduction faite des montants constatés selon la méthode de la comptabilité d’exercice inscrits avec les revenus et les dépenses des
opérations auxquelles sont liés les instruments dérivés (note 2), et de l’amortissement des gains et des pertes reportés. Dans le cours normal
de nos activités, nous ne devrions pas réaliser de gains ni de pertes sur la juste valeur des instruments financiers dérivés puisqu’ils sont censés
être détenus jusqu’à leur échéance et que les gains et pertes cumulatifs non réalisés s’annuleront au cours de la durée de chaque instrument
dérivé.

Le tableau ci-dessous présente l’information fournie dans le bilan relativement aux instruments financiers dérivés comptabilisés selon la
méthode d’évaluation à la juste valeur.

(en millions de dollars) 2006 2005

Montants liés aux instruments dérivés – élément d’actif :
Instruments dérivés à valeur positive 1 447 1 654
Pertes reportées non amorties liées aux instruments dérivés 51 71

1 498 $ 1 725 $

Montants liés aux instruments dérivés – élément de passif :
Instruments dérivés à valeur négative 394 146
Gains reportés non amortis liés aux instruments dérivés 136 187

530 $ 333 $

États financiers consolidés
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24. Juste valeur des instruments financiers 
Le tableau qui suit donne la valeur comptable et la juste valeur estimative de nos instruments financiers. Comme pour toute estimation,
l’impossibilité de prévoir l’avenir entraîne un élément d’incertitude. Lorsqu’il s’agit d’estimer la juste valeur de nos instruments financiers,
l’incertitude est amplifiée par le nombre élevé d’hypothèses utilisées et la vaste gamme des techniques acceptables d’évaluation. L’estimation
de la juste valeur se fonde sur les conditions du marché à un moment donné, et peut donc ne pas refléter les conditions du marché à une date
ultérieure. Par conséquent, l’estimation de la valeur des instruments financiers décrits ci-dessous ne correspondrait pas nécessairement à leur
valeur réelle si les instruments étaient échangés sur le marché.

(en millions de dollars) 2006 2005

Valeur Juste Valeur Juste 
comptable valeur comptable valeur

Prêts productifs à taux fixe 8 055 7 658 7 317 7 539

Prêts productifs à taux variable 8 483 8 589 5 514 5 971

Total des prêts productifs 16 538 16 247 12 831 13 510

Prêts douteux (déduction faite de la provision spécifique et des intérêts 
capitalisés non courus) 912 912 1 624 1 624

Prêts et intérêts courus et commissions 17 450 17 159 14 455 15 134
Encaisse et titres négociables :

Titres à taux fixe 1 221 1 209 1 194 1 180
Titres à taux variable 2 093 2 094 2 005 2 005

Placements 39 38 64 65
Comptes créditeurs 258 258 109 109
Emprunts :

à taux fixe 9 889 10 040 10 602 10 807
à taux variable 5 251 5 212 2 975 3 010

Swaps de devises 1 318 1 318 1 521 1 521
Contrats de change à terme (4) (4) – –
Swaps de taux d’intérêt (57) (57) 36 36
Contrats de change (204) (204) (49) (49)
Engagements de prêts non versés* :

à taux fixe 553 543 323 289
à taux variable 3 443 3 537 2 671 2 623

* Les valeurs comptables représentent les engagements décrits dans la note 10.

Les justes valeurs des titres négociables et des placements sont déterminées d’après les cours du marché que l’on peut observer. Si ces cours
ne sont pas disponibles, nous utilisons une technique d’évaluation conforme aux méthodes acceptées d’évaluation des cours.

La valeur comptable de nos actifs sous forme de prêts représente les prêts moins le total de la provision pour pertes sur prêts, compensée par
la quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour pertes sur prêts, plus les intérêts courus et les
commissions à recevoir. Afin d’estimer la juste valeur de nos prêts productifs (y compris les intérêts courus à recevoir), nous les séparons selon
les catégories de risques qu’ils présentent, et nous calculons la valeur actualisée nette des flux de trésorerie du principal et des intérêts. Les
taux d’actualisation sont obtenus à l’aide de courbes de rendement pour chaque catégorie de risque et ont trait au risque de crédit et au terme
jusqu’à l’échéance visant les flux de trésorerie liés au principal et aux intérêts. Pour estimer la juste valeur des engagements de prêts non
versés, nous utilisons la même méthode que pour les prêts productifs. La juste valeur des prêts douteux est considérée comme étant
équivalente à leur valeur comptable.

Comme les comptes créditeurs restent en cours pour une durée assez brève, leur juste valeur est considérée comme égale à leur valeur comptable.

L’estimation de la juste valeur des emprunts se fait à l’aide de modèles d’évaluation (notamment une méthode d’actualisation des flux de
trésorerie) qui tiennent compte des paramètres du marché qui sont observables et qui proviennent de sources indépendantes. Ces paramètres
incluent la courbe des taux d’intérêt (courbes de rendement), les taux de change et la volatilité des options.

