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V o l u m e  d ’ a c t i v i t é s

REVUE  DES  C INQ  DERN IERS  EXERC ICES 
F a i t s  s a i l l a n t s

S e c t e u r  i n d u s t r i e l  ( e n  m i l l i o n s  d e  d o l l a r s ) Vo l u m e  d ’ a c t i v i t é s  ( e n  m i l l i o n s  d e  d o l l a r s )

Industries extractives

Technologies de l’information
et des communications

Infrastructure et environnement

Industrie légère

Ressources

Transports

22 048

6 855

17 158

4 684

16 692

10 243

2003

2004

2005

2006

2007

Compte de la Société Compte du Canada

51 860 1 210

54 903 987

57 444 649

66 091 3 645*

27*77 680

* Comprend les activités découlant du mécanisme de remboursement 
 des droits de douane dans le secteur du bois d'œuvre

M a r c h é  g é o g r a p h i q u e  ( e n  m i l l i o n s  d e  d o l l a r s ) A v o i r  d e  l ’ a c t i o n n a i r e  ( e n  m i l l i o n s  d e  d o l l a r s )

Diverses régions

Afrique et Moyen-Orient

Asie-Pacifique

Europe

Amérique du Nord et Antilles

Amérique du Sud et 
Amérique centrale

142

5 632

8 891

8 098

49 827

5 090

2003

2004

2005

2006

2007

Capital-actions Bénéfices non répartis

983

983

983

983

983

1 252

2 494

3 781

5 003

5 041*

* Comprend le cumul des autres éléments du résultat étendu

R é g i o n  d u  C a n a d a  ( e n  m i l l i o n s  d e  d o l l a r s ) N o m b r e  d e  c l i e n t s  s e r v i s

1 415

24 907

21 690

28 477

1 191

Atlantique

Ontario

Québec

Ouest

Autre*

* Volume non attribué à une région précise du Canada

2003

2004

2005

2006

2007

PME Grandes entreprises

5 827

6 542

6 345

6 203

5 800

1 136

630

617

625

1 005

FAITS SAILLANTS DE LA PERFORMANCE DE 2007
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EDC a servi 6 963 clients, dont 84 % étaient des  
PME exportatrices.

EDC a facilité des exportations et des investissements 
d’une valeur de 77,7 milliards de dollars sur  
183 marchés, une hausse de 17,5 % par rapport à 2006.

De ce total, EDC a appuyé des transactions d’une valeur 
de 20,8 milliards de dollars sur les marchés émergents, 
une augmentation de 37 % par rapport à 2006,

des exportations et des investissements par des  
PME d’une valeur de 18,8 milliards de dollars, 

des investissements directs canadiens à l’étranger  
d’une valeur de 9,6 milliards de dollars 

et des transactions d’une valeur de 11,7 milliards de 
dollars en partenariat avec des institutions financières.
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Les exportations totales du Canada ont atteint  
536 milliards de dollars.

Les exportations du Canada assurent plus de  
1 emploi sur 5 et 25 % du revenu national. 

Les transactions facilitées par EDC ont aidé à générer 
55,6 milliards de dollars en contribution au PIB  
du Canada, environ 4,5 % du PIB total, et ont soutenu 
624 000 emplois.

Pour la 7e année consécutive, EDC figure parmi  
les 100 meilleurs employeurs du Canada selon la  
liste établie par le magazine Maclean’s.
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MESSAGE À L’ACTIONNAIRE

Le modèle d’affaires d’EDC est conçu afin de permettre à la Société de produire des résultats pour  

les Canadiens à tous les stades du cycle de crédit, pendant les années de vaches grasses et les 

années de vaches maigres. Lorsque les liquidités se resserrent et que les risques s’intensifient,  

les exportateurs et les investisseurs du Canada ont besoin encore davantage de l’appui d’EDC  

pour leurs transactions sur les marchés internationaux. Ce fut certes le cas en 2007.

L’année 2007 a mené à des résultats con-
trastés pour les exportateurs et 

les investisseurs du Canada. Alors que la demande robuste 
et les cours élevés ont assuré une solide croissance des 
exportations dans des secteurs comme l’énergie et les 
métaux, la vigueur soutenue de notre dollar, les cours 
élevés de l’énergie et le ralentissement économique sur 
notre principal marché d’exportation, les États-Unis, ont 
provoqué des baisses dans bien d’autres secteurs. Au final, 
la croissance globale des exportations canadiennes a fléchi 
en 2007.

Dans ce contexte, EDC a enregistré un volume 
d’activités record de 77,7 milliards de dollars, tiré à la fois 
par la croissance soutenue dans certaines industries et la 
plus forte demande dans d’autres, frappées durement par 
la conjoncture économique. La Société a servi 6 963 clients 
sur 183 marchés. Son volume d’activités a bondi de 17,5 %, 
et presque tous ses programmes ont progressé.

En 2007, nous avons poursuivi la mise en œuvre 
d’un nouveau modèle de fonctionnement axé sur nos 
clients. Lancée en 2006, l’Intégration a mené à une 
restructuration de notre organisation selon des équipes 
sectorielles afin d’offrir à nos clients un meilleur accès à 
l’intégralité de nos services, de notre savoir-faire et de nos 
connaissances des marchés. Ce travail s’est poursuivi avec 
l’adoption de mesures visant à rationaliser nos processus 
d’affaires et à améliorer les systèmes et la technologie qui 
facilitent nos rapports avec nos clients.

Notre orientation-client produit de solides résultats 
qui nous aident à faire croître le commerce international 
du Canada. En 2007, environ 84 % de nos clients étaient 
des PME, et le volume d’activités réalisé auprès de ces 
entreprises s’est situé à 18,8 milliards de dollars, soit une 
augmentation de 25 % par rapport à l’année précédente.

C’est sur les marchés émergents qu’EDC a enregistré 
ses hausses les plus spectaculaires, les compagnies canadiennes 
misant de plus en plus sur l’importance stratégique de ces 
marchés pour leur croissance. En 2007, EDC a collaboré avec  
1 820 entreprises sur les marchés émergents, réalisant un 
volume d’activités total de 20,8 milliards de dollars, soit une 
hausse de 37 % par rapport à 2006. Les marchés émergents 
représentent aujourd’hui 27 % du volume total d’EDC.

Un élément clé de cette croissance a été 
l’établissement de représentations permanentes dans 
les régions en plein essor. En 2007, EDC a affecté des 
représentants à Moscou et à Mumbai et a annoncé l’ajout 
de Santiago et d’Abou Dhabi à sa brochette de représen-
tations à l’étranger au début de 2008.

Un nombre croissant de sociétés canadiennes 
mettent à contribution l’investissement dans le cadre 
de leur stratégie commerciale mondiale. Notre appui  
à l’investissement direct canadien à l’étranger a par  
conséquent progressé de 39 %, s’élevant à 9,6 milliards 
de dollars.

EDC s’emploie par ailleurs à accroître la capacité 
de financement des échanges commerciaux du Canada 
en travaillant en collaboration avec des institutions finan-
cières du secteur privé. Les activités menées en partenariat 
direct avec des institutions financières se sont chiffrées l’an 
dernier à 11,7 milliards de dollars, ce qui représente une 
hausse de 2 % relativement à 2006.

EDC vise également à accroître la capacité finan-
cière offerte aux exportateurs éventuels en donnant de 
l’expansion à son programme du capital-actions. À la fin 
de 2007, nos engagements s’élevaient à 190 millions de 
dollars, et les modifications réglementaires annoncées 
par le gouvernement fédéral dans le Budget 2007 nous 
aideront à relever sensiblement nos engagements en 
2008. Notre programme d’investissement dans des fonds 
de capital-investissement et des fonds de capital de risque 
au Canada et à l’étranger a pour but d’aider les sociétés 
canadiennes – en particulier les PME – à innover, à com-
mercialiser leurs activités et à établir les relations qu’il 
leur faut pour se mondialiser.

EDC a clos l’année avec un bénéfice net de  
473 millions de dollars. Il s’agit là d’une baisse importante  
à côté du bénéfice de 1,2 milliard de dollars réalisé en  
2006. L’augmentation de notre volume d’activitiés a fait 
croître nos engagements au titre des prêts et de l’assurance, 
ce qui a donné lieu à une hausse des provisions pour pertes 
sur créances. Nous avons élargi notre capacité à prendre 
des risques dans le cadre de notre mandat d’aider un plus 
grand nombre d’entreprises canadiennes à saisir les occa-
sions offertes sur les marchés mondiaux et à faire croître 

Produire des résultats
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leurs affaires à l’étranger, tout en continuant d’appliquer 
des principes commerciaux prudents.

Plus nous travaillons avec les entreprises cana-
diennes à l’étranger, plus nous voyons que leur réussite 
passe par une conduite responsable. C’est pourquoi, à EDC, 
nous avons intégré la responsabilité sociale des entreprises 
(RSE) dans nos principes directeurs. En 2007, nous avons 
fait une évaluation comparative de nos pratiques par rap-
port à celles d’autres organismes de crédit à l’exportation 
(OCE) et d’institutions financières privées. Nous avons pu 
déterminer que nous nous comparons favorablement à nos 
pairs et que nous demeurons chef de file dans des domaines 
clés comme l’examen des risques environnementaux éven-
tuellement liés à des projets. Dans cette optique, nous som-
mes devenus durant l’année le deuxième OCE à peine à 
adhérer aux Principes de l’Équateur, lignes directrices clés 
que suivent les principales institutions financières privées 
du monde, dont les grandes banques canadiennes.

Nous avons par ailleurs mis au point en 2007 de 
nouveaux outils de formation pour assurer une meilleure 
compréhension de notre Code de conduite et de notre 
Code d’éthique commerciale. Nous avons en outre donné 
de l’ampleur à notre programme de mobilisation des 
parties intéressées pour ce qui est des questions liées à la 
RSE. Nous avons tenu une consultation fort réussie sur les 
enjeux de la RSE dans le contexte de l’exploitation minière 
en République démocratique du Congo (RDC). Cette con-
sultation a réuni des représentants de l’industrie minière, 
des gouvernements, des universités et de la société civile qui 
ont éclairé notre démarche à l’égard du marché de la RDC 
et aidé à cerner les facteurs de réduction des risques et les 
pratiques nécessaires pour faire en sorte que toute présence 
sur ce marché mène à un développement responsable.

La Politique de divulgation d’EDC prévoit la 
diffusion proactive de renseignements sur nos activités 
et l’appui que nous accordons à des projets dans le but 
de relever notre responsabilité à l’égard du public. Au 
cours de l’année, EDC est tombée sous le coup de la Loi 
sur l’accès à l’information. Plus d’information relative à 
l’administration générale d’EDC est maintenant acces-
sible au public, mais les renseignements confidentiels 
concernant nos clients demeurent pleinement protégés.

En 2008, le gouvernement entamera l’examen du 
mandat d’EDC et de son efficacité opérationnelle, comme 
l’exige la Loi sur le développement des exportations. Ce sera 
une excellente occasion pour toutes les parties intéres-
sées par le commerce extérieur du Canada de se pencher 
sur l’importance des échanges commerciaux pour la 
prospérité de notre pays, sur les besoins des exportateurs 
et des investisseurs du Canada et sur le rôle que peut 
jouer EDC afin d’y répondre. Cette réflexion importante 
et fort à propos viendra alimenter les efforts que nous 
déployons, de concert avec nos partenaires, pour faire 
croître le commerce extérieur du Canada et produire des 
résultats pour les Canadiens.

Je suis très fier de nos résultats de 2007. Ils n’auraient 
pas été possibles sans l’apport et le soutien de nombreuses 
personnes. Je remercie le Conseil pour avoir encadré et 
orienté notre travail, de même que notre actionnaire, le 
gouvernement du Canada, pour l’avoir soutenu. Et je tiens 
à remercier tout particulièrement nos employés. Leur 
engagement envers l’excellence et leur volonté d’accueillir 
le changement m’ont toujours impressionné. Ils ont 
accompli de bien belles choses cette année.

Nos résultats de 2007 appuient pleinement les 
objectifs de la Stratégie globale sur le commerce interna-
tional du gouvernement du Canada. En 2008, nous con-
tinuerons sur notre belle lancée. Nous nous attendons à 
ce que la prochaine année soit difficile pour bon nombre 
d’exportateurs et d’investisseurs canadiens, mais nous 
sommes persuadés que grâce à notre savoir-faire, à notre 
expérience et à notre capacité financière, nous pourrons 
les appuyer encore davantage. Nous ne doutons pas de 
notre aptitude à produire encore plus de résultats pour le 
Canada à l’avenir.

Le président et chef de la direction,

Eric D. Siegel
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2007 PERFORMANCE HIGHLIGHTS

EDC vient de connaître une autre année couronnée de succès, et c’est avec  

plaisir que je vous fais part de ses activités de gouvernance en 2007.

J’ai eu l’honneur d’entreprendre mes fonctions de 
président du Conseil de la Société au milieu de 

2007. Fort de mon expérience des secteurs public et privé 
dans l’Ouest canadien, je comprends bien en quoi notre 
qualité de vie ici au Canada dépend de nos échanges 
commerciaux avec nos voisins et les marchés émergents 
partout au monde.

Mes collègues au Conseil d’administration et la 
direction d’EDC sont eux aussi fort conscients du rôle 
crucial que joue le commerce international dans la vie des 
Canadiens. Nous sommes fiers de notre travail, car nous 
aidons les exportateurs et les investisseurs canadiens à 
réussir sur les marchés mondiaux, qui se sont transformés 
du tout pour le tout au cours des cinq dernières années. 
Investissement direct à l’étranger, marchés émergents flo-
rissants, chaînes d’approvisionnement mondiales : voilà 
quelques-uns des bouleversements avec lesquels doivent 
composer bon nombre de nos clients. EDC s’évertue à 
rester à l’avant-garde afin que ses services contribuent à 
la réussite des PME aussi bien qu’à la croissance de nos 
fleurons du commerce mondial. C’est sur quoi le Conseil 
axe ses efforts à chacune de nos réunions.

Vous lirez dans le présent Rapport annuel 
l’histoire des solides résultats qu’a produits EDC en 2007. 
Mentionnons l’appui record de 77,7 milliards de dollars 
à des exportations et des investissements canadiens à 
l’étranger et la hausse de 37 % de l’activité sur les marchés 
émergents, pleins de défis. La direction et les employés 
d’EDC méritent toutes nos félicitations.

Le Conseil d’administration connaît bien son rôle 
dans la réussite d’EDC : la bonne gouvernance. Comme 
bien des choses aujourd’hui, la barre ne cesse de monter 
pour ce qui est des pratiques exemplaires de gouver-
nance. Le Conseil suit de près la performance, la valeur 
et l’intégrité d’EDC dans l’optique des services qu’elle 
offre à la population canadienne. Nous encourageons 
continuellement la direction à surpasser les attentes et à 
aller au-delà des objectifs précisés dans notre Plan de la 
Société afin de mieux nous rapprocher des exportateurs 
et des investisseurs, d’amener plus d’exportateurs à voir 
les avantages du commerce d’intégration et de miser 
pleinement sur les atouts d’EDC au profit des exporta-
teurs canadiens.

L’année 2007 a été marquée par la décision du 
Conseil de verser un dividende de 350 millions de dollars 
à l’actionnaire d’EDC, le gouvernement du Canada. Selon 
nos politiques, le Conseil peut verser un dividende lorsque 
le capital disponible d’EDC dépasse les besoins immédiate-
ment prévisibles. C’était le cas en 2007. Dans les années 
à venir, nous continuerons de tenir à l’esprit que notre 
capital doit d’abord et avant tout servir à faire croître le 
commerce international du Canada.

Souscrivant aux recommandations découlant 
d’un sondage sur la gouvernance, nous avons reformulé 
le mandat de notre Comité du développement des 
affaires pour l’amener à participer plus activement au 
cycle de planification opérationnelle d’EDC. Désormais, 
les discussions entourant le Plan de la Société se dérou-
lent davantage au niveau de ce Comité, ce qui donne au 
Conseil plus de temps pour se concentrer sur l’examen 
d’autres questions stratégiques.

Avec le début de l’année 2008 s’amorcent les 
préparatifs en prévision de l’examen indépendant 
du mandat et des activités d’EDC que mènera le 
gouvernement aux termes de la Loi. Cet examen 
mettra EDC sous les feux de la rampe. La Société fait-
elle tout ce qu’elle peut pour aider les exportateurs et 
les investisseurs à réussir? Comment pourrait-elle faire 
mieux? Que pourrait-elle faire de plus ou de moins? Le 
Conseil participe pleinement à l’examen et fournira à la 
direction un encadrement et des conseils stratégiques 
tout au long de ce processus exigeant.

EDC a présidé sa première Assemblée publique 
annuelle à Gatineau (Québec) le 18 octobre 2007. 
L’Assemblée a attiré 83 personnes représentant nos 
parties intéressées, soit les entreprises canadiennes, 
le gouvernement, les associations commerciales, les 
organisations non gouvernementales, les universités et 
le grand public. Les participants ont pu prendre con-
naissance des résultats et des plans d’EDC et, ce qui 
est encore plus important, poser des questions et faire 
connaître leur point de vue sur sa performance. Une 
telle consultation aidera le Conseil à renforcer son 
rôle stratégique. La Société prépare déjà la prochaine 
Assemblée publique annuelle qui aura lieu à Ottawa, le 
30 avril 2008.

MESSAGE DU PRÉSIDENT DU CONSEIL

Produire des résultats  
de bonne gouvernance
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Comme il est d’usage à EDC, nous avons tenu deux 
réunions du Conseil ailleurs qu’à Ottawa l’an dernier, soit 
à Montréal et à Halifax. Grâce à des événements spéciaux 
organisés en parallèle avec ces réunions, nous avons pu 
côtoyer nos clients et d’autres parties intéressées dans 
leur milieu à eux et mieux apprécier leurs besoins. Je me 
réjouis à la perspective de rencontrer nos clients à nos 
réunions à Toronto et à Calgary et à d’autres événements 
auxquels nous participerons partout au Canada en 2008.

Étant donné qu’EDC relève du ministre du 
Commerce international, David Emerson, la Société har-
monise ses plans d’affaires avec les objectifs commerciaux 
du ministre et ses attentes à l’endroit d’EDC, tel qu’il 
est précisé dans son Énoncé des priorités et des respon-
sabilités. Nous avons été particulièrement heureux que le 
ministre ait pu nous rencontrer cette année et faire part 
de ses priorités pour EDC et le commerce international 
aux administrateurs et à l’équipe de la haute direction.

EDC a été bien servie au fil des ans par les 
dirigeants compétents qui ont siégé à son Conseil 
d’administration. J’aimerais rendre hommage tout 
particulièrement à l’ancien président du Conseil,  
Paul Gobeil, qui, au cours des cinq dernières années et 
demie, a fait profiter EDC de son leadership éclairé et 
de sa grande expérience du milieu des affaires et de la 
fonction publique. Il nous laisse une organisation aux 
reins bien solides.

Plusieurs autres membres du Conseil, dont 
le mandat a pris fin en 2007, ont aussi contribué 
généreusement au dynamisme passé et futur 
d’EDC. Je remercie de leurs années de service  
Raymond C. Setlakwe du Québec de même que 
Brian Heffernan et Marcella Szel de l’Alberta. Enfin, 
nous avons accueilli quatre nouveaux administra-
teurs en 2007, soit P. Mario Charpentier du Québec,  
Linda M.O. Hohol et John R. Rooney de l’Alberta ainsi 
que Norman M. Betts du Nouveau-Brunswick.

Je tiens à exprimer mes remerciements aux 
dirigeants et aux employés d’EDC pour l’accueil 
chaleureux qu’ils m’ont réservé. J’ai pu constater le 
talent et la passion qui animent les gens d’EDC et qui 
ont aidé à faire de l’organisation l’un des 100 meil-
leurs employeurs du Canada pour la septième année 

consécutive. Cette quête d’excellence ressort aussi dans 
les plans ambitieux que nourrit la direction d’aider les 
exportateurs et les investisseurs du Canada à multiplier 
leurs échanges et leurs investissements à l’étranger, ce 
qui est d’autant plus crucial compte tenu de la période 
de turbulence qui nous attend.

Au cours de mon mandat à la présidence du 
Conseil, j’espère qu’EDC insistera sur la composante 
développement de sa mission en faisant mieux connaî-
tre les possibilités du commerce mondial et en aidant 
les PME à acquérir les outils nécessaires pour réussir,  
ici au Canada et partout dans le monde. Les Canadiens 
ainsi que l’économie de notre pays en profiteront  
en définitive.

Le président du Conseil,

Jim Dinning
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L’économie mondiale vient de connaître cinq bonnes années, mais la fête est terminée.  

Les exportateurs et les investisseurs canadiens doivent maintenant composer avec la gueule 

de bois qui s’ensuit, même si bon nombre d’entre eux ont à peine eu la chance de célébrer.

Revenons en arrière, au 11 septem-
bre 2001, l’un des jours les 

plus sombres de notre époque. Ce jour-là, les consom-
mateurs américains ont pris la décision collective de vivre 
le moment présent. Ils ont acheté des voitures, des mai-
sons et tout ce qu’il faut pour assurer leur confort. Ils ont 
pratiquement cessé d’épargner, préférant investir dans 
leur foyer. Le secteur immobilier a explosé et la crois-
sance économique américaine s’est accélérée, entraînant 
le reste du monde dans son sillage.

Les banques ont grandement contribué à cette 
folie dépensière, accueillant avec enthousiasme les pro-
priétaires qui souhaitaient emprunter sur la valeur nette 
de leur maison pour défrayer leur train de vie. Elles ont 
autorisé de premiers acheteurs à contracter des prêts 
hypothécaires équivalents ou même supérieurs au prix 
d’achat de leur nouvelle maison. Elles ont consenti des 
prêts hypothécaires à des emprunteurs non admissibles, 
les attirant avec des promotions à faibles taux d’intérêt, 
sachant qu’à l’échéance, le prêt pourrait être renégocié 
en fonction de la nouvelle valeur de la maison, qui aurait 
forcément augmenté.

Évidemment, une bonne part de ces nouveaux 
prêts hypothécaires étaient risqués, et c’est pourquoi les 
banques ont pris des mesures de diversification des ris-
ques. L’une de leurs stratégies a consisté à regrouper les 
prêts hypothécaires à risque dans un fonds et à créer une 
filiale pour le détenir. La filiale empruntait sur le marché 
du papier commercial pour financer la société de porte-
feuille, et d’autres banques, fonds ou investisseurs indivi-
duels investissaient dans ce papier commercial adossé à 
des actifs. Comme le fonds regroupait des prêts hypothé-
caires à risque, il offrait un rendement supérieur à la 
moyenne. Et vu que les prêts étaient émis à des groupes 
d’individus diversifiés et que le papier commercial était 
détenu dans divers portefeuilles partout dans le monde, 
le risque était jugé acceptable.

Pour un temps, du moins. Jusqu’à ce que 
l’économie américaine ralentisse et que la bulle immobi-
lière éclate. Une fois échus les prêts hypothécaires à faible 
taux d’intérêt, les défauts de paiement ont grimpé en 
flèche, car les mensualités étaient soudain beaucoup plus 

élevées. Les nouveaux propriétaires se sont retrouvés avec 
des maisons d’une valeur moindre que celle de leur prêt 
hypothécaire. La qualité des blocs de prêts hypothécaires, 
et du papier commercial associé, a été remise en question. 
Lorsque le papier commercial est arrivé à échéance, les 
investisseurs n’ont donc pas été disposés à reconduire leur 
investissement, ce qui a paralysé les marchés des capitaux 
à court terme. Et c’est ainsi que le crédit s’est resserré.

Au départ, on a cru que ce resserrement serait anec-
dotique et temporaire, mais voilà déjà plusieurs mois qu’il 
dure, et les banques et leurs filiales comptent leurs pertes 
par milliards. Et cette diversification qui avait permis de  
croire que les investissements dans les blocs de prêts 
hypothécaires étaient sûrs fera maintenant déferler la vague 
des répercussions des défauts de paiement et de l’incerti-
tude entourant l’avenir sur toutes les régions du globe.

Mais ce qui est encore plus troublant, c’est que 
le resserrement du crédit ne peut pas s’expliquer par 
un simple manque de confiance financière. C’est un 
phénomène qui a des racines bien économiques et qui 
ne se résorbe pas rapidement. Le marché américain de 
l’immobilier est toujours en très mauvaise posture; pour-
tant, selon de nombreux spécialistes, la situation aurait dû 
être corrigée il y a plus d’un an. Mais ce n’est pas le cas, 
et des calculs fort simples suggèrent qu’il faudra attendre 
encore au moins 18 mois avant que les conditions du mar-
ché reviennent à la normale. La pression à la baisse sur le 
prix des maisons se poursuivra donc, et il y aura d’autres 
vagues de défauts de paiement et de reprises de posses-
sion. Déjà, les autres dépenses de consommation com-
mencent à prendre du recul, et les rouages traditionnels 
d’un ralentissement économique se mettent en branle. 
Il est possible de limiter les dégâts en abaissant les taux 
d’intérêt et en offrant des mesures de relance budgétaire, 
mais cela ne suffira sans doute pas à contrer le fléchisse-
ment de l’économie.

En quoi cela touche-t-il le reste du monde? Le 
consommateur américain a grandement contribué au 
bon rendement de l’économie mondiale au cours des 
cinq dernières années. De fait, les effets du recul de 
l’économie et du resserrement du crédit aux États-Unis 
se font déjà sentir en Europe, au Japon et dans beaucoup 

PERSPECTIVE ÉCONOMIQUE

L’année 2008 s’annonce encore  
plus ardue pour les exportateurs
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de plus petites économies, dont le Canada. Certes, les 
économies émergentes ont le vent en poupe, mais elles 
seront quand même les prochaines à être touchées. Les 
risques que présentent les investissements à l’échelle 
mondiale sont en hausse, et les investisseurs recherchent 
donc désormais des actifs de qualité. Bref, la volatilité 
observée sur les marchés des actions, des obligations et 
des devises a, elle aussi, des racines très profondes et  
risque de persister.

Les exportateurs canadiens dépendent fortement 
de l’économie mondiale, en particulier de l’économie 
américaine. Les exportations sont essentiellement 
restées au même niveau en 2006 et en 2007, et il y a 
de fortes chances que 2008 suive la même tendance. 
Même si, selon les modèles des économistes, réussir à 
maintenir les ventes à l’exportation en dépit de la force 
du dollar constitue une victoire en soi, cette victoire a 
un prix : pour éviter que la hausse du huard fasse fuir 
leurs clients, les exportateurs doivent accepter de voir 
fondre leurs marges bénéficiaires. Et maintenant qu’un  
ralentis sement des exportations semble inévitable, le défi 
sera encore plus grand.

Que peuvent espérer les exportateurs canadiens  
dans un tel contexte? D’abord, ils peuvent profiter des débou-
chés qu’offrent les marchés émergents, car les économies 
émergentes devraient demeurer un bon terreau de crois-
sance malgré le ralentissement. Les projets d’infrastructure 
devraient se faire comme prévu, la demande de biens 
d’équipement devrait continuer de croître et les consom-
mateurs devraient demeurer actifs. En réalité, l’économie 
mondiale est en bien meilleure santé qu’il y a 10 ans. Les 
situations budgétaires sont plus solides, les économies se 
sont réformées, les taux de change sont plus souples et, en 
règle générale, les sociétés ont des bilans solides. La série 
de crises que le monde a subies de 1997 à 1999 a bel et 
bien découlé du ralentissement aux États-Unis, mais si ce 
ralentissement s’est transformé en crise, c’est qu’il y avait 
des faiblesses et des déséquilibres sous-jacents. Ceux-ci sont 
beaucoup moins présents aujourd’hui.

Ensuite, les marchés mondiaux des produits de 
base, sur lesquels reposent en partie la croissance des 
exportations canadiennes et l’investissement de notre pays 

à l’étranger, devraient conserver leur aplomb. Même si 
tout porte à croire que les cours du pétrole et des métaux 
connaîtront une baisse dans les mois à venir, ils se situeront 
néanmoins bien au-delà de leurs moyennes historiques, 
pourvu que les économies en développement poursuivent 
leur croissance. Par conséquent, l’activité dans les secteurs 
des mines et de l’énergie, quoique moins effrénée que 
l’année dernière, demeurera vigoureuse. Et compte tenu 
du virage actuel vers la production de biocombustibles, le 
secteur alimentaire devrait, lui aussi, conserver son tonus.

Finalement, le dollar canadien devrait fléchir, et 
non s’affermir, dans une telle conjoncture. La pression à la 
baisse exercée récemment sur le dollar américain découle 
principalement de deux perceptions : la première, que le 
ralentissement des marchés mondiaux, et le resserrement 
du crédit qui s’ensuit, est concentré aux États-Unis et la 
seconde, bien tenace, que le déficit commercial américain 
est insoutenable. Ces deux perceptions s’évaporeront 
toutefois à mesure que le ralentissement gagnera les 
marchés mondiaux. En raison du déclin du billet vert, 
le ralentissement économique américain se propage 
vers d’autres pays. À preuve, on voit déjà un important 
rétrécissement du déficit commercial américain, en 
particulier si l’on exclut le pétrole de l’équation. La 
situation suivra son cours : les risques liés à l’investissement 
étranger continueront d’augmenter, et le dollar américain 
se raffermira par rapport à la majorité des autres devises, 
dont, fort probablement, le dollar canadien.

Mince consolation pour les exportateurs et les inves-
tisseurs canadiens, qui ont vu leurs marges bénéficiaires  
se faire écraser par le dollar compresseur et qui doivent main-
tenant composer en plus avec un fléchissement des ventes à 
l’exportation. Cependant, l’économie mondiale demeure 
foncièrement saine, et les marchés mondiaux, en particulier 
les marchés émergents, offrent des possibilités de croissance 
intéressantes aux entreprises canadiennes. De plus, la force 
du huard peut être un atout de taille pour ceux qui souhai-
tent prendre de l’expansion en investissant à l’étranger. Des 
entreprises américaines ont fait fructifier leurs affaires dans 
des conditions semblables par le passé, et tout porte à croire 
que les entreprises canadiennes feront de même.