La juste valeur des contrats de change est estimée à partir des taux de change sur le marché au comptant et des taux de change sur le marché
à terme à la fin de l’exercice. Les swaps de devises et de taux d’intérêt sont évalués selon une méthode d’actualisation des flux de trésorerie.
Le taux d’actualisation qui sert à estimer la juste valeur des accords de swap est établi en fonction des taux de swap que donnent Reuters 
et Telerate à la fin de l’exercice. Ces taux permettent de calculer la valeur actualisée des paiements d’intérêts futurs et des flux de trésorerie
sur le principal liés aux accords de swap. Les contrats de change à terme sont évalués en fonction des montants nominaux actualisés selon 
la courbe des facteurs d’actualisation des devises respectives, les valeurs actualisées étant converties au taux de change au comptant du 
dollar canadien.
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25. Opérations entre apparentés
Dans le cours normal de nos activités, nous concluons des opérations avec d’autres ministères, organismes gouvernementaux et sociétés
d’État, selon des conditions semblables à celles qui s’appliquent aux parties non apparentées. L’information suivante s’ajoute à l’information
sur les apparentés fournie ailleurs dans les présents états financiers. Toutes les opérations importantes avec des apparentés sont présentées
ci-après ou dans les notes appropriées.

Recouvrement des frais d’administration portés au Compte du Canada
Comme l’indique la note 27, nous concluons certaines opérations de financement et contractons des dettes éventuelles au nom du
gouvernement du Canada, par l’entremise d’un programme appelé « Compte du Canada ». Nous touchons une rémunération pour les
dépenses et les frais généraux se rapportant à ces activités. En 2006, nous avons retenu 9 millions de dollars à cet égard (11 millions en 2005)
sur les recettes et les recouvrements portés au Compte du Canada. En outre, nous avons retenu une somme de 2,5 millions de dollars sur le
Trésor du Canada au titre des frais d’administration engagés pour l’administration du mécanisme de remboursement des droits de douane sur
le bois d’œuvre (note 27). Ces montants sont portés en déduction des frais d’administration à l’état des résultats.

Dettes éventuelles de la filiale
Nos dettes éventuelles consolidées comprennent 44 millions de dollars (46 millions en 2005) qui représentent l’indemnité éventuelle que le
Compte du Canada pourrait réclamer aux deux entités dans lesquelles notre filiale, Exinvest Inc., détient une participation. Ces deux entités
ont été créées dans le but de financer la vente d’aéronefs à réaction régionaux. Une convention d’indemnisation tripartite est en place entre
ces deux entités et le Compte du Canada concernant les garanties fournies par ce dernier à des tierces parties. En 2003, le débiteur de dernier
ressort auquel les garanties du Compte du Canada étaient liées a connu des difficultés financières, ce qui a entraîné un appel des garanties,
et le Compte du Canada a depuis réglé l’indemnité prévue aux garanties et est maintenant en mesure de présenter une demande de paiement
aux deux entités dans lesquelles Exinvest Inc. détient une participation. Une provision spécifique de 13 millions de dollars (14 millions en 2005)
a été constituée afin de couvrir cet appel éventuel de l’indemnité.

Allègement de la dette
Lorsque les emprunteurs souverains éprouvent des difficultés financières qui les empêchent de s’acquitter de leurs obligations, les créanciers
souverains, dont le gouvernement du Canada, conviennent à une tribune internationale, le Club de Paris, de rééchelonner leurs dettes en bonne
et due forme. De temps à autre, le gouvernement du Canada accorde une réduction de la dette ou un allègement du service de la dette, au
cas par cas, aux emprunteurs souverains les plus endettés. L’octroi de telles mesures par le Club de Paris dépend de la capacité des emprunteurs
souverains à mettre en œuvre et à maintenir des programmes économiques établis par le Fonds monétaire international.

Avant avril 2001, le gouvernement nous remboursait une somme égale à l’allègement de la dette qu’il consentait à nos emprunteurs souverains.
La formule de calcul du montant à payer à EDC a été modifiée le 1er avril 2001 de deux façons. D’une part, pour les nouveaux prêts que nous
avons consentis après le 31 mars 2001 aux emprunteurs souverains qui bénéficiaient déjà de l’allègement de leur dette au 1er avril 2001 selon
la liste établie par le Club de Paris, le gouvernement n’a aucune obligation de nous compenser pour des allègements supplémentaires qui leur
seraient consentis. D’autre part, pour tout allègement de la dette sur de nouveaux prêts à la suite de mesures unilatérales à cet égard ou pour
un nouvel allègement de la dette sur des obligations contractées avant le 1er avril 2001, nous devons partager les frais d’annulation de la dette
proportionnellement au montant de nos provisions spécifiques appropriées.