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

Stephen Poloz
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Les débouchés qui s’offrent au Canada sur les marchés 
mondiaux sont plus nombreux que jamais, mais la 
concurrence y est aussi de plus en plus farouche.  
Les exportateurs canadiens ont les reins solides, mais 
ils ont besoin de toute la capacité de financement  
du commerce extérieur et de toute la gamme des services 
commerciaux que les secteurs public et privé peuvent 
ensemble leur offrir. 

EDC propose un vaste éventail de produits et de ser-
vices qui aident les petites entreprises à grandir et à soutenir 
la concurrence sur les marchés mondiaux. L’évolution 
des petites entreprises canadiennes en grandes sociétés 
à rayonnement international sera un moteur crucial du 
développement économique du Canada au XXIe siècle. 

Nous rapprocher de nos clients
En 2007, nous avons poursuivi la réorganisation de nos 
activités de développement des affaires afin de renfor cer 
nos relations avec les PME, nos clients les plus nombreux, 
et de mettre au point de nouveaux produits à leur inten-
tion dans le but de combler les écarts de financement en 
commerce extérieur.

Grâce à ces changements, les PME sont mieux 
informées du plein éventail des produits 
et services qu’offre EDC, et des avantages 
de chacun d’entre eux, et peuvent donc les 
utiliser de façon plus stratégique pour faire 
fructifier leurs affaires.

Plus précisément, nous avons 
restructuré notre Équipe des petites entreprises afin de 
relever la capacité d’EDC de se rapprocher des expor-
tateurs canadiens dont le chiffre d’affaires annuel ne 
dépasse pas 5 millions de dollars.

Notre effectif de développement des affaires des PME 
a été accru, surtout dans nos bureaux régionaux au Canada.

Produire des résultats  
pour les petites entreprises

EDC se rapproche de plus de PME exportatrices du Canada

PRODUIRE DES RÉSULTATS POUR LE CANADA

PME - 84 %

Grands exportateurs - 16 %

Le s  PME  en  %  
de  l a  c l i en t è l e  d ’ EDC

Amérique du Nord et Antilles - 85 %

Europe - 7 %

Asie-Pacifique - 4 %

Afrique et Moyen-Orient - 2 %

Amérique du Sud et Amérique centrale - 2 %

Vo lume  PME  se l on  l e 
ma r ché  géog raph ique

Assurance crédit - 84 %

Financement - 10 %

Assurance et cautionnement de contrats - 5 %

Assurance risques politiques - 1 %

P rodu i t s  u t i l i s é s  pa r  l e s  PME

EDC a servi 6 963 clients en 2007, dont 5 827 étaient des PME.  

Elles ont représenté un volume d’affaires de 18,8 milliards de dollars.
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Nous élargissons également la gamme des produits 
et services que nous offrons aux PME. Ces outils sont 
généralement axés sur l’Assurance comptes clients (ARI), 
qui protège les entreprises contre 90 % de leurs pertes si 
un client ne paie pas les marchandises ou les services qu’il 
a reçus. 

À cause de sa valeur immédiate, l’ARI est souvent 
le premier produit que les PME exportatrices obtiennent 
de nous. Grâce à l’ARI, les exportateurs sont sûrs d’être 
payés et peuvent, de plus, raffermir leurs relations avec 
leur banque. Voyant les comptes clients assurés comme 
une garantie, les banques sont généralement disposées 
à accroître le fonds de roulement de l’exportateur pour 
l’aider à faire fructifier ses affaires et à mieux soutenir 
la concurrence sur les marchés mondiaux. L’ARI d’EDC 
pose ainsi le fondement sur lequel les exportateurs peu-
vent consolider leurs relations avec leurs banques et leurs 
acheteurs étrangers.

En 2007, EDC a ajouté l’Assurance acheteur 
unique à sa gamme permanente de produits ARI  
afin d’offrir une solution simple et rapide aux expor-
tateurs dont les besoins d’assurance crédit sont peu 
fréquents ou aux entreprises qui percent sur de nou-
veaux marchés.

En 2007, EDC a accordé au Partenariat du commerce et des exporta-

tions de la Saskatchewan (STEP) un prêt renouvelable de 1 million 

de dollars pour venir en aide aux petits et moyens exportateurs 

de la province. Le STEP offre un programme de microcrédit appelé 

nextrade finance. Avant l’établissement de ce programme, des 

entreprises comme Empire Welding de North Battleford refusaient 

des contrats d’exportation ou assumaient elles-mêmes les risques. 

Grâce à nextrade finance, plusieurs transactions d’Empire Welding, 

qui emploie 30 personnes, ont été financées à hauteur de 25 000 $ 

à 40 000 $.

11E D C  –  R A P P O RT  A N N U E L  2 0 0 7
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Lorsque EDC a en main tous les renseignements 
de crédit nécessaires, la couverture peut être accordée en 
24 heures, et les formalités administratives sont réduites 
au minimum pour l’exportateur.

Étendre notre rayonnement  
grâce aux partenariats
En 2007, nous avons aussi collaboré davantage avec les 
secteurs public et privé et misé sur les partenariats pour 
nous rapprocher des entreprises canadiennes par des 
moyens novateurs. Voici quelques initiatives récentes 
qui s’inscrivent dans cette tendance.

  EDC et BMO Banque de Montréal ont lancé 
ensemble le Programme de garanties d’expor-
tations (EGP), qui fournit du financement aux 
PME afin de les aider à payer les coûts initiaux liés 
à des contrats d’exportation. L’EGP vise à aider les 
PME exportatrices à obtenir de plus gros contrats, 
EDC garantissant jusqu’à 75 % de la valeur des 
prêts accordés par BMO Banque de Montréal.

  EDC et Mercantile Finance Services Ltd. ont créé 
ensemble Crédit EXPORT Express, programme qui 
offre aux petits exportateurs canadiens des prêts non 
garantis. S’adressant aux entreprises ayant un chiffre 
d’affaires annuel de moins de 5 millions de dollars, 
ce programme fournit des prêts non garantis jusqu’à 
un maximum de 50 000 $, assortis de modalités de 
remboursement souples pouvant aller jusqu’à deux 
ans. Les emprunteurs n’ont pas besoin de mettre  
des actifs commerciaux ou personnels en gage et  

ils peuvent rembourser le prêt par anticipation  
sans pénalité.

  EDC a accordé un prêt renouvelable de 1 million 
de dollars au Partenariat du commerce et des 
exportations de la Saskatchewan (STEP) afin 
d’aider les exportateurs de la province à percer 
de nouveaux marchés. Avant que ce financement 
ne soit offert, de nombreux exportateurs de 
la Saskatchewan devaient refuser des contrats 
d’exportation ou assumer eux-mêmes les risques.

  EDC et l’Agence de promotion économique du 
Canada atlantique (APECA) ont signé un proto-
cole d’entente qui permet aux deux organisations 
d’échanger de l’information sur les possibilités 
d’exportation et d’investi s sement à l’étranger  
et de collaborer à des initiatives commerciales 
comme la recherche, le développement des  
compétences et les missions commerciales.

Dans une perspective internationale, EDC appuie un 
plus grand nombre de PME exportatrices et un volume 
d’activités plus élevé que les organismes de crédit à 
l’exportation d’autres pays. 

En 2006, par exemple, EDC a travaillé avec  
5 800 PME canadiennes. Aux États-Unis, le nombre total 
était 2 677 entreprises, en France, 142 et au Royaume-
Uni, à peine 20. Le modèle d’affaires d’EDC, sans  
conteste très fructueux, a aidé les PME canadiennes à 
faire face aux changements spectaculaires découlant de 
la mondialisation.

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

5 081

5 720

6 575

6 542

6 345

6 203

5 800

5 827

N om bre  de  PME  c l i en te s

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

6,3

7,7

9,7

10,4

11,8

15,5

15,0

18,8

Volume appuyé pour  les  PME (en mi l l ia rds  de  do l la rs )
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Chaque transaction qu’appuie EDC produit des retom-
bées économiques bien tangibles pour le Canada.  
En 2007, EDC a continué de peaufiner son modèle de ce 
que constitue une retombée pour le Canada afin de bien 
évaluer la gamme complète des activités internationales 
auxquelles participent les compagnies canadiennes. 

Par exemple, lorsque le commerce prenait 
presque exclusivement la forme de ventes à l’exportation, 
il s’agissait tout simplement de s’assurer que les expor-
tations avaient une forte teneur canadienne et de véri-
fier dans quelle mesure elles contribuaient au PIB et  
à l’emploi.

Aujourd’hui, beaucoup d’entre prises s’établiss ent à 
l’étranger et c’est par l’intermédiaire 
de leurs sociétés affiliées installées 
sur les marchés mondiaux qu’elles 
répondent à leurs besoins commer-
ciaux et donnent suite aux occasions 
d’affaires. Et d’autres compagnies 
participent à ces réseaux ou y investissent. Elles conti-
nuent d’engendrer des retombées pour notre pays, parmi 
lesquelles il faut compter les salaires versés à leurs employés, 
les impôts qu’elles paient au Canada et leurs investissements 
en sol canadien. 

De ce fait, afin de reconnaître la plus grande 
complexité que représente maintenant le commerce 
d’intégration, nous avons créé un nouveau système 
d’évaluation par points. Des retombées telles que la créa-
tion future d’activités commerciales, l’investissement 
en R-D, les emplois créés au Canada, les achats auprès 
de fournisseurs canadiens et la participation de petites 
entreprises à des chaînes d’approvisionnement mon-
diales sont toutes prises en considération lors de l’examen 
des transactions.

Nous étudions aussi d’autres retombées, comme 
un meilleur accès à de nouveaux marchés mondiaux, 
particulièrement aux marchés émergents en expansion 
rapide.

La ventilation du volume d’affaires d’EDC selon le 
type de transaction et le secteur industriel nous permet 

d’estimer que le commerce extérieur facilité par EDC  
en 2007 a aidé à générer 55,6 milliards de dollars du PIB 
canadien, soit une hausse de 25 % par rapport à 2006.  
Il s’agit là de quelque 4,5 % du PIB total du Canada, 
contre 3,8 % en 2006. Cette contribution d’EDC a aidé à 
soutenir quelque 624 000 emplois ou 3,7 % environ des 
emplois à l’échelle nationale.

Sherritt International Corporation, compa-
gnie canadienne diversifiée du secteur des ressources 
naturelles, est un exemple des diverses retombées que 
les investissements à l’étranger peuvent entraîner. 
Située à Toronto, Sherritt est maintenant le plus grand 
producteur de nickel en propriété canadienne et a des 

activités dans l’Ouest du Canada et à l’étranger. 
En acquérant la canadienne Dynatec en juin 2007, 

la division des métaux de Sherritt est devenue propriétaire 
majoritaire (à 40 %) et exploitante du projet de mine de 
nickel Ambatovy, à Madagascar, un des plus importants 
projets du genre en développement dans le monde. En 
outre, le groupe canadien SNC-Lavalin, entrepreneur 
attitré pour l’ingénierie, l’approvisionnement et la gestion  
de la construction, possède une participation de 5 % 
dans le projet.

EDC contribue au déve loppement de ce projet, 
qui devrait entrer dans sa phase de production en 2010, 
dans le cadre d’un consortium de prêteurs. La Société a  
évalué que les retom bées pour le Canada prendront de  
multiples formes, notamment les suivantes : participation de 
plusieurs fournisseurs canadiens de tailles diverses, hausse  
des revenus et croissance potentielle des bénéfices 
pour les entreprises canadiennes concernées et milliers 
d’emplois nouveaux créés au Canada pendant la durée  
de vie du projet. Sherritt s’attend aussi à accroître sa  
R-D au Canada pour mieux se positionner comme  

Le commerce extérieur produit  
des résultats pour le Canada

Beaucoup d’entreprises canadiennes s’établissent à l’étranger et donnent suite 

aux débouchés sur les marchés mondiaux par l’intermédiaire de leurs sociétés 

affiliées, ce qui produit des retombées pour le Canada.

Les retombées économiques du commerce extérieur pour le  
Canada présentent de multiples facettes avec la mondialisation  
des échanges commerciaux. 
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leader grâce au processus unique d’extraction du nickel 
et du cobalt qu’elle utilise pour ce projet et pour des 
projets comparables.

SNC-Lavalin sera l’entrepreneur principal du  
projet, mais d’autres compagnies canadiennes profiteront 
de retombées en approvisionnement et en sous-traitance, 
comme la fourniture d’installations portuaires ou de 
tuyauterie industrielle. Finalement, grâce à ce projet, les 
compétences et l’expérience canadiennes progresseront 
en Afrique, où les décideurs seront de plus en plus cons-
cients des capacités de notre pays.

Sherritt International de Toronto est maintenant le plus grand 

producteur de nickel en propriété canadienne et a des activités 

dans l’Ouest du Canada et à l’étranger, notamment dans le projet 

de mine de nickel Ambatovy à Madasgascar. EDC contribue au 

développement de ce projet, qui devrait produire de nombreuses 

retombées pour le Canada, dont la participation de plusieurs 

fournisseurs canadiens.
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Pour préparer sa croissance et faciliter le change-
ment, l’Inde investit massivement dans divers projets 
d’infrastructure. Les besoins variés dans ce secteur sont 
très porteurs pour les entreprises canadiennes. 

Sur le marché indien, la croissance se poursuit à 
une cadence soutenue, le PIB progressant de quelque  
8 % annuellement depuis quelques années et ne montrant 
aucun signe d’essoufflement. 

Des conglomérats indiens comme le Groupe Tata, 
le Groupe Birla et Larsen & Toubro (L&T) investissent 
à l’étranger pour se doter de ressources addi-
tionnelles et prendre de l’expansion dans des 
secteurs et sur des marchés où le Canada est 
bien implanté, présentant ainsi de nouvelles 
occasions d’affaires.

Selon les spécialistes, pour que le PIB indien 
atteigne la croissance annuelle réelle de 9 % visée 
par le plan quinquennal déposé récemment, le pays devra 
investir entre 300 et 500 milliards de dollars dans ses infrastruc-
tures de base, dont ses systèmes de production d’énergie et ses 
réseaux de transport aérien, routier et ferroviaire.

Ce qui créera des débouchés tout indiqués pour 
les firmes canadiennes, bon nombre d’entre elles ayant  
gagné leurs galons dans le cadre de projets d’infrastructure 
parmi les plus audacieux du monde. Beaucoup ont parti-
cipé à la construction de barrages hydroélectriques, de 
voies maritimes, de ponts et de ports dans le territoire vaste 
et parfois inhospitalier qu’est le Canada. Ces entreprises et 
d’autres encore, spécialistes de l’ingénierie, de la construc-
tion, de la machi nerie et équipement, de l’aérospatiale, 
de l’automobile et de l’entretien, trouveront des occasions 
similaires en Inde au cours des prochaines années.

EDC participe activement à la transformation de 
l’Inde et aide les entreprises canadiennes à s’y tailler une 
place. C’est en Inde qu’EDC a enregistré cette année la 
plus forte croissance de son volume d’activités sur les 
marchés émergents, où nous avons facilité des transactions 
d’une valeur de 1,2 milliard de dollars, soit une hausse de 
446 millions de dollars par rapport à 2006. Consciente de 
l’importance accrue des ténors indiens sur l’échiquier 
mondial, EDC cultive avec eux des relations financières 
afin de les encourager à s’approvisionner auprès 

d’entreprises canadiennes. La Société a en effet conclu 
des arrangements financiers avec des sociétés indiennes 
de télécommunications, telles que Tata Teleservices, Bharti 
Airtel, VSNL et Reliance Communications, et avec des 
chefs de file d’autres secteurs, comme Reliance Energy et 
Tata Steel, qui procurent déjà d’importantes retombées 
pour les exportateurs canadiens.