Les montants reçus au titre de tels accords à l’égard de prêts souverains douteux sont portés au crédit de la valeur comptable des prêts, comme
dans le cas de tout paiement similaire reçu à l’égard de prêts douteux. Dans la mesure où les montants reçus dépassent la valeur comptable
des prêts en raison d’intérêts capitalisés non courus, un revenu à titre d’allègement de la dette est constaté, et toute provision est reprise dans
l’état des résultats.

Au cours de l’exercice, nous avons reçu au total 266 millions de dollars (75 millions en 2005) aux termes d’accords d’allègement de la dette,
dont 261 millions (64 millions en 2005), qui représentaient les intérêts capitalisés non courus sur les prêts correspondants, ont été portés à
l’état des résultats au titre de l’allègement de la dette.

26. Avantages sociaux futurs
Régimes de retraite
Le 24 avril 2000, nous avons établi des régimes de prestations de retraite pour nos employés. Il s’agit de régimes à prestations déterminées
qui fournissent des prestations aux retraités en fonction de leurs années de service et de leur salaire moyen au cours de leurs cinq meilleures
années consécutives d’emploi. Au moment de la retraite, les prestations sont entièrement indexées sur le taux d’inflation. Tous les employés
permanents sont des participants au Régime de retraite enregistré, mais ils ont le choix d’y cotiser ou non.

Lors de l’établissement des régimes de retraite, les employés avaient choisi de transférer leurs prestations du Régime de retraite de la fonction
publique. Les obligations connexes et les actifs servant à la capitalisation des régimes qui ont été transférés du gouvernement du Canada sont
inclus dans les obligations et les actifs indiqués ci-après.

Le but du Régime de retraite complémentaire est d’offrir des prestations complémentaires aux participants dont les prestations ou les
cotisations en vertu du Régime de retraite enregistré sont touchés par des plafonds prescrits dans la Loi de l’impôt sur le revenu. Ainsi, les
prestations sont augmentées pour atteindre le niveau des prestations que les participants auraient touchées en vertu du Régime de retraite
enregistré en l’absence de tels plafonds.

Nos actuaires désignés évaluent les obligations au titre des prestations constituées et la juste valeur des actifs des régimes aux fins comptables
au 31 décembre de chaque exercice. La dernière évaluation actuarielle du Régime de retraite enregistré a été effectuée en date du 31 décembre
2005. La prochaine évaluation obligatoire, à réaliser en 2007, sera en date du 31 décembre 2006. Dans le cas du Régime de retraite
complémentaire, une évaluation actuarielle annuelle est effectuée le 31 décembre de chaque exercice.

États financiers consolidés
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Autres régimes d’avantages sociaux
Nous maintenons un programme d’allocations de retraite et offrons certains avantages sociaux (assurance vie, couverture des frais médicaux et dentaires)
à nos employés retraités. Ces régimes ne sont pas capitalisés, et les coûts sont comptabilisés en fonction de calculs actuariels.

Le tableau suivant donne la situation financière de nos régimes de retraite et d’avantages sociaux à la fin de décembre 2006.

(en millions de dollars) 2006 2005

Régime de Régime de Autres régimes Régime de  Régime de Autres régimes 
retraite retraite d’avantages retraite retraite  d’avantages 

enregistré complémentaire sociaux enregistré complémentaire sociaux

Obligation au titre des prestations 
constituées :

Obligation au début de l’exercice 316 14 64 220 9 48
Coût des services rendus au cours de l’exercice 20 1 5 15 1 4
Intérêts débiteurs sur l’obligation au titre 

des prestations constituées 17 1 4 14 1 3
Perte actuarielle (gain actuariel) (28) 1 1 72 3 10
Prestations versées (6) (1) (1) (5) – (1)

Obligation au titre des prestations constituées 
à la fin de l’exercice 319 16 73 316 14 64

Juste valeur de l’actif des régimes :
Juste valeur au début de l’exercice 238 44 – 197 41 –
Rendement réel de l’actif des régimes 26 6 – 26 3 –
Cotisations de l’employeur 27 – 1 16 – 1
Cotisations des employés 4 – – 4 – –
Prestations versées (6) (1) (1) (5) – (1)

Juste valeur à la fin de l’exercice 289 49 – 238 44 –

État de la capitalisation – 
(déficit) excédent des régimes (30) 33 (73) (78) 30 (64)

Perte actuarielle nette non amortie 
(gain actuariel net non amorti) 43 (26) 17 83 (25) 17

Obligation transitoire non amortie – – 7 – – 7

Actif (passif) au titre des prestations 
constituées 13 $ 7 $ (49) $ 5 $ 5 $ (40) $

La perte actuarielle nette non amortie de notre Régime de retraite enregistré s’est établie à 43 millions de dollars (83 millions en 2005), 
soit 11 millions de plus que les 10 % de l’obligation au titre des prestations constituées à la fin de décembre 2006 (51 millions en 2005). 
Cet excédent est amorti par imputation à la charge de retraite, sur la durée résiduelle moyenne d’activité des employés. L’amortissement des
pertes actuarielles nettes cumulées des exercices postérieurs au 31 décembre 2006 sera surtout touché par le taux d’actualisation qui servira
à l’estimation des obligations au titre des prestations constituées et par l’écart entre le rendement réel des placements au cours des exercices
à venir et le rendement prévu des actifs des régimes.

L’actif (le passif) au titre des prestations constituées est constaté dans notre bilan, au poste des comptes créditeurs et autres crédits.

Régimes dont l’obligation au titre des prestations constituées dépasse l’actif :

(en millions de dollars) 2006 2005

Régime de Autres régimes Régime de Autres régimes 
retraite d’avantages retraite d’avantages 

enregistré sociaux enregistré sociaux

Obligations au titre des prestations constituées 319 73 316 64
Juste valeur de l’actif des régimes 289 – 238 –

État de la capitalisation – déficit des régimes (30) $ (73) $ (78) $ (64) $
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Composition de l’actif
L’actif des régimes se compose de placements en titres de créance et en titres de participation ainsi que de liquidités. Pour le Régime de retraite
enregistré, les pourcentages de répartition ciblés sont de 30 % en titres de créance et de 57 % en titres de participation (40 % et 60 %
respectivement en 2005). Le reste du portefeuille d’actifs, soit 13 %, est réservé à d’autres instruments sensibles à l’inflation. Lors de la
transition vers ces nouvelles cibles, le pourcentage des titres de capitaux propres a été augmenté de neuf points de pourcentage, tandis que
celui des titres de créance a été augmenté de quatre points de pourcentage. Les pourcentages réels à la fin de décembre 2006 étaient de 
33 % en titres de créance et de 67 % en titres de participation (39 % et 61 % respectivement en 2005). Pour le Régime de retraite
complémentaire, la cible est de 100 % en titres de participation, déduction faite des espèces détenues dans un compte d’impôt remboursable,
tel qu’il est prescrit par l’Agence du revenu du Canada, ce qui s’est traduit à la fin de 2006 par des pourcentages réels de 45 % en espèces et
de 55 % en titres de participation (46 % et 54 % respectivement en 2005).

Coûts des prestations déterminées

(en millions de dollars) 2006 2005

Régime de Régime de Autres régimes Régime de Régime de Autres régimes 
retraite retraite d’avantages retraite retraite d’avantages 

enregistré complémentaire sociaux enregistré complémentaire sociaux

Coût des services rendus au cours de 
l’exercice (déduction faite des cotisations 
des employés) 16 1 5 11 1 4

Intérêts débiteurs sur l’obligation au titre 
des prestations constituées 17 1 4 14 1 3

Rendement réel de l’actif des régimes (26) (6) – (26) (3) –
Perte actuarielle (gain actuariel) (28) 1 1 72 3 10

Coût des prestations (gain) avant les 
ajustements pour constater la tranche à 
long terme des coûts des avantages 
sociaux futurs (21) (3) 10 71 2 17

Ajustements :
Écart entre le rendement prévu et le 

rendement réel de l’actif des régimes 8 3 – 11 2 –
Écart entre la perte actuarielle constatée pour 

l’exercice et la perte actuarielle réelle sur 
l’obligation au titre des prestations 
constituées pour l’exercice 32 (2) (1) (72) (6) (10)

Amortissement de l’obligation transitoire – – 1 – – 1

Total 19 $ (2) $ 10 $ 10 $ (2) $ 8 $

Total des paiements en espèces
Les paiements en espèces pour les avantages sociaux futurs de 2006 ont totalisé 28 millions de dollars (17 millions en 2005). Les paiements
consistaient en cotisations versées dans la caisse des régimes de retraite et en prestations versées directement aux bénéficiaires des autres
régimes d’avantages sociaux non capitalisés. Le total des paiements en espèces en 2006 comprend des cotisations additionnelles de 
18 millions de dollars (7 millions en 2005) versées dans la caisse du Régime de retraite enregistré en raison d’un déficit relevé à la suite de
l’évaluation actuarielle de 2004 et de 2005.

Hypothèses

2006 2005

Régime de Régime de Autres régimes Régime de Régime de Autres régimes 
retraite retraite d’avantages retraite retraite  d’avantages  

(Moyenne pondérée) enregistré complémentaire sociaux enregistré complémentaire sociaux

Obligation au titre des prestations constituées :
Taux d’actualisation 5,20 % 5,20 % 5,20 % 5,10 % 5,10 % 5,10 %
Augmentation du taux de rémunération Inflation Inflation Inflation Inflation Inflation Inflation

+ productivité + productivité + productivité + productivité + productivité + productivité 
+ mérite + mérite + mérite + mérite + mérite + mérite

Coûts des prestations :
Taux de rendement des actifs prévu à long terme 7,50 % 3,75 % s/o 7,50 % 3,75 % s/o
Taux d’actualisation de l’obligation au titre des 

prestations projetées 5,10 % 5,10 % 5,10 % 6,10 % 6,10 % 6,10 %
Taux d’inflation 2,50 % 2,50 % s/o 3,00 % 3,00 % s/o
Augmentation du taux de rémunération Inflation Inflation Inflation Inflation Inflation Inflation