Par exemple, Reliance Industries Limited (RIL) 
prévoit investir 5,2 milliards de dollars américains dans un 
projet gazier au large de la côte Est du pays. EDC participe 

à hauteur de 100 millions de dollars américains au prêt 
consortial sur 10 ans de 2 milliards de dollars américains 
que RIL a réuni pour financer le projet, ce qui favorisera les 
relations avec les entreprises canadiennes. 

De plus, EDC a versé 45 millions de dollars américains 
dans le cadre de deux prêts consortiaux consentis à L&T, 
première firme d’ingénierie-construction de l’Inde, pour 
l’encourager à utiliser les produits et les services canadiens 
dans ses projets d’infrastructure partout au monde.

Dans l’optique de son approche à long terme 
sur le marché indien, EDC a de plus émis une garantie  
de sûreté financière en 2007 à la State Bank of India. Grâce 
à cet arrangement, Minaean International, un client d’EDC, 
a pu obtenir le financement nécessaire pour fabriquer une 
première série de 50 stations-service modulaires. L’Inde 
modernise l’ensemble de son réseau routier et, selon 
certaines estimations, la demande de stations-service de ce 
genre pourrait atteindre 15 000 unités.

Nos efforts en Inde ne se limitent toutefois pas  
aux grands projets d’infrastructure. Pour appuyer les 
PME, nous avons aussi investi en 2007 dans un fonds 
de capital-investissement indien géré par Avigo Capital 
Partners, ce qui lui permettra de mettre les exportateurs 
canadiens en rapport avec les PME du portefeuille 
d’Avigo.

Produire des résultats  
sur les marchés émergents

EDC conclut des arrangements financiers avec les grands conglomérats  

de l’Inde afin de les encourager à s’approvisionner auprès d’entreprises 

canadiennes.

L’émergence de l’Inde comme puissance économique se manifeste 
à la fois sur le marché indien et sur la scène internationale. EDC 
aide les entreprises canadiennes à se tailler une place en Inde.
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Si Minaean a pu saisir les occasions offertes en 
Inde, c’est en partie grâce à la présence permanente 
d’EDC sur le territoire. Le représentant en chef d’EDC 
à New Delhi, Peter Nesbitt, et le directeur régional à 
Mumbai, Rajesh Sharma, rensei gnent les entreprises 
canadiennes sur les besoins des acheteurs et des emprun-
teurs locaux, facilitent les contacts et renforcent la 
position des sociétés indiennes et canadiennes dans les 
chaînes d’approvisionnement mondiales. 

Appuyés dans leur tâche par nos spécialistes du 
marketing, du financement et de l’assurance au Canada, 
ces représentants peuvent prévoir les besoins en biens et 
services canadiens, cerner les possibilités d’investissement 
et offrir des solutions financières qui profitent aux 
entreprises canadiennes. Il en résulte souvent des ventes 

accrues non seulement pour les sociétés canadiennes, 
mais aussi pour leurs clients indiens.

Grâce à sa représentation en Inde, EDC peut 
prendre appui sur les transactions de plus en plus nom-
breuses qu’elle facilite entre les entreprises indiennes et 
canadiennes. 

L’Inde figure aujourd’hui parmi les marchés 
les plus importants et dynamiques du monde. Sa jeune 
population croît à un rythme effréné, et des dizaines  
de millions d’Indiens viennent chaque année gonfler les 
rangs de la classe moyenne. EDC est résolue à cultiver 
des relations à long terme avec l’Inde et à trouver des 
partenaires potentiels parmi les conglomérats indiens 
qui génèrent la croissance. Et les avantages qu’offre 
l’Inde vont bien au-delà de son vaste marché : on y trouve 
un système économique récemment réformé et un  
appareil politique et judiciaire semblable au nôtre,  
des gens d’affaires qui parlent anglais et des liens solides 
avec notre communauté indo-canadienne. Les entre-
prises canadiennes ont certes toutes les raisons de vouloir 
nous accompagner dans notre belle aventure indienne.

Le volume d’activités d’EDC en Inde est passé de  

375 millions à plus de 1,2 milliard de dollars de 2005 à 2007. 

Fraco, fabricant canadien de systèmes d’accès à élévation le long 

de mâts tels que plates-formes de travail et monte-charges, fournit 

à Larsen & Toubro (L&T) du matériel en vue du parc TI de Sipcot à 

Chennai et prévoit aménager une usine dans cette ville pour répon-

dre à la demande croissante, stimulée par L&T, sur le marché indien.
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Les investissements en capital-actions d’EDC contribuent 
à cette diversité en ajoutant de la capacité au marché 
boursier canadien tout en nous permettant de créer des 
réseaux dans le monde entier grâce à nos investissements 
dans des fonds étrangers.

Sa capacité d’investir permet à EDC de répondre 
aux besoins uniques des entrepreneurs et des innovateurs 
canadiens, qui cherchent notamment à combler les écarts 
de financement, à approfondir leur expérience et à élargir 
leurs réseaux de contacts et de partenaires.

En 2007, EDC a approuvé des engagements 
d’investisse ment d’environ 190 millions de dollars, 
une partie croissante de cette participation étant des-
tinée aux marchés émergents où nos investissements 
contribuent à établir de nouveaux réseaux de parte-
naires et de clients éventuels pour les compagnies 
canadiennes. De nos engagements de l’an dernier,  
140 millions se trouvaient dans des fonds internationaux, 
35 dans des fonds de capital de risque canadiens et 15 
dans des fonds de capital-investissement sur le marché 
intermédiaire canadien.

Le programme du capital-actions a bénéficié 
d’une approbation de principe, annoncée dans le 

Budget 2007 du gouvernement fédéral, qui a entraîné  
des modifications à la réglementation qui relèvent la 
capacité d’EDC d’investir dans des fonds de capital-
investissement et de capital de risque. 

Par ces modifications, adoptées le 28 février 2008,  
le gouvernement dégage la capacité d’EDC de réaliser 
des investissements en capital-actions comme un moyen 
par excellence d’aider les entrepri ses canadiennes, et 
surtout les PME, à participer à l’économie mondiale. 
EDC a maintenant la souplesse nécessaire pour adapter 
son programme du capital-actions aux besoins précis des 
entreprises canadiennes, tant au Canada qu’à l’étranger.

Les modifications portent sur des règlements qui 
avaient jusqu’ici plafonné les investissements à 10 millions 
de dollars ou à une participation maximale de 25 % dans 
des firmes ou des fonds sans avoir à obtenir l’assentiment 
du gouvernement. Elles assouplissent par ailleurs le pro-
cessus d’approbation du programme, qui est maintenant 
régi par des procédés internes précis à EDC. Nous pour-
rons ainsi mieux réagir aux débouchés et serons sur un 
pied d’égalité avec d’autres programmes d’investissement 
semblables dans des pays comme la Grande-Bretagne, les 
États-Unis et l’Allemagne. Compte tenu de ces réformes, 

Produire une croissance grâce à des  
investissements en capital-actions

Il est essentiel d’accroître et de diversifier nos marchés de capital- 
investis sement si le Canada veut que ses entrepreneurs, ses innovateurs  
et ses exportateurs gravissent les échelons de la compétitivité mondiale.

150 compagnies
3 milliards de dollars en exportations et investissements
Depuis sa création, le programme du capital-actions d’EDC a appuyé, directement et indirec-

tement, environ 150 compagnies canadiennes, les aidant à pénétrer de nouveaux marchés, 

dont des marchés émergents. À ce jour, ces entreprises ont généré des exportations et des 

investissements d’une valeur d’environ 3 milliards de dollars, dont des investissements indirects 

par l’entremise de fonds qui représentent 75 % des activités réalisées aux termes du programme.
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EDC s’attend à voir le programme du capital-actions passer 
à 1,2 milliard de dollars en 2010.

Nous planifions nos investissements en capital-
actions en fonction de quatre grands types de débouchés 
sur le marché.

  Exportateurs de la nouvelle génération – Ce sont les 
exportateurs dans les domaines des technologies de 
l’information et des communications, des technologies 
propres et industrielles, de la biotechnologie et de  
la nanotechnologie qui, compte tenu de la nature  
de leurs produits, ciblent les marchés mondiaux  
mais ont besoin de se développer afin de pouvoir  
saisir les débouchés.

  Exportateurs du marché intermédiaire – La catégorie 
qui forme le marché intermédiaire va du financement 
mezzanine (c’est-à-dire une combinaison de prêts et 
de financement par actions aux entreprises existantes) 
aux transactions d’expansion et de rachat. EDC s’est 
concentrée sur le demi-segment inférieur du marché, 
c’est-à-dire sur les PME dont le chiffre d’affaires est 
d’entre 5 et 200 millions de dollars.

  Marchés émergents – Sur les marchés émergents,  
le financement par actions d’EDC recouvre une 
gamme d’investissements allant du crédit-relais, 
destiné à finan cer les modèles de transition des 

entreprises canadiennes vers les grands marchés 
émergents, aux fonds étrangers et d’infrastructure, 
qui nous aident à nouer des relations et à créer des 
réseaux dans l’économie en développement ciblée.

  Capital-actions et financement de projet – EDC 
approuve au cas par cas les initiatives de finance-
ment par capital-actions et de financement de 
projet axées sur des entités étrangères, qui visent 
à appuyer des contrats d’exportation et l’expansion 
d’entreprises à l’étranger.

Accroître la capacité des fonds canadiens
Le programme du capital-actions d’EDC repose sur 
les activités boursières du marché privé canadien 
(capital de risque et marché intermédiaire) qui visent 
à financer la croissance de la prochaine génération 
d’exportateurs et des exportateurs en essor. Nous 
servons ce marché en créant des partenariats avec 
des fonds gérés professionnellement qui investissent 
dans un portefeuille de compagnies nées de 
l’entrepreneuriat canadien. EDC a également travaillé 
à diverses transactions de capital-actions, directement 
ou par l’entremise de fonds, de concert avec la Banque 
de développement du Canada.

Le marché du capital-actions peut intervenir à diverses  
étapes de l’évolution d’une compagnie, mais à EDC, nous 

Lancée en 1997, l’Équipe du capital-actions d’EDC aide les compagnies 

canadiennes à prendre de l’expansion. Le program me du capital-

actions a bénéficié d’une approbation de principe, annoncée dans le 

Budget 2007 du gouvernement fédéral, qui a entraîné des modifications 

à la réglementation qui relèvent la capacité d’EDC d’investir dans des 

fonds de capital-investissement et de capital de risque.
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nous intéressons principalement aux PME en croissance 
ou en expansion. Nous nous associons à des fonds de 
capital-investissement qui partagent notre point de vue. 

L’un de ces fonds est PRIVEQ Capital Funds, qui se 
concentre sur des investissements de 3 à 7 millions de dollars 
dans des secteurs spécialisés de la fabrication et des services. 
Qu’il s’agisse d’acquisitions ou de rachats d’entreprise par 
des cadres, PRIVEQ privilégie un inves tissement accéléré, 
qu’elle combine à un soutien post-investissement afin que 
les entreprises rentables puissent non seulement stimuler 
leur croissance, mais aussi la gérer. 

EDC travaille également avec Wellington Financial 
dans le cadre de divers fonds en commandite. Wellington 
fournit du capital de risque et des prêts subordonnés aux 
entreprises financées par du capital de risque qui en sont 
à l’étape de la commercialisation ainsi qu’aux entreprises 
du marché intermédiaire dans un grand nombre de sec-
teurs, dont l’automatisation, les pièces d’automobile, la 
biotechnologie, les services commerciaux, la fabrication 
légère, les services pétroliers et gaziers et les technologies 
de l’information.

Produire des alliances internationales
Sur le plan international, notre stratégie en matière de capital-
actions est de créer des passerelles entre les réseaux étran-
gers et les débouchés sur le marché canadien qui n’auraient 
pas existé sans nos investissements.

Ces investissements à l’étranger 
visent essentiellement à ouvrir des portes 
en vue d’un projet ou d’un fonds précis, 
à mieux faire connaître les fournisseurs 
canadiens sur les marchés étrangers ou 
à faciliter la participation du Canada au 
déve loppement de ces marchés. 

À l’heure actuelle, EDC a des participations dans 
10 fonds internationaux qui couvrent les pays et régions 
qui suivent : Antilles, Asie du Sud-Est, Chine, Europe, Inde, 
Israël, Mexique et Turquie.

Pour donner un exemple de nos investissements 
internationaux en capital-actions, notons celui de 20 mil-
lions de dollars américains à Mexico dans le troisième 
fonds d’investissement en commandite de Nexxus 
Capital, qui se concentre sur les entreprises mexicaines de  
moyenne envergure dans les secteurs de la fabrication, de 
la santé, de l’éducation, du logement, du tourisme et de la 
gestion de l’eau. Grâce à ce partenariat avec Nexxus, EDC 
veut créer des syner  gies entre les entreprises mexicaines et 
canadiennes en établissant des correspondances entre le 
savoir-faire canadien et les besoins de Nexxus. 

La même stratégie de réseautage s’applique en 
Turquie, où EDC observe d’un œil intéressé les tendances de 
croissance rapide. Au 17e rang des économies mondiales, et 
jouissant d’une situation stratégique entre l’Europe et l’Asie, 
le pays a attiré en 2007 des niveaux élevés d’investissement 

en capital-actions. En 2008, on devrait assister à des records 
en investissements, fusions et acquisitions.

EDC a de ce fait décidé de se joindre au Régime de 
retraite des enseignantes et des enseignants de l’Ontario et à 
l’Office d’investissement du Régime de pensions du Canada 
pour financer le démarrage du Groupe Actera d’Istanbul, 
juste au moment où le gouvernement turc pousse son pro-
gramme de privatisations. Le fonds Actera cherche à investir 
en capital de croissance tout en surveillant les occasions de 
rachat en Turquie et dans certaines régions avoisinantes, en 
partenariat avec des entreprises turques.

Parmi les fonds sur les marchés émergents dont 
les investissements englobent divers volets du programme 
du capital-actions d’EDC, notons le fonds israélien Vertex 
Venture Capital qui, aux termes d’un accord de réciprocité 
avec EDC, amène des capitaux frais au Canada. Vertex est 
un investisseur chevronné dans des entreprises israéliennes 
ou liées à Israël, quel que soit leur stade de développe-
ment, dans les domaines du réseautage en information, 
des communications, des logiciels d’entreprise et d’autres 
technologies émergentes.

L’industrie israélienne du capital de risque étant 
considérée comme l’une des plus importantes dans le 
monde, en grande partie grâce à l’expertise et aux réseaux 
de Vertex, EDC a conclu cette transaction pour attirer des 
investissements au Canada. Dans le cadre de sa relation avec 

EDC, Vertex a été choisie en tant qu’investisseur principal 
dans deux entreprises canadiennes de technologie en 2007. 