+ productivité + productivité + productivité + productivité + productivité + productivité 
+ mérite + mérite + mérite + mérite + mérite + mérite

États financiers consolidés
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Le taux annuel initial d’augmentation des prestations au titre des frais médicaux couverts est présumé être de 8,0 % (7,43 % en 2005), avec
une tendance à la baisse projetée sur sept ans pour finalement arriver à un taux de 4,0 % pour 2013 (4,0 % en 2011 pour l’exercice 2005) et
les exercices ultérieurs. Le taux tendanciel utilisé pour les frais dentaires est de 4,0 % (4,0 % en 2005).

Une augmentation d’un point de pourcentage des tendances des coûts de soins de santé présumés aurait entraîné une hausse des coûts 
de service et d’intérêt de 1,8 million de dollars (1,2 million en 2005) et une hausse des obligations de 12,7 millions (11,2 millions en 2005).
Une baisse d’un point de pourcentage de ces mêmes tendances aurait entraîné une réduction des coûts de service et d’intérêt de 1,3 million
de dollars (0,9 million en 2005) et une réduction des obligations de 9,6 millions (8,4 millions en 2005).

27. Opérations portées au Compte du Canada
En vertu de la Loi, le ministre du Commerce international peut, avec l’assentiment du ministre des Finances, nous autoriser à nous engager au
nom du gouvernement du Canada dans certaines opérations de nature financière ou portant sur des dettes éventuelles. Ces activités et leur
fondement juridique sont connus collectivement sous le nom de « Compte du Canada ». Notre Conseil d’administration n’est responsable que
de la bonne administration des opérations que nous effectuons sur le Compte du Canada. Les comptes correspondant à ces opérations sont
maintenus distinctement de nos comptes et sont consolidés chaque année, au 31 mars, dans les états financiers du gouvernement du Canada,
que celui-ci publie séparément et qui sont vérifiés par la vérificatrice générale du Canada. Les éléments d’actif du Compte du Canada,
essentiellement des prêts et des intérêts et honoraires courus comptabilisés selon les conventions et les pratiques comptables du
gouvernement du Canada, s’élevaient à 3 784 millions de dollars à la fin de décembre 2006 (4 150 millions en 2005).

La Loi prévoit que la somme des prêts et des engagements en cours avec des emprunteurs, et des ententes donnant lieu à des passifs éventuels
au titre de contrats d’assurance et d’autres accords sur le Compte du Canada, ne peut dépasser 13 milliards de dollars. Par rapport au plafond
fixé par la Loi, notre position se chiffre à 5,7 milliards de dollars (6,9 milliards en 2005).

À la fin de décembre 2006, le total des autorisations ministérielles émises et approuvées se chiffrait à 159 millions de dollars (226 millions en
2005), et les montants non affectés au titre des lignes de crédit étaient à néant (39 millions en 2005) pour le Compte du Canada. Les ministres
du Commerce international et des Finances ont approuvé ces montants pour appuyer de nouvelles opérations qui pourraient être conclues. La
position par rapport au plafond statutaire augmentera en conséquence à mesure que nous prendrons de nouveaux engagements qui se
traduiront par un octroi de crédit ou une création de dette éventuelle.

Initiative prise relativement au bois d’œuvre
Dans le cadre de l’Accord sur le bois d’œuvre conclu avec les États-Unis, entré en vigueur en octobre 2006, le gouvernement du Canada nous a
désignés comme mandataires pour accélérer le mécanisme de remboursement des droits de douane et des intérêts que le gouvernement américain
devait à des sociétés. À la fin de décembre 2006, nous avions remboursé plus de 99 % de ces droits de douane aux sociétés admissibles.

28. Reclassement des chiffres de l’exercice précédent
Certaines données comparatives de 2005 ont été reclassées conformément au mode de présentation adopté en 2006.
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Revue des dix derniers exercices

Bilans
au 31 décembre
(en millions de dollars) 2006 2005 2004

Prêts bruts 19 639 17 350 19 463
Moins : intérêts capitalisés non courus (492) (806) (1 027)
Moins : provision pour pertes sur prêts (1 674) (2 148) (2 674)
Moins : revenu reporté au titre des prêts (333) (247) (262)
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction 

des risques dans la provision pour pertes sur prêts 61 124 –

17 201 14 273 15 500
Matériel disponible à la location 233 114 –
Encaisse et placements 3 336 3 246 2 884
Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances 67 40 59
Intérêts courus et autres éléments d'actif 1 988 2 056 2 307

Total de l'actif 22 825 $ 19 729 $ 20 750 $

Emprunts 14 961 13 424 15 545
Intérêts courus et autres éléments de passif 1 038 650 732
Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts 394 355 448
Provision pour sinistres sur assurances 446 536 548