Par l’intermédiaire de sa société mère, Vertex 
Venture Holdings Ltd, Vertex a établi un réseau mondial de 
relations d’affaires et de partenariats stratégiques. Ce réseau 
offre des débouchés aux compagnies israéliennes en facili-
tant leur croissance potentielle et en misant sur des ententes 
stratégiques en Israël, en Asie, en Europe et en Amérique 
du Nord. Avec cet investissement, EDC cherchera à intégrer 
des entreprises canadiennes à ce réseau.

EDC a cerné un réel besoin sur le marché canadien. 
Il s’agit des compagnies qui ont de fortes chances de percer 
sur les marchés mondiaux mais qui n’ont ni l’expérience 
ni les connaissances nécessaires pour attirer les investisse-
ments privés dont elles ont besoin. Notre expérience sur 
le plan international profite à ces entreprises et amène 
des investissements d’autres sources qui permettent à 
une compagnie de prendre de l’expansion au Canada et, 
partant, d’accroître sa capacité et de faire fructifier ses 
affaires à l’étranger.

Sa capacité d’investir permet à EDC de répondre aux besoins uniques des 

entrepreneurs et des innovateurs canadiens, qui cherchent à combler les 

écarts de financement, à approfondir leur expérience et à élargir leurs 

réseaux de contacts et de partenaires.
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EDC appuie les entreprises en respectant les obligations 
internationales du Canada en matière de commerce, 
tout particulièrement l’Accord sur les subventions et les 
mesures compensatoires de l’Organisation mondiale du 
commerce 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 complé-
mentaires expliquent les principes de libéralisation des 
échanges, notamment les engagements de chaque pays 
à abaisser ses tarifs des douanes et d’autres obstacles au 
commerce, à éviter les subventions prohibées et à arrêter 
des méthodes de règlement des différends. 

En 2007, la Société a contribué activement à 
l’examen de l’Accord sectoriel sur les crédits à l’expor
tation d’aéronefs civils de l’OCDE conformément 
à l’Arrangement. L’objectif des discussions était de 
mo derniser le texte de l’Accord, qui datait de 1992. Les 
principaux pays producteurs d’aéronefs y ont participé, 
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. Un nouvel accord sectoriel pour les 
aéronefs a été conclu en 2007. Cet accord assure aux 
entreprises canadiennes des règles du jeu uniformes 
en matière de financement de la vente d’aéronefs.  
Il prévoit des modalités de financement concurren-
tielles, assorties de taux d’intérêt plus alléchants et de 
délais de remboursement plus longs, et fait en sorte que 
les exportateurs puissent faire concurrence sur les mar-
chés d’exportation en fonction de la qualité et du prix 
des biens et services offerts plutôt que des modalités du 
soutien financier public accordé.

La Société a aussi plaidé en faveur de l’adoption 
de règles plus souples pour appuyer les dépenses locales 
en application de l’Arrangement de l’OCDE. Dans 
beaucoup de projets d’infrastructure et d’exploitation 
minière, l’acheteur ou l’emprunteur étrangers sont tenus 
de s’approvisionner localement en biens et services, et 
la réalisation du projet peut dépendre du financement 
qu’ils reçoivent à cet égard. Les nouvelles règles donneront 
aux exportateurs et aux investisseurs canadiens accès à 
un niveau accru de soutien pour les dépenses locales.
EDC a également appuyé les discussions de l’OCDE 
visant à élaborer des principes et des lignes directrices 

pour promouvoir des pratiques durables en matière de 
prêts dans l’octroi de crédits publics à l’exportation aux 
pays à faible revenu. EDC a favorisé la participation à ces 
discussions de pays clés non membres de l’OCDE. 

En tant que membre du Groupe sur les crédits 
à l’exportation de l’OCDE, EDC a adopté la version 
renforcée de la Déclaration d’action concernant la corrup
tion et les crédits à l’exportation bénéficiant d’un soutien 
public qui cherche à consolider les efforts internatio-
naux 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 tran-
sactions commerciales internationales, comme le prévoit 
la Convention sur la lutte contre la corruption d’agents 
pu blics étrangers dans les transactions commerciales inter
nationales, adoptée par l’OCDE en 1997. EDC a aussi pris 
part à l’examen de la Recommandation sur des approches 
communes concernant l’environnement et les crédits à 
l’exportation bénéficiant d’un soutien public. À la suite de 
cet examen, un accord renforcé a été adopté en 2007. Ce 
nouvel accord est plus conforme aux pratiques d’EDC 
en matière d’examen environnemental, ce qui a favorisé 
des règles du jeu plus uniformes pour les exportateurs 
canadiens dans le domaine des crédits à l’exportation. 

Pour respecter ses obligations aux termes de la 
Résolution du Conseil de sécurité des Nations Unies 
contre le terrorisme, le Canada 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 finance-
ment 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, dont 
le mandat est de favoriser l’adoption de solides princi-
pes d’assurance crédit à l’exportation et d’assurance 
investissement à l’étranger. En octobre 2008, la Société 
accueillera l’Assemblée générale annuelle de l’Union de 
Berne à Banff (Alberta). L’Assemblée de 2008 portera, 
entre autres, sur les mesures que les organismes de crédit 
à l’exportation peuvent prendre pour réduire leur 
empreinte environnementale. 

PRINCIPES DIRECTEURS

Principes directeurs

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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EDC remplit son mandat de façon socialement respon-
sable conformément aux attentes du gouvernement du 
Canada, des entreprises qu’elle sert et du grand public. 

Tout au long de 2007, nous avons adopté des mesures 
importantes pour que notre programme de responsabilité 
sociale des entreprises (RSE) continue d’évoluer. À cette 
fin, nous avons fait appel à des spécialistes, qui nous ont 
aidés à parfaire nos connaissances sur la RSE, à évaluer nos 
propres initiatives et à nous assurer que celles-ci sont con-
formes aux pratiques exemplaires mondiales.

Nous situer par rapport à nos pairs
En 2007, nous avons entrepris de comparer nos pratiques 
de RSE à celles de nos pairs. Comme bon nombre de 
nos politiques et pratiques de RSE datent de 2001, nous 
avons jugé que le moment était 
venu de faire le point et, surtout, 
de mettre le cap sur l’avenir.

Nous avons donc comparé 
nos pratiques à celles d’autres orga-
nismes de crédit à l’exportation et 
d’institutions financières privées. Nos 
pratiques ont été évaluées selon les 
cinq « piliers » de la RSE instaurés par EDC : l’éthique com-
merciale, l’environnement, la transpa rence, l’investissement 
dans la collectivité et le climat organisationnel.

Notre évaluation nous a permis de constater que  
les pratiques d’EDC équivalaient à celles de ses 
homologues dans la plupart des domaines et a déterminé 
les secteurs où nous continuerons de jouer un rôle de 
chef de file, notamment en matière environnementale.

En 2008, EDC prévoit publier un énoncé public 
présentant sa position sur les droits de la per sonne et 
réorienter sa Stratégie éducation et emploi jeunesse 
de même que d’autres programmes d’investissement 
dans la collectivité. EDC compte également faire une 
meilleure utilisation de son Programme EnviroExport 
pour faciliter l’exportation de technologies et de 
services environnementaux émergents.

Collaboration avec les parties intéressées
EDC estime que la collaboration avec les parties inté-
ressées est essentielle à l’évolution de ses politiques et 
de ses pratiques de RSE.

Notre Conseil consultatif sur la RSE – com-
posé de Canadiens éminents aux antécédents divers 
provenant du monde des affaires, des milieux univer-
sitaires et de la société civile – nous conseille sur les 
pratiques exemplaires à suivre, notamment en ce qui 
concerne les examens environnementaux, la divulga-
tion d’information, la RSE sur les marchés émergents, 
le soutien aux technologies environnementales et les 
droits de la personne.

Le Conseil a accueilli trois nouveaux membres 
en 2007 : Randy Gossen, vice-président, Sécurité, envi-
ronne ment et responsabilité sociale, chez Nexen Inc.;  
Jean-Claude Villiard, fonctionnaire à la retraite 
aujourd’hui professeur agrégé à l’École nationale  
d’administration publique; Ed Waitzer, associé principal au  

cabinet d’avocats Stikeman Elliott LLP. Maureen O’Neil, 
présidente du Centre de recherches pour le dévelop-
pement international, assume la présidence du 
Conseil. Les autres membres sont David Runnalls,  
président et chef de la direction de l’Institut interna-
tional du développement durable, et David Zussman,  
Chaire Jarislowsky sur la gestion dans le secteur public  
de l’Université d’Ottawa.

En 2007, le Conseil a insisté sur l’importance de 
mettre les pratiques de la Société au diapason de celles 
d’organisations homologues.

Première Assemblée publique annuelle
EDC a tenu sa première Assemblée publique annuelle 
en octobre 2007. L’événement a attiré 83 personnes 
représentant des entreprises canadiennes, le gouverne-
ment, des associations commerciales, des organisations 
non gouvernementales, des universités et le grand 
public. L’Assemblée avait pour but de donner à la 
population et aux parties intéressées l’occasion de se 
renseigner sur nos activités et nos plans, de poser des 

Responsabilité sociale des entreprises

PRINCIPES DIRECTEURS

À EDC, la responsabilité sociale des entreprises (RSE) est un principe 

directeur qui guide toutes nos décisions d’affaires et nous permet de 

gagner la confiance du public à l’égard de nos activités de facilitation du 

commerce international du Canada.
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questions et de commenter notre performance. Étant 
donné la présence grandissante d’EDC sur les marchés 
émergents, les discussions ont surtout porté sur ce 
que la Société peut faire pour aider ses clients à être 
concurrentiels compte tenu du fait que le commerce 
mondial est de plus en plus intégré et que, pour les 
entreprises canadiennes, l’investissement à l’étranger 
est désormais aussi important que l’exportation.

Groupe de travail de l’ISO  
sur la responsabilité sociale
EDC s’est aussi jointe en 2007 à la délégation de spécia-
listes canadiens qui participent au Groupe de travail de 
l’Organisation internationale de normalisation (ISO) sur la 
responsabilité sociale. Le Groupe, qui représente quelque 
70  pays, est en train d’élaborer une norme internationale 
volontaire pour les organisations de tous genres.

Transparence et divulgation
La volonté de transparence d’EDC, qui constitue 
l’un des piliers de ses pratiques de RSE, dicte de 
plus sa Politique de communication. EDC rend 
publique de l’information variée sur ses services, 
ses programmes et ses activités par l’intermédiaire 
de son site Web, de publications, d’envois postaux 
et d’un programme continu de consultation et de 
mobilisation de ses clients, partenaires et parties 
intéressées. Pour obtenir des précisions sur les pra-
tiques de transparence et de divulgation d’EDC, voir 
www.edc.ca/divulgation.

En 2007, EDC a actualisé ses pratiques de 
di vulgation pour tenir compte des modifications 
apportées aux Approches communes de l’OCDE con
cernant l’environnement et les crédits à l’exportation 
bénéficiant d’un soutien public. En vertu de ces modi-
fications, les orga nismes de crédit à l’exportation sont 
désormais tenus de divulguer l’information environ-
nementale se rapportant aux projets de catégorie B. 

Par ailleurs, en vertu des modifications apportées 
à la Loi fédérale sur la responsabilité, le 1er septembre 
2007, EDC et d’autres sociétés d’État sont maintenant 
assujetties à la Loi sur l’accès à l’information. Ainsi, 
plus de renseignements concernant EDC sont acces-
sibles au public, rendant la Société plus transparente. 

Gestion des risques environnementaux
La Politique environnementale d’EDC stipule que la 
Société doit évaluer les risques environnementaux dans 
le cadre du processus décisionnel entourant une tran-
saction, préconiser les pratiques exemplaires en matière 
d’environnement et tendre vers des normes élevées de 
conservation de l’environnement tout en veillant à ce 
que ces obligations ne restreignent pas indûment sa 
capacité à aider les entreprises canadiennes.

EDC a adopté en 2007 les Principes de l’Équateur, 
un cadre établi par l’industrie financière internationale 
pour évaluer et gérer les risques sociaux et environnemen-
taux en matière de financement de projets. EDC est le 
deuxième organisme de crédit à l’exportation du monde 
à adhérer à ces principes et se joint aux cinq grandes 
banques canadiennes qui en sont déjà signataires dans 
le but de favoriser une plus grande harmonisation des 
pratiques environnementales des institutions financières 
publiques et privées au pays.

Réduction de l’empreinte environnementale
L’analyse comparative en matière de RSE a mené 
à l’adoption d’un objectif général de réduction de 
l’empreinte environnementale à EDC. Dans cette optique, 
EDC a créé une Équipe verte transfonctionnelle sous 
la direction du conseiller principal en matière de RSE. 
L’Équipe est chargée de mettre au point un programme 
officiel pour mesurer, documenter et réduire l’empreinte 
environnementale de la Société.

Gestion des risques sociaux
En mai, EDC et l’Agence canadienne de développe-
ment international (ACDI) ont réuni une quarantaine 
de spécialistes pour discuter de la RSE et des pratiques 
minières ayant cours en République démocratique du 
Congo (RDC). Les participants, issus de divers milieux –  
industrie minière, universités, institutions financières 
internationales et privées, organisations non gouverne-
mentales, ministères et autres organismes gouverne-
mentaux – , se sont penchés sur l’exploitation minière arti-
sanale, les droits de concession, la sécurité et les moyens 
d’exploiter les ressources congolaises de manière sociale-
ment responsable. EDC a organisé cette rencontre parce 
qu’elle estime pouvoir jouer un rôle dans le financement 
et l’atténuation des risques et ainsi faire en sorte que le 
développement sur des marché comme la RDC soit mené 
à bien dans le respect des normes auxquelles s’attendent 
les Canadiens au chapitre de l’environnement, de 
l’éthique et des droits de la personne.

Droits de la personne
Le contrôle préalable dans le cadre d’une transaction 
comporte une évaluation du risque-pays, qui suppose une 
analyse des droits politiques et des droits de la personne. 
Dans certains cas, cette évaluation peut englober le con-
texte socio-économique, l’historique des conflits, la sécu-
rité et divers autres enjeux. L’évaluation permet de déter-
miner si une transaction risque d’avoir un impact négatif 
sur les droits de la personne dans le pays hôte.

En 2007, EDC a préparé un projet d’énoncé 
articulant sa position, ses valeurs et son engagement à 
l’égard des droits de la personne dans le but de s’assurer 
que ses activités commerciales sont menées dans le 

PRINCIPES DIRECTEURS
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respect des normes internationales de protection et de 
promotion des droits de la personne. L’énoncé a été 
soumis à notre Conseil consultatif sur la RSE dans le 
cadre d’une consultation générale sur les droits de la 
personne et il sera peaufiné au cours de l’année. 

Pour nous permettre de 
mieux comprendre comment les 
pays et les entreprises du monde 
entier évaluent et gèrent les 
questions axées sur les droits de 
la personne dans un contexte commercial, EDC a pris 
part à des rencontres convoquées par le représentant 
spécial des Nations Unies pour les questions des droits 
de l’homme et des sociétés transnationales et autres 
entreprises à Zurich et à Copenhague en 2007. EDC 
pourra ainsi mettre au point sa position relative aux 
répercussions des transactions sur les droits de la per-
sonne et en assurer l’harmonisation avec les pratiques 
exemplaires à l’échelle internationale.

Gestion des risques éthiques
Le Code d’éthique commerciale et le Code de conduite  
d’EDC dictent la façon dont doivent agir EDC et ses 
employés pour être à la hauteur de la réputation 
d’organisme éthique que nous nous sommes bâtie. 
Ces codes définissent nos obligations en ce qui con-
cerne l’éthique commerciale, l’environnement, la 
protection des droits de la personne et de la confi-
dentialité de l’information ainsi que la lutte contre 
la corruption et les conflits d’intérêts. Les adminis-
trateurs, employés et dirigeants sont tenus d’adhérer 
aux normes énoncées dans le Code de conduite et de 
signer chaque année un Engagement au respect du 
Code témoignant de leur volonté de s’y conformer.

EDC est assujettie à la Loi sur la corruption 
d’agents publics étrangers, qui stipule que la corrup-
tion de fonctionnaires étrangers est un acte crimi-
nel. Par conséquent, EDC prend des mesures pour 
s’assurer qu’elle n’appuie aucune transaction impli-
quant la corruption de fonctionnaires étrangers. En 
plus d’effectuer son habituel contrôle préalable, 
EDC demande à ses clients de signer une déclaration 
anticorruption.

Tout au long de l’année, EDC a offert à ses 
nouveaux employés une formation relative à son 
Programme de lutte contre la corruption. Elle a égale-
ment écrit à tous ses nouveaux clients pour les informer 
de leurs obligations aux termes du Programme et des 
conséquences juridiques d’actes de corruption.

Engagement d’EDC envers la collectivité
Les employés continuent de témoigner de leur engage-
ment indéfectible à l’endroit de la collectivité, aux 
échelles locale et nationale. La Politique sur les dons de 

bienfaisance liés au bénévolat des employés constitue la 
pierre angulaire du soutien qu’apporte EDC aux collec-
tivités. En 2007, l’application de la Politique a permis à 
EDC de verser des dons à 19 organismes de bienfaisance 
admissibles où des employés avaient fait du bénévolat.

Stratégie éducation et emploi jeunesse
Grâce à sa Stratégie éducation et emploi jeunesse (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. La Stratégie 
EYE, qui visait auparavant 25 universités, a été élargie en 
2007 pour inclure 39 établissements d’enseignement, ce 
qui s’est traduit par une hausse des demandes de bourses 
présentées. La Société a décerné 25 bourses d’études, et 
un certain nombre de boursiers ont bénéficié du mentorat 
de spécialistes d’EDC durant un stage de quatre mois.

EDC a appuyé ses employés dans l’organisation de sa Campagne de charité en 

milieu de travail du Gouvernement du Canada, qui a permis d’amasser 225 000 $.

PRINCIPES DIRECTEURS

En 2007, environ 75 employés ont pris part à des activités 
locales de développement communautaire dans le cadre 
de la Journée d’EntraideMC de Centraide.
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Outre les bourses, la Stratégie EYE comprend une 
série Conférences, qui permet aux étudiants canadiens 
d’entendre le point de vue de spécialistes d’EDC  
sur le commerce extérieur, la RSE et la gestion des 
risques. En 2007, les spécialistes d’EDC ont participé  
à une cinquantaine de présentations en classe et 
d’activités universitaires. 

Lors du lancement de la Stratégie EYE 2007-2008, 
EDC a annoncé qu’elle attribuerait dans le cadre du 
programme jusqu’à cinq bourses à des étudiants de 
premier cycle combinant des études en commerce et 

en environnement. En ajoutant une composante de 
gestion durable à son programme de bourses, EDC 
aidera à renforcer la capacité future du Canada de 
participer au commerce international dans le respect 
de l’environnement. Cet investissement important 
dans les dirigeants commerciaux de demain s’inscrit 
dans l’ambition d’EDC d’être chef de file parmi les 
organismes de crédit à l’exportation sur le plan de 
l’innovation et de la responsabilité environnementale. 
Pour en savoir davantage sur la Stratégie EYE d’EDC, voir  
www.edc.ca/jeunes.

PRINCIPES DIRECTEURS

Grâce à une saine gestion financière, nous nous 
assurons d’avoir toujours un capital de base adéquat 
pour pouvoir remplir notre mandat, maintenant et à 
l’avenir. Nous exerçons nos activités de façon autonome 
et ne recevons aucun crédit annuel du Parlement. Notre 
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 que nous avons pu appuyer au fil des ans des 
exportations et des investissements d’une valeur de plus 
de 694 milliards de dollars à partir du capital-actions de 
1 milliard de dollars environ investi dans la Société par le 
gouvernement du Canada depuis 1944.

Nous suivons notre performance financière 
selon quatre indicateurs clés : bénéfice net, rendement 
des capitaux propres, ratio d’efficience brut et ratio de 
viabilité financière. 

Le bénéfice net de 2007 s’est établi à 473 millions 
de dollars, soit 1 million de moins que celui prévu au 

Plan de la Société pour 2007. Alors que les besoins en 
matière de provisions ont été plus grands que prévu, 
cette augmentation de provision a été compensée par la 
croissance du revenu net de financement et de placement 
et par celle d’autres revenus. 

Le rendement des capitaux propres, à 7,9 %, a été 
supérieur à l’objectif visé dans le Plan de la Société en 
raison d’une baisse de l’avoir de l’actionnaire attribuable 
surtout au versement, en 2007, d’un dividende non 
prévu au Plan. Le ratio d’efficience brut, à 22 %, a été 
inférieur à celui de 24,4 % prévu au Plan en raison de 
la baisse des frais d’administration et de la croissance 
du revenu net. Les frais d’administration de 2007 ont 
totalisé 219 millions de dollars, soit 7 millions de moins 
que les 226 millions prévus au Plan, la direction d’EDC 
s’étant évertuée à contenir les coûts en 2007. Le ratio de 
viabilité financière, à 9,7 %, a été supérieur à celui de 
8,8 % prévu au Plan, surtout en raison de la hausse du 
bénéfice d’exploitation.

Assurer une saine gestion financière

Indicateur 
 Plan pour  
 2007* 

 Chiffres réels  
 de 2007

 Plan pour  

 2008

Bénéfice net (en M$)   474  473  543

Rendement des capitaux propres (en %)  7,6  7,9  8,6

Ratio d’efficience brut (en %)  24,4  22,0  25,3

Ratio de viabilité financière (en %)  8,8  9,7  8,7 

* Le ratio d’efficience brut et le ratio de viabilité financière dans le Plan pour 2007 ont été ajustés pour exclure tout impact de la juste valeur sur le portefeuille d’emprunts, aucune 
prévision n’ayant été faite à cet effet. 
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Objectif 1

Resserrer les liens avec nos clients
En 2007, nous avons continué d’affecter des directeurs de 
comptes à des clients particuliers, initiative qui nous permet  
de mieux comprendre les besoins de nos clients et de 
leur offrir toute une gamme de solutions afin de les aider 
à prendre de l’expansion. L’augmentation du nombre de 
directeurs de comptes s’inscrit dans le cadre de la restruc-
turation mise en œuvre en 2006 et en 2007 visant à aligner 
notre organisation sur les secteurs d’activité et les chaînes 
d’approvisionnement mondiales dans lesquelles sont 
présents nos clients. Nous pourrons ainsi aller au-devant des 
défis que doivent relever les exportateurs et les investisseurs, 
qui cherchent à réduire leurs coûts, à augmenter leur pro-
ductivité, à participer à des chaînes d’approvisionnement 
mondiales, à investir sur des marchés étrangers et à 
s’installer là où ils peuvent s’approvisionner aux meilleures 
conditions ou servir leurs clients au mieux. 

Notre gestion renforcée des comptes sera 
facilitée par le déploiement, en 2008, d’un nouveau 

système de gestion des relations avec les clients 
(CRM). Une fois bien rodé, le CRM nous aidera à 
servir les clients encore plus efficacement grâce à 
un déroulement des opérations et à un transfert de 
données qui seront normalisés et automatisés dans 
tous les programmes d’EDC.

Afin de jauger dans quelle mesure nous améliorons 
nos relations avec les exportateurs et les investisseurs, nous 
suivons de près l’acquisition et le maintien des clients, 
indicateur qui témoigne de nos progrès par rapport à 
deux de nos priorités, à savoir augmenter notre clientèle 
dans tous les segments de notre activité et maintenir 
les clients existants dans notre programme d’assurance 
comptes clients. L’acquisition et le maintien de clients a 
progressé de 6 % par rapport à 2006, ce qui est en deçà 
de notre objectif dans un contexte où les entreprises 
canadiennes devaient composer avec l’appréciation du 
dollar canadien et concentraient leurs activités sur le 
robuste marché canadien.

PERFORMANCE PAR RAPPORT AUX OBJECTIFS

Se rapprocher des  
exportateurs et des investisseurs

L’efficacité d’EDC en tant que partenaire des entreprises canadiennes découle des relations 

étroites qu’elle entretient avec ses clients et de sa capacité de s’adapter rapidement  

à l’évolution de la conjoncture du marché. Les nombreuses initiatives que nous avons prises 

en 2007 font qu’EDC est mieux en mesure de se rapprocher de ses clients et de leur offrir  

de meilleurs services, dans le but de faire croître le commerce extérieur canadien.

Indicateur
 Chiffres réels 

 de 2006

 Plan pour  
 2007

 Plan pour  
 2008

Acquisition et maintien de clients  6 091  croissance de 10 %  6 461  (croissance de 6 %) croissance de 3 %

Nombre d’utilisateurs de  
programmes multiples

 418  croissance de 22 %  513  (croissance de 22,7%)  croissance de 15 %

Indice du service à la clientèle  84,2  amélioration  84,5 amélioration

Indice de la valeur pour le client  79,5  amélioration  77,9 amélioration

Volume des activités  
en partenariat (G$)

 11,5*  croissance de 12 %  11,7  (croissance de 2 %) 8 %**

Chiffres réels  

de 2007

*  Ce montant a été rajusté pour permettre une comparaison juste au montant de 2007, qui vise un éventail plus large de partenariats. Le montant original indiqué pour 2006 
était 10,1 milliards de dollars.

* * En 2008, le volume des activités en partenariat servira d’indicateur de performance pour l’objectif Faciliter le commerce d’intégration.
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Chaque année, nous demandons à nos clients de 
participer à un sondage pour savoir si nous répondons à 
leurs besoins. Nous cherchons toujours à améliorer nos 
résultats, ce qui est difficile étant donné que nous avons 
constamment reçu des réponses positives depuis les  
12 années que nous réalisons le sondage. En 2007, nous 
avons fait un peu mieux pour ce qui est de l’indicateur 
des produits et des services; cependant, nous n’avons pas 
atteint notre objectif d’améliorer la dimension valeur 
supplémentaire ajoutée de nos services. En 2008, nous 
mettrons en place un nouveau programme de rétroac-
tion des clients qui correspondra mieux à la priorité plus 

grande que nous accordons à la gestion des comptes, 
à l’amélioration des produits et services et à la valeur 
accrue à offrir à nos clients.

Produire des résultats  
à travers de multiples programmes
Nous avons établi un nouvel indicateur en 2006, soit le 
nombre d’utilisateurs de programmes multiples (MPU), 
afin de déterminer si nous réussissons à répondre aux 
besoins de nos clients en proposant à chacun d’entre 
eux une gamme plus large de produits et de services.  
Nous avons atteint notre objectif d’une progression de  
22 % de l’indicateur MPU, qui a atteint 513 points, ce qui 
montre que notre gestion renforcée des comptes nous aide 
déjà à faire connaître toute la palette de nos solutions à 
nos clients. Nous comptons continuer de progresser à cet 
égard pendant la période de planification à mesure que 
nous ajouterons d’autres directeurs de comptes et d’autres 
représentants de service afin d’appuyer les transactions, en 
particulier dans nos bureaux régionaux partout au Canada.

Produire des résultats  
avec des partenaires financiers
EDC a des partenariats de partage des risques avec 
des institutions financières du secteur privé, y compris 
avec des banques et des sociétés de cautionnement au 
Canada et ailleurs, qui augmentent la capacité financière 
sur le marché pour faciliter les exportations et les inves-
tissements canadiens. En donnant aux banques et aux 
sociétés de cautionnement qui sont nos partenaires des 
garanties et des réassurances, nous les aidons à atténuer 
leurs propres risques, ce qui fait qu’il leur devient plus 
intéressant d’offrir une couverture ou du financement 

aux exportateurs et aux investisseurs canadiens. Cela 
vaut tout particulièrement sur le marché du caution-
nement, où la capacité augmente sensiblement grâce à 
l’intervention d’EDC.

Les banques et les sociétés de cautionnement 
disposent toutes de vastes réseaux internationaux de clients 
et de spécialistes du marché dans lesquels EDC peut puiser.

Conscients de l’intérêt crucial de ces partenariats 
pour les entreprises canadiennes, nous calculons la 
quantité de risques que nous assumons au nom des 
institutions financières dans plusieurs de nos programmes. 
Notre volume des activités en partenariat a augmenté 

de 2 % en 2007, pour passer à  
11,7 milliards de dollars, soit moins 
que notre objectif, en partie à cause 
d’un ralentissement cyclique de 
l’activité que certains programmes 
d’EDC ont mesuré dans le cadre 
de notre volume des activités en 

partenariat. Comme la majeure partie de notre volume des 
activités en partenariat est libellée en dollars américains, la 
vigueur du dollar canadien a pesé lourd sur le résultat. En 
outre, les conditions de crédit se resserrant dans le monde 
au deuxième semestre de 2007, l’appétence pour le risque 
des banques et des sociétés de cautionnement a diminué.

Notre Groupe des intermédiaires financiers cana-
diens coordonne les partenariats d’EDC avec les institu-
tions financières canadiennes qui servent les exportateurs. 
En 2007, le Groupe a entamé un processus de planifica-
tion conjointe avec les grandes banques canadiennes afin 
d’accroître leur accès aux solutions d’EDC, d’améliorer 
les communications avec elles et de tenir compte de leurs 
besoins et contraintes dans le développement des produits 
d’EDC. À l’échelle internationale, nos partenariats avec 
des intermédiaires financiers étrangers demeurent d’une 
grande utilité pour faciliter les achats d’acheteurs étran-
gers auprès de fournisseurs canadiens. Mentionnons à 
titre d’exemple d’un tel partenariat la ligne de crédit que 
nous avons accordée à la banque JSC VTB en Russie et 
que nous avons augmentée en 2007 pour la porter de 50 à  
150 millions de dollars américains. Cette hausse est 
motivée par la grande utilisation qui a été faite du méca-
nisme original et par la demande qui demeure soutenue 
de la part d’acheteurs russes de biens et de services cana-
diens dans divers secteurs industriels.