Total du passif 16 839 14 965 17 273

Capital-actions 983 983 983
Bénéfices non répartis 5 003 3 781 2 494

Avoir de l'actionnaire 5 986 4 764 3 477

Total du passif et avoir de l'actionnaire 22 825 $ 19 729 $ 20 750 $

États des résultats
pour l’exercice terminé le 31 décembre
(en millions de dollars) 2006 2005 2004

Revenu de financement et de placement :
Prêts 1 174 1 155 1 148
Revenus de contrats de location-exploitation 4 – –
Allègement de la dette 261 64 43
Placements 123 123 63

Total du revenu de financement et de placement 1 562 1 342 1 254
Intérêts débiteurs 628 494 345
Frais de location et de financement 19 – –

Revenu net de financement et de placement 915 848 909

Primes d’assurance et commissions de garantie 159 156 161
Autres revenus (frais) 9 – (7)
Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances (376) (513) (214)

Bénéfice après provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances 1 459 1 517 1 277
Frais d'administration 203 182 178

Bénéfice avant ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé 1 256 1 335 1 099
Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé (34) (48) 143

Bénéfice net 1 222 $ 1 287 $ 1 242 $
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Revue des dix derniers exercices

2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997

21 499 26 341 25 226 22 023 18 598 16 524 12 373
(1 211) (1 426) (1 241) (1 165) (1 182) (1 255) (1 082)
(3 290) (3 613) (2 892) (2 700) (2 324) (2 060) (1 628)

(276) (292) (267) (272) (248) (220) (207)

– – – – – – –

16 722 21 010 20 826 17 886 14 844 12 989 9 456
– – – – – – –

2 573 2 899 2 346 2 357 3 417 1 730 1 927
120 195 179 48 21 2 3

1 742 645 621 747 1 253 761 262

21 157 $ 24 749 $ 23 972 $ 21 038 $ 19 535 $ 15 482 $ 11 648 $

17 325 20 828 19 609 17 583 16 325 12 636 9 556
533 812 1 082 846 937 728 208
472 377 588 130 115 129 90
592 655 643 487 360 309 249

18 922 22 672 21 922 19 046 17 737 13 802 10 103

983 983 983 983 983 983 983
1 252 1 094 1 067 1 009 815 697 562

2 235 2 077 2 050 1 992 1 798 1 680 1 545

21 157 $ 24 749 $ 23 972 $ 21 038 $ 19 535 $ 15 482 $ 11 648 $ 

2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997

1 249 1 400 1 618 1 578 1 256 1 053 779
– – – – – – –

56 96 1 – 2 – 3
60 69 127 197 146 126 92

1 365 1 565 1 746 1 775 1 404 1 179 874
404 583 934 1 068 784 655 489

– – – – – – –

961 982 812 707 620 524 385

147 147 134 144 133 110 99
7 7 2 9 (12) 15 8

784 840 741 549 523 433 295

331 296 207 311 218 216 197
173 174 149 117 100 81 69

158 122 58 194 118 135 128
– – – – – – –

158 $ 122 $ 58 $ 194 $ 118 $ 135 $ 128 $
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Revue des dix derniers exercices

Compte de la Société

Accords financiers aménagés
(en millions de dollars) 2006 2005 2004

Financement à l'exportation
Financement direct 9 978 5 091 6 152

Assurance à l'exportation
Assurance à court terme* 42 916 41 565 40 177
Assurance à moyen terme 10 339 8 458 6 951
Garanties 2 858 2 330 1 623

Total partiel 56 113 52 353 48 751

Total 66 091 $ 57 444 $ 54 903 $

Assurance à court terme sur le marché canadien non incluse ci-dessus 2 355 $ 5 412 $ 4 899 $

Données financières et autres
Financement à l'exportation (en millions de dollars)
Valeur des obligations totales sur les prêts 19 639 17 350 19 463
Valeur des prêts non versés 3 996 2 994 2 794
Valeur des versements 8 343 4 574 4 172
Valeur de la dette sur les garanties de prêts 2 442 1 470 1 909
Sommes non versées sur les garanties de prêts 537 1 004 820
Sommes non affectées 2 607 2 550 1 682
Valeur des prêts rééchelonnés 251 128 64
Valeur des prêts radiés 6 39 81

Nombre d’opérations financées 1 065 735 635
Nombre de lignes de crédit et de protocoles en vigueur 69 60 47

Assurance à l'exportation (en millions de dollars)
Valeur de la dette sur les assurances et les garanties** 16 299 14 060 12 175
Valeur des indemnités versées 61 44 64
Valeur des indemnités recouvrées/rééchelonnées 38 31 24
Valeur des indemnisations en cours à la fin de l'exercice 199 221 261
Valeur des demandes d'indemnisation à l'étude à la fin de l’exercice 17 25 38

Nombre de polices émises 10 458 10 427 10 756
Nombre de polices et de garanties en vigueur 9 104 8 748 8 209