Produire des résultats de concert  
avec des partenaires gouver nementaux
EDC travaille en étroite collaboration avec ses partenaires 
du ministère des Affaires étrangères et du Commerce 
international (MAECI) et d’autres ministères fédéraux afin 
d’ajouter aux services qu’ils proposent notre connaissance 

PERFORMANCE PAR RAPPORT AUX OBJECTIFS

En formant des partenariats avec des fournisseurs de services financiers du 

secteur privé, nous multiplions nos liens avec quantité d’entreprises canadiennes 

et avec leurs clients, les acheteurs étrangers de produits et de services canadiens.
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PERFORMANCE PAR RAPPORT AUX OBJECTIFS

des marchés et nos solutions financières. La coopération 
sur des stratégies clés est renforcée par des réunions tri-
mestrielles entre les équipes de la haute direction d’EDC, 
de la Corporation commerciale canadienne et du MAECI. 
EDC travaille aussi en très étroite coopération avec le 
Service des délégués commerciaux (SDC), notamment 
dans les missions du Canada à l’étranger où tous les 
représentants permanents d’EDC sur les marchés interna-
tionaux ont leurs bureaux. Nous entretenons par ailleurs 
des liens permanents de collaboration avec le MAECI. 
En 2007, nous avons offert une formation aux nouveaux 
employés du SDC, collaboré à des recherches à l’appui des 
pourparlers commerciaux entre le Canada et l’UE et lancé 
un programme de détachement commun afin d’accélérer 
le perfectionnement professionnel des employés clés de 
chaque organisation.

Parmi les initiatives communes avec d’autres socié-
tés d’État du portefeuille du commerce international du 
gouvernement, mentionnons le lancement d’un tableau 
des débouchés sur le marché que partageront EDC et la 
Corporation commerciale canadienne pour soutenir leurs 
activités de développement des affaires. Par ailleurs, EDC 
et la Banque de développement du Canada ont commencé 
à définir un projet-pilote destiné à aider les employés des 
deux organisations à mieux connaître les services que 
l’autre offre aux entreprises canadiennes. Ce programme 
sera en place en 2008.

EDC travaille aussi en collaboration avec les auto-
rités provinciales afin de mettre sur pied des services 
complémentaires pour favoriser le commerce extérieur. 
En plus des activités communes entreprises avec le STEP 
en Saskatchewan et l’APECA dans le Canada atlantique, 
EDC s’est associée au gouvernement de Terre-Neuve-et-
Labrador à un programme de garanties pour exportateurs 
qui fournit un financement aux petites entreprises. Le 
programme, créé par EDC et le ministère de l’Innovation, 
du Commerce et du Développement rural de la province, 
accorde des prêts d’un montant maximal de 250 000 $ 
qui permettent aux PME d’accroître leur fonds de roule-
ment ou d’acquérir des immobilisations afin de pouvoir 
honorer leurs contrats d’exportation. EDC fournit une 
garantie de partage de risques à la province, qui à son 
tour accorde un prêt préexpédition. Le partenariat de  
partage des risques fait beaucoup augmenter le capital 
disponible pour financer les petites entreprises exporta-
trices de la province.

Produire des alliances  
sur les marchés étrangers
Pour nous rapprocher des exportateurs et des investis-
seurs, nous devons être présents sur les marchés où ils vont 
et nous devons nouer des liens solides avec les principaux 

acheteurs sur ces marchés. Ce que nous faisons. Depuis la 
création d’EDC, nous cultivons des relations financières 
fruc tueuses avec des acheteurs du monde entier. En 2007, 
EDC a officiellement affecté des directeurs de comptes à  
55 des principaux acheteurs du monde, c’est-à-dire les entre-
prises étrangères qui ont le plus de poids dans les tendances 
que nous voyons se dessiner sur les marchés clés et dans les 
principaux secteurs d’activité. En cherchant en priorité à 
répondre aux besoins de ces acheteurs, nous sommes mieux 
placés pour créer des passerelles entre les exportateurs et les 
investisseurs canadiens et les débouchés qui se présentent 
sur les marchés étrangers. Nous continuerons de cultiver des 
relations avec les acheteurs étrangers et nous envisageons de 
faire passer à 100 le nombre des entreprises visées par notre 
processus officiel de gestion de comptes d’ici 2010.

Dans la poursuite de notre objectif de nous 
rapprocher des acheteurs étrangers, nous augmentons  
régulièrement le nombre de nos représentants perma-
nents qui travaillent sur place, sur les marchés en plus 
forte expansion dans le monde. Nos représentants à 
l’étranger établissent des liens fort utiles entre nos clients 
et les marchés mondiaux en nouant des relations à  
long terme avec des emprunteurs et des acheteurs locaux. 
Nos représentants transmettent des renseignements sur 
les besoins financiers et les projets d’approvisionnement 
de leurs contacts locaux à EDC et à nos clients afin  
que nous puissions prévoir les possibilités de ventes 
pour les entreprises canadiennes, repérer pour elles les 
occasions de placement à l’étranger et leur proposer des 
solutions financières.

EDC a des représentations permanentes en Chine, 
en Inde, en Russie, en Europe centrale, au Mexique, au 
Brésil et en Asie du Sud, afin de servir les marchés régio-
naux depuis ces bases. En 2008, nous inaugurerons deux 
nouvelles représentations, à Abou Dhabi (EAU) pour 
servir les pays du Conseil de coopération du Golfe et le 
Yémen, et à Santiago, au Chili. EDC continue d’évaluer 
les marchés étrangers en vue du déploiement éventuel 
d’autres représentants permanents, dans l’optique de sa 
collaboration avec le MAECI et de son analyse des débou-
chés sur les marchés et dans les divers secteurs.

1 423

1 543

1 638

1 666

1 808

2003

2004

2005

2006

2007

N om bre  de  c l i en t s  s u r  l e s  m a r chés  ém e rgen t s
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Faciliter le commerce d’intégration

Au cœur des objectifs d’EDC est son engagement à faciliter le commerce d’intégration,  

c’est-à-dire à aider les entreprises canadiennes à investir à l’étranger ou à s’intégrer aux 

réseaux mondiaux d’autres compagnies, là où il est le plus avantageux de le faire.

Objectif 2

Pour produire et commercialiser leurs produits ou ser-
vices, surtout sur les marchés émergents en pleine expan-
sion, de plus en plus d’entreprises canadiennes s’intègrent 
à des chaînes d’approvisionnement mondiales ou créent 
les leurs. Plus que jamais en 2007, EDC a aidé ses clients 
à participer à de tels réseaux commerciaux mondiaux ou 
à y investir. 

Afin d’accroître sa valeur pour les entreprises 
canadiennes présentes sur les marchés étrangers, EDC 
a restructuré ses activités au cours des trois dernières 
années. L’exercice a porté fruit. Qu’il s’agisse de finan-
cer de vastes projets industriels ou d’offrir des services 
d’assurance contre les risques politiques croissants que 
de tels projets doivent affronter, par exemple, EDC 
a facilité en 2007 des échanges commerciaux d’une 
valeur totale de 77,7 milliards de dollars, un record. 
Ce résultat devance celui de 2006 de 17,5 %. Sur les 
seuls marchés émergents, le volume d’activités a atteint  
20,8 milliards de dollars, ce qui constitue une hausse de 
37 % par rapport à 2006 et représente 27 % du volume 
d’activités total d’EDC.

L’année 2007 a aussi été celle où EDC a relevé sa 
participation à l’investissement direct canadien à l’étranger 
(IDCE), notamment aux États-Unis, toujours le premier 
marché extérieur du Canada. Globalement, le volume 
d’IDCE s’est élevé à 9,6 milliards de dollars, soit un bond 
de 63 % par rapport à 2006. Cette somme représente plus 
du dixième du volume d’activités total d’EDC et témoigne 
de la forte hausse de la demande d’Assurance risques 

politiques (PRI) et de la participation grandissante d’EDC 
au financement de projets et au financement avec recours 
limité, en particulier dans les secteurs des infrastructures  
et de l’exploitation minière sur un vaste éventail de 
marchés émergents.

EDC a facilité 85 transactions d’investissement en 
2007, contre 80 l’année précédente, ce qui est en deçà 
de notre objectif de 31 %. Cependant, la valeur en dol-
lars de ces investissements est nettement supérieure aux 
prévisions, ce qui n’est pas étonnant puisque les échanges 
sur les marchés émergents se multiplient beaucoup plus 
rapidement que ceux entre pays industrialisés.

Les marchés émergents sur lesquels EDC a faci-
lité le plus de transactions pour le Canada sont, en ordre 
d’importance, le Mexique, la Chine, le Brésil, l’Inde et la 
Russie. Si l’on compare à 2006, les hausses les plus substan-
tielles ont été enregistrées en Inde – 62 %, volume record 
de 1,2 milliard de dollars –, en Russie/Communauté des 
États indépendants (CEI) – 28 %, volume de 1,6 milliard de 
dollars – et en Chine – 31 %, volume de 1,7 milliard de dol-
lars. Ces résultats sont le fruit d’une croissance fulgurante 
des industries et des infrastructures dans tous les secteurs 
de ces marchés.

Grâce à ses représentants permanents, qui sont de plus 
en plus nombreux sur les marchés émergents clés, EDC a pu 
établir des relations d’affaires avec un plus grand nombre de 
compagnies, de gouvernements, d’institutions finan cières 
et de fonds de capital-investissement qui investissent dans des 
secteurs d’intérêt et de compétence pour le Canada.

PERFORMANCE PAR RAPPORT AUX OBJECTIFS

Indicateur
 Chiffres réels 

 de 2006

 Plan pour  
 2007

 Chiffres réels 

 de 2007

 Plan pour  
 2008

Volume d’activités total (en G$)  66,1  croissance de 10 % 77,7    (croissance de 17,5 %) croissance de 7 %

Volume sur les marchés  
émergents (en G$)

 15,2  croissance de 15 % 20,8       (croissance de 37 %)  croissance de 8 %

Investissements facilités

Volume (en G$)  5,9  croissance de 20 % 9,6        (croissance de 63 %) croissance de 12 %

Nombre de transactions  80  croissance de 31 % 85       (croissance de 6,2 %) croissance de 30 %
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En Russie et dans la CEI, les activités des clients 
d’EDC montrent bien que la Russie n’est pas qu’une 
pétro-économie. Or, la Russie est en pleine réindus-
trialisation. EDC y facilite des investissements et des 
exportations d’équipement canadien dans les secteurs de 
l’agriculture, de la foresterie ainsi que des technologies 
de l’infor mation et des communications et y soutient des 
services financiers et d’ingénierie dans les secteurs de 
l’exploitation minière et de l’énergie.

Par ailleurs, les banques internationales utilisent la  
PRI d’EDC depuis longtemps pour soutenir les investisse-
ments d’entreprises canadiennes sur des marchés émer-
gents volatils. En 2007, EDC a entrepris une stratégie 
similaire auprès de banques canadiennes, en particulier en 
Amérique latine, pour protéger les investissements et les  
prêts bancaires contre divers risques politiques. Cette 
initiative, sur fond d’une économie mondiale en pleine 
turbulence, a donné lieu à un bond de près de 50 % des 
activités de PRI, qui se sont chiffrées en 2007 à 7,1 mil-
liards de dollars.

EDC a continué en 2007 à structurer des prêts com-
plexes et à fournir d’autres services de financement pour des 
projets industriels d’envergure auxquels travaillent, à titre 
de parrain ou de participant, des entreprises canadiennes. 
EDC est présente non seulement sur les principaux marchés 
émergents, mais aussi de plus en plus dans d’autres régions à 
croissance rapide comme l’Afrique et l’Amérique du Sud. 

Aussi, en 2007, EDC a facilité des acquisitions sur 
le marché américain et d’autres marchés industrialisés où 
la vigueur du huard a joué en faveur de nos clients. EDC 
a également financé l’acquisition d’infrastructures dans 
d’autres régions du monde, réalisées principalement par 
des firmes d’investissement. Mentionnons par exemple 
des actifs dans le transport de l’électricité au Chili et dans 

l’aéroport de Budapest, en Hongrie. Dans le secteur  
des services, EDC a intensifié ses activités de finance-
ment afin d’aider des entreprises de services pétroliers  
et gaziers de taille moyenne à prendre de l’expansion 
aux États-Unis, au Mexique et en Amérique du Sud.

Le programme du capital-actions d’EDC pro-
gresse de façon constante depuis son introduction, il y 
a 10 ans, facilitant le développement international de 
PME à forte croissance. En 2007, EDC a investi pour la 
première fois dans des fonds de capital-investissement 
d’économies émergentes, dont l’Inde, la Chine, le 
Mexique et la Turquie.

Perspectives
Sur les marchés internationaux, on observera sans doute 
en 2008 une intensification des fusions et acquisitions, les 
entreprises se tournant vers les regroupements pour bâtir 
des chaînes d’approvisionnement plus productives et réa-
liser des économies d’échelle. EDC prévoit que les entre-
prises canadiennes seront elles aussi plus nombreuses à 
s’engager dans des fusions et acquisitions sur les marchés 
émergents et que, de ce fait, elles auront besoin de nou-
velles formes d’intermédiation financière, de réponses plus 
rapides et de solutions d’investissement plus souples.

Grâce à l’intégration de ses équipes sectorielles, 
à ses relations plus étroites avec ses principaux clients et 
leurs acheteurs internationaux et aux délais de traitement 
des prêts plus courts qu’elle propose, EDC est à même 
d’aider ses clients à profiter des débouchés qu’offre la 
conjoncture internationale en pleine évolution. EDC 
continue d’adapter ses produits et de trouver de nouvelles 
façons de déployer ses capitaux afin que tous les secteurs 
de l’économie canadienne puissent participer pleinement 
au commerce d’intégration à l’échelle mondiale.

Volume d’act iv i tés total  – 77,7 mi l l iards de dol lars  |  Volume sur les marchés émergents – 20,8 mi l l iards de dol lars

PERFORMANCE PAR RAPPORT AUX OBJECTIFS

  Amérique du Nord/ 
Antilles 49,8 G$ (64 %)

  Amérique du Sud/Amérique 
centrale 5,1 G$ (6,5 %)

  Europe 8,1 G$ (10,5 %)

  Afrique/Moyen-Orient  
5,6 G$ (7,2 %)

  Asie/Pacifique  
8,9 G$ (11,5 %)

% =  pourcentage du volume d’activités  
total d’EDC (un volume d’activités  
supplémen taire de 0,3 % a été réalisé  
dans diverses autres régions)

* Établissement en 2008
** Relocalisation à Singapour en 2008
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Pour rester concurrentielles dans un monde en 
constante évolution, les compagnies canadiennes sont 
de plus en plus appelées à étendre leurs activités à 
l’étranger tout en augmentant leur productivité dans 
le cadre de leurs ressources actuelles. EDC reflète cette 
évolution en optimisant ses propres ressources, c’est-
à-dire son capital, ses processus, sa technologie et son 
personnel.

Capital : prendre plus de risques
C’est ainsi qu’en 2007, EDC a assumé des risques accrus 
au nom des entreprises canadiennes. Un élément clé 
du mandat d’EDC est d’accroître les débouchés de ses 
clients sur le plan des exportations et des investissements 
à l’étranger, particulièrement sur les marchés émergents 
plus difficiles.

En jetant un coup d’œil sur 2006, on s’aperçoit 
par exemple que 55 % du volume de financement d’EDC 
a été réalisé auprès d’emprunteurs ayant une cote élevée 
de solvabilité et le reste, soit 45 %, auprès d’emprunteurs 
moins bien cotés (cote inférieure à BBB), placés dans les 
catégories des cotes de crédit inférieures. L’an dernier, 

ce ratio s’est pratiquement inversé, le volume de finance-
ment auprès d’emprunteurs de qualité inférieure attei-
gnant 52 %. La tendance actuelle devrait se maintenir, et 
EDC s’attend à ce que les transactions à risque plus élevé 
représentent 60 % de ses activités de financement.