Effectif moyen au cours de l’exercice 1 038 1 002 994

*  À l’exclusion de l’assurance sur le marché canadien.
** Les chiffres antérieurs à 2002 n’ont pas été redressés pour tenir compte de la présentation actuelle parce qu’il n’était pas possible de déterminer

les données de façon raisonnable.
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Revue des dix derniers exercices

2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997

5 939 7 381 8 419 7 657 6 060 6 639 5 454

37 267 34 532 26 776 25 807 23 792 20 660 17 356
7 410 8 638 8 555 7 080 5 914 3 933 2 629
1 244 689 597 325 456 189 221

45 921 43 859 35 928 33 212 30 162 24 782 20 206

51 860 $ 51 240 $ 44 347 $ 40 869 $ 36 222 $ 31 421 $ 25 660 $

1 791 $ 298 $ 1 157 $ 3 996 $ 3 833 $ 3 330 $ 2 976 $

21 499 26 341 25 226 22 023 18 598 16 524 12 469
3 040 3 512 4 938 4 825 5 345 5 813 6 482
4 194 6 028 8 085 7 210 6 374 5 822 3 295
1 820 2 699 2 212 1 795 1 643 1 723 416

509 299 355 112 123 150 145
1 732 1 655 1 476 1 176 1 659 1 320 1 356

232 775 290 264 720 237 158
113 194 191 105 – – 18

571 397 556 458 372 351 242
61 47 40 44 55 52 44

11 468 12 265 11 944 12 495 10 955 9 921 8 163
76 144 144 84 134 72 43
30 39 51 30 17 19 16

282 344 298 246 234 164 119
52 35 48 36 38 62 15

10 184 6 351 5 090 3 951 3 879 3 345 3 021
7 491 6 968 6 002 5 187 4 873 4 462 4 045

1 003 992 939 838 778 698 650
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Revue des dix derniers exercices

Compte du Canada
Accords financiers aménagés

(en millions de dollars) 2006 2005 2004

Financement à l'exportation
Financement direct 5 649 987

Assurance à l'exportation
Assurance à court terme – – –
Assurance à moyen terme – – –
Garanties – – –

Total partiel – – –

Total 5 $ 649 $ 987 $

Données financières et autres
Financement à l'exportation (en millions de dollars)
Valeur des obligations totales sur les prêts 3 607 3 994 3 786
Valeur des prêts non versés 1 492 1 526 2 368
Valeur des versements* 7 650 1 020
Sommes non affectées – 39 52
Valeur des prêts rééchelonnés 15 41 6

Nombre d’opérations financées 1 37 55
Nombre de lignes de crédit et de protocoles en vigueur – 1 2

Assurance à l'exportation (en millions de dollars)
Valeur de la dette sur les assurances et les garanties – – –
Valeur des indemnités versées – – –
Valeur des indemnités recouvrées – – –
Valeur des indemnisations en cours à la fin de l'exercice 44 44 44

Nombre de polices émises – – –
Nombre de polices et de garanties en vigueur – – –

* Les versements, déduction faite des garanties, sont indiqués.
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Revue des dix derniers exercices

2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997

1 209 527 135 38 67 9 1 584

1 1 – – – – –
– 5 16 224 247 497 283
– – – – – 12 34

1 6 16 224 247 509 317

1 210 $ 533 $ 151 $ 262 $ 314 $ 518 $ 1 901 $

3 219 2 968 2 682 2 490 2 599 2 904 2 799
3 303 5 123 101 192 183 194 309

981 533 203 76 66 100 112
61 109 88 73 73 87 20
31 25 43 3 45 45 136

45 28 8 11 12 5 7
2 2 2 3 2 2 1

– 4 56 170 199 299 241
– – – – 8 4 6
– – – – – 7 –

45 47 47 46 46 38 41

2 1 1 1 4 12 12
– 1 4 5 20 25 23



Glossaire de termes financiers

Bénéfice d’exploitation – Bénéfice net à l’exclusion de la provision pour pertes sur créances et de l’ajustement de la juste valeur en
fonction du gain ou de la perte non réalisé.

Couverture – Pratique utilisée pour gérer les risques de taux d’intérêt ou de taux de change découlant du cours normal des opérations.

Dette éventuelle – Dette potentielle qui peut devenir une obligation financière réelle si certains événements se produisent ou ne se
produisent pas. Les polices d’assurance et les garanties en cours sont des dettes éventuelles.

Engagement sur prêt non versé – Montant contractuel en vertu d’une convention de prêt existante, qui n’a pas encore été versé 
à l’emprunteur. 

Entités à détenteurs de droits variables (EDDV) – Entités pour lesquelles les détenteurs de capitaux propres ne peuvent réunir
les caractéristiques d’une participation financière conférant le contrôle ou pour lesquelles le montant total des investissements en instruments
de capitaux propres à risque n’est pas suffisant pour permettre à l’entité de financer ses activités sans un soutien financier subordonné
additionnel fourni par une autre entité.

Évaluation actuarielle (relative aux régimes d’avantages sociaux des employés) – Évaluation de la situation
financière d’un régime d’avantages sociaux effectuée par un actuaire indépendant. Elle comprend l’évaluation des actifs éventuels du régime et
l’obligation au titre des prestations constituées, en se basant sur des estimations des événements futurs qui auront des répercussions sur les coûts
et sur les obligations au titre des prestations futures des employés.

Frais d’administration bruts – Frais d’administration avant la comptabilisation du recouvrement des frais liés aux opérations portées
au Compte du Canada. 

Gains et pertes actuariels – Changements de la valeur de l’obligation au titre des prestations constituées et de celle des actifs
éventuels du régime, lorsque les résultats réels diffèrent de ceux prévus ou par suite de modifications à une hypothèse actuarielle.

Instruments financiers dérivés – Accords financiers qui tirent leur valeur des variations des taux d’intérêt, des taux de change, des
écarts de taux, des cours des produits de base, des cours de titres de capitaux propres, des indices du marché et d’autres mesures financières.
Ces instruments comprennent des dérivés sur opérations à terme, sur taux d’intérêt, sur devises, sur capitaux propres et sur produits de base 
et des dérivés de crédit. 

LIBOR – Taux interbancaire offert à Londres – Taux d’intérêt auquel les banques à Londres sont disposées à prêter des fonds 
aux banques de premier ordre.

Marge nette – Revenu net de financement et de placement exprimé en pourcentage de la moyenne de l’actif utilisé.

Méthode de calcul des prestations projetées, au prorata des services – Méthode d’évaluation actuarielle selon laquelle
la même partie de la prestation future prévue est attribuée à chaque année de service.

Obligation au titre des prestations projetées – Valeur actuarielle actuelle des prestations attribuées au titre des services rendus
par les employés à une date précise.

PCGR du Canada – Principes comptables généralement reconnus du Canada.

Point de base (pb) – Un centième d’un point de pourcentage.

Prêts bruts – Montants de principal en cours, y compris les intérêts capitalisés non courus, en vertu des conventions de prêts existantes.

Prêts douteux – Prêts qui, de l’avis de la direction, ont subi une détérioration de la qualité du crédit à tel point qu’on n’a plus la certitude
raisonnable de pouvoir recouvrer rapidement la totalité des intérêts et du principal.

Ratio d’efficience brut – Frais d’administration bruts exprimés en pourcentage du revenu net, à l’exclusion de l’allègement de la dette.

Ratio de viabilité financière – Bénéfice d’exploitation ajusté (déduction faite de l’allègement de la dette), en pourcentage de la
moyenne du capital et des provisions de l’exercice. Ce ratio fournit une mesure de l’encaisse provenant des opérations se rapportant au capital
et aux provisions.

Réassurance facultative – Réassurance basée sur des transactions individuelles.

Rendement des capitaux propres – Bénéfice net exprimé en pourcentage de l’avoir de l’actionnaire.

Revenu net – Bénéfice net à l’exclusion de la provision pour pertes sur créances, des frais d’administration et de l’ajustement de la juste
valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé.

Revenu net de financement et de placement – Différence entre les intérêts créditeurs sur l’actif et les intérêts débiteurs sur 
les emprunts.

Risque de change – Possibilité d’une perte attribuable aux fluctuations des taux de change.

Risque de crédit – Possibilité d’une perte attribuable au manquement d’une contrepartie à ses obligations financières.

Risque de liquidité – Possibilité d’insuffisance des liquidités pour couvrir les obligations de la Société.

Risque du marché – Possibilité d’une perte pour la Société en raison de fluctuations possibles des taux d’intérêt et de change.

Risque de taux d’intérêt – Incidence que pourraient avoir sur la Société les fluctuations des taux d’intérêt.

Risque opérationnel – Possibilité d’une perte attribuable à des erreurs humaines ou à des lacunes sur le plan des contrôles internes 
et des systèmes.
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Vision
EDC sera le leader reconnu pour la prestation innovatrice de solutions financières
commerciales aux entreprises de toutes tailles, les aidant ainsi à réussir sur
les marchés mondiaux et à créer une prospérité durable pour le Canada.

Valeurs
L’équipe

Nous sommes le cœur et l’âme d’EDC. Notre diversité nous enrichit tous. Chacun
est important et mérite le respect. La collaboration est la clé de notre succès.

L’excellence

Nous visons l’excellence en tout temps. Chacun est responsable de son travail
et a le pouvoir de remettre les choses en question.

La passion

L’initiative et l’enthousiasme nous animent. Chacun est fier du fruit de notre
travail. Notre appartenance à EDC est une question de choix.

L’apprentissage

L’apprentissage est pour nous un processus d’enrichissement continu. Nous
accordons une place de choix à la croissance personnelle et au perfection-
nement, et savons tirer profit de nos expériences.
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