L’orientation est la même dans les pro-
grammes d’assurance crédit, où le profil de risque 
des limites de crédit approuvées pour les acheteurs 
étrangers est passé de 62 % pour le risque de bonne 
qualité et de 38 % pour le risque plus élevé en 2006, à  
56 % pour le risque plus élevé en 2007.

En 2007, EDC a continué à affecter un mon-
tant déterminé de capitaux à des occasions d’affaires 
d’importance pour ses clients mais à risque plus élevé. 
Il s’agit des capitaux de risques stratégiques. Nous 
avons réservé 1,3 milliard de dollars et mis en place 

des lignes directrices pour encadrer 
l’affectation de ces capitaux. Par 
exemple, nous avons établi un objec-
tif de 0,9 milliard de dollars relative-
ment à l’utilisation des capitaux de 
risques stratégiques pour le volume 
à risque élevé en 2007. Notre volume 

d’assurance et de financement à risque élevé, qui com-
prend les nouveaux produits et les transactions dans 
les secteurs et sur les marchés plus risqués, a dépassé  
1,5 milliard de dollars. Pour 2008, nous prévoyons encore 
une fois affecter 1,3 milliard de dollars à ces capitaux, ce 
qui représente 15 % de l’ensemble des capitaux d’EDC.

Optimiser les ressources  
de l’organisation

Objectif 3

Indicateur  Plan pour 2007  Chiffre réels de 2007  Plan pour 2008

Volume à risque élevé (G$)  0,9  1,5  1,3

Ratio ODR-CTP  50:50  58:42  43:57

Optimiser les ressources  

de l’organisation
 Plan pour 2007  Chiffre réels de 2007  Plan pour 2008

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

 rang équivalent à celui des 
entreprises de haute qualité

 S/O**

Maintien de l’effectif (%)  ≥ 90,4***  94,88 %  ≥ taux du Conference Board

* Mesuré selon une évaluation indépendante du climat de travail publiée par le Groupe Hay.
** La prochaine évaluation aura lieu en 2009.
*** Données du Conference Board du Canada relatives aux institutions financières.

En 2007, nous avons entrepris de nombreuses initiatives pour créer une 

organisation allégée, en meilleure position pour produire des résultats comme 

améliorer les délais de traitement des prêts et utiliser plus efficacement nos 

ressources en technologie de l’information.

PERFORMANCE PAR RAPPORT AUX OBJECTIFS
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Processus : efficience améliorée  
de la gestion des prêts
En 2007, EDC a appliqué à ses processus de gestion des prêts 
le prototype de la méthode allégée, que l’on peut librement 
définir comme l’élimination systématique du gaspillage, 
quel qu’il soit. L’objectif est d’augmenter notre capacité 
de prêt pour tous nos clients, particulièrement ceux de 
moyenne envergure, à même nos ressources ac tuelles. 
Cette année, une fois le programme bien rodé, nos clients 
recevront des réponses plus rapides et plus uniformes sur 
les transactions de prêts. Nous commençons d’ailleurs déjà 
à obtenir ce type de résultats.

Systèmes d’affaires et technologie
En plus d’optimiser les ressources en capital, une techno-
logie d’affaires bien adaptée peut largement contribuer à 
l’amélioration de la productivité et du service à la clientèle. 
Un des indicateurs à cet égard est la répartition des bud-
gets de technologies de l’information (TI) entre le coût 
total de possession (CTP), soit le coût de maintenance de 
l’infrastructure et des biens technologiques de base, et le coût 
d’optimisation des ressources (ODR), soit les 
investissements en TI qui améliorent la per-
formance, comme les programmes de suivi et 
de gestion des relations avec les clients.

Au cours des dernières années, 
nos investissements en ODR ont crû en 
pourcentage du budget total des TI, 
l’objectif fixé étant d’atteindre l’équilibre, soit 50:50.  
En 2007, notre restructuration interne visant à rapprocher 
EDC de ses clients s’est traduite par un ratio de 58:42 en 
faveur des coûts d’ODR. Nous avons notamment progressé 
dans l’élaboration d’un nouveau système de gestion des 
relations avec les clients (le CRM), qui permettra de mieux 
gérer la charge de travail et d’améliorer l’échange des 
données dans l’ensemble de nos programmes. Lorsqu’il 
sera déployé cette année, ce système nous aidera à mieux 
communiquer entre nous et avec nos clients. Cette année, 
nous nous attendons à des coûts d’infrastructure plus 
élevés, compte tenu des mises à niveau prévues du réseau.

L’équipe : assise de nos résultats
Pour servir un plus grand nombre d’entreprises cana-
diennes, nous devons également pouvoir recruter et con-
server les employés les plus qualifiés.

Pour que nos employés se sentent toujours recon-
nus et motivés, nous avons apporté des changements 
en 2007 afin d’améliorer le système de gestion du ren-
dement et le cadre de la rémunération. Par exemple, 
après avoir peaufiné le système de gestion du rendement 
pour accroître ses capacités d’évaluation, nous pouvons 
mieux maintenant reconnaître les différences dans  
le rendement des employés. Le cadre de la rémunéra-
tion est passé de grandes échelles salariales à des échelles  

plus étroites, mieux définies, qui sont liées aux  
compétences générales et aux programmes de perfection-
nement professionnel.

La planification stratégique de l’effectif qui est en 
cours permettra à EDC de déterminer les investissements 
en maintien de l’effectif et en perfectionnement qu’elle 
doit faire pour répondre à ses besoins futurs en ressources 
humaines. Plus de rôles axés sur les clients migrent vers 
les bureaux régionaux de la Société au Canada, et de 
nouvelles représentations à l’étranger sont planifiées, 
d’où le besoin de revoir le programme de dotation et de 
perfectionnement.

Misant sur le succès de son récent Programme de 
recrutement universitaire, EDC continuera non seulement 
de recruter des étudiants démontrant un potentiel élevé, 
mais aussi de renforcer sa marque et ses relations sur les 
principaux campus du Canada.
Engagement des employés – En 2007, un sondage à 
l’intention des employés, mené par le Groupe Hay, a 
évalué le climat quant à l’engagement des employés. 
L’évaluation a déterminé les forces à développer et les 

domaines à améliorer. Comme par le passé, le taux de 
réponse a été élevé. En tout, 87 % des participants ont 
répondu favorablement à la déclaration : « Je suis fier 
(fière) de travailler à EDC ». Les résultats du sondage 
seront la principale source utilisée pour l’actualisation et 
la mise en œuvre de la stratégie sur le climat de travail en 
2008. Le roulement volontaire reste faible, ce qui est un 
indicateur positif du niveau de maintien de l’effectif.
Leadership – Un nouveau programme de gestion a 
été lancé en 2007, en collaboration avec l’École de 
gestion John-Molson de l’Université Concordia, per-
mettant à EDC de former les nouveaux leaders et  
de rafraîchir régulièrement les compétences de ses lea-
ders actuels.
Formation – Pour stimuler et soutenir le perfection-
nement des employés et leur rendement, nous avons 
offert l’équivalent de 6 968 jours de formation en 2007, 
ce qui représente une moyenne de 6,5 jours par employé. 
Quelque 19 % ont été consacrés à la formation linguis-
tique, qui améliore notre capacité à interagir avec les 
exportateurs et les investisseurs.

Tous ces efforts créent un climat de travail qui 
stimule le rendement et le perfectionnement de nos 
employés. Nous cherchons sans cesse de nouveaux moyens 
de susciter l’enthousiasme de nos employés et de forger 
leur capacité à livrer des résultats pour le Canada.

Pour la septième année consécutive, EDC a été désignée parmi les 

100 meilleurs employeurs du Canada. La Société est également l’un 

des 20 meilleurs employeurs de la région de la capitale nationale.

PERFORMANCE PAR RAPPORT AUX OBJECTIFS
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Voici un aperçu de la stratégie d’affaires et des indicateurs 
de performance mis de l’avant dans le Plan de la Société 
2008-2012, dont un résumé se trouve à www.edc.ca.

Cadre de planification
La libéralisation des échanges, les progrès de la tech-
nologie et de la logistique et l’accroissement de 
l’investissement transfrontalier ont changé la façon 
dont les entreprises font des affaires. Le commerce 
international ne peut plus se résumer à un simple 
outil de vente selon lequel les entreprises offrent 
leurs produits et services sur les marchés et le long des 
chaînes d’approvisionnement. En effet, le commerce 
international est de plus en plus un outil de produc-
tion également, car les entreprises importent davantage 
pour réduire leurs coûts, offrir des prix plus avantageux 
et, en fin de compte, relever leurs exportations. Cette 
transformation a été favorisée par l’investissement 
direct étranger et l’importance grandissante des mar-
chés émergents. Tous ces facteurs sont à la base de la 
stratégie d’affaires d’EDC, qui vise à faciliter le com-
merce et l’investissement canadiens.

Stratégie d’affaires d’EDC
La stratégie d’affaires d’EDC repose sur trois piliers.
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 indi-
rectement avec d’autres institutions financières.
Faciliter le commerce d’intégration – EDC fera croî-
tre la compétitivité des exportateurs et des investis-
seurs canadiens en leur fournissant une vaste gamme 
de solutions de financement du commerce exté-
rieur 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 ses ressources 
afin de mieux répondre aux besoins des entreprises 
canadiennes à l’échelle internationale. 

1.  Se rapprocher des exportateurs  
et des investisseurs canadiens

Se rapprocher veut dire comprendre les besoins des 
clients et savoir y répondre. Pour qu’EDC puisse servir 
efficacement les entreprises canadiennes, elle doit être 
bien renseignée sur leurs besoins ainsi que sur les défis 
et les occasions qui se présentent à elles. EDC doit aussi 
veiller à ce que les entreprises canadiennes sachent en 
quoi les solutions qu’elle propose peuvent les aider à 
profiter des débouchés et à relever les défis sur les mar-
chés mondiaux.

Se rapprocher signifie également mettre à profit 
son réseau de représentants et établir des partenariats 
avec des acteurs des secteurs privé et public. EDC sera 
ainsi mieux en mesure de communiquer avec ses clients 
et de les servir. 

Structure intégrée des affaires
En 2006 et en 2007, EDC a réorganisé ses équipes sec-
torielles pour harmoniser de façon plus judicieuse 
ses services avec les secteurs industriels et les chaînes 
d’approvisionnement mondiales dans lesquels les entre-
prises canadiennes exercent leurs activités. La gestion des 
comptes est la pierre d’angle de cette nouvelle structure 
organisationnelle intégrée. En 2008, EDC continuera de 
déployer son nouveau système de gestion des relations 
avec les clients (CRM) et les systèmes de gestion des don-
nées qui l’appuient. 

Réseau renforcé de représentants
Grâce à son réseau de représentants au Canada et ail-
leurs, EDC est en mesure de beaucoup mieux compren-
dre les besoins des entreprises. Les représentants de la 
Société l’aident en effet à se rapprocher des compagnies 
ici au Canada et de leurs acheteurs à l’étranger, des inter-
médiaires financiers et d’autres parties intéressées dans 
le monde entier. 

En 2008, EDC renforcera sa représentation régionale 
au Canada de deux façons. D’abord, elle augmentera le 
nombre de ses représentants dans ses bureaux régionaux 
au Canada. Ensuite, elle transmettra certaines fonctions 
liées aux transactions de son siège social à ses bureaux 
régionaux. Ces deux initiatives permettront à EDC de 

Objectifs stratégiques de 2008

OBJECTIFS STRATÉGIQUES 

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

année un Plan de la Société qui présente sa stratégie d’affaires et les indicateurs selon lesquels elle 

mesure sa réussite. Le Plan est approuvé par le Conseil d’administration d’EDC et le gouverneur en 

conseil, sur la recommandation des ministres du Commerce international et des Finances. 
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renforcer son réseau national et de s’assurer de fournir 
des solutions pertinentes aux entreprises canadiennes. 

Continuer d’accroître sa présence sur les 
marchés émergents en pleine expansion est une autre 
priorité. L’objectif d’EDC est de consolider et d’étendre 
son réseau afin de disposer de 20 représentations 
à l’étranger en 2010 sur les principaux marchés. Tel 
qu’il a été annoncé en 2007, EDC établira dès 2008 
une représentation permanente à Santiago au Chili et 
aussi à Abou Dhabi pour servir les États du Conseil de 
coopération du Golfe et le Yémen. 

Cultiver des partenariats pour  
servir les entreprises canadiennes
La capacité d’EDC à bien servir les entreprises 
canadiennes est rehaussée par les partenariats qu’elle 
crée avec le secteur privé (banques, compagnies 
d’assurances, sociétés de cautionnement, courtiers) et 
le secteur public.  

En travaillant de concert avec les institutions 
financières du secteur privé, EDC peut servir les 
entreprises canadiennes par l’entremise de leur 
intermédiaire financier. Ces institutions constituent 
donc de précieux canaux de prestation de services 
grâce auxquels EDC se rapproche de plus d’entreprises 
canadiennes et favorise une participation accrue du 
secteur privé au financement du commerce extérieur.

EDC mise sur sa capacité financière et sa  
parti cipation afin d’encourager les acheteurs étrangers 
à s’approvisionner auprès d’exportateurs canadiens. 
Les activités d’EDC présentent véritablement une 
valeur ajoutée, car elles aident à cerner les occasions 
d’affaires et à faciliter des exportations qui ne se 
seraient peut-être pas réalisées. Les PME en profitent 
surtout, car elles doivent normalement surmonter plus 
d’obstacles que les grandes entreprises pour pénétrer les  
marchés étrangers.

De plus, EDC travaille avec la Banque de 
dévelop pement du Canada (BDC) afin de rehausser la 
collaboration et la mise en commun de l’information entre 
les deux organisations. En 2008, EDC et la BDC cerneront 
les domaines où elles pourraient optimiser leurs produits 
et services ainsi que leurs réseaux afin de mieux répondre 
aux besoins des PME.  

2. Faciliter le commerce d’intégration
Faciliter le commerce d’intégration signifie aider les 
entreprises canadiennes sur le plan de leurs investisse-
ments à l’étranger, de leur intégration dans les chaînes 
d’approvisionnement mondiales et de leurs activités 
sur les marchés émergents, dans une conjoncture qui 
présente les défis suivants.

  Le rythme des activités de fusion et d’acquisition 
s’accélère. Les entreprises choisissent la consoli dation 
pour bénéficier des coûts moins élevés qu’offrent les 
centres de production, pour acquérir de nouvelles 
technologies, pour se rapprocher de leurs marchés 
clés et pour profiter de la dynamique qu’elles peuvent 
exploiter grâce à leur plus grande taille. 

  De plus en plus d’entreprises canadiennes sont 
acquises par des intérêts étrangers. Les structures de 
propriété changent en raison de l’intensification des 
regroupements d’entreprises. 

  Le dollar canadien demeure vigoureux, ce qui a  
nui aux secteurs manufacturier et forestier et incité  
les petites entreprises à porter leur attention sur le  
marché national. 

  Les intermédiaires financiers du secteur privé doivent  
répondre à la fois aux besoins des entreprises en diffi-
culté et de celles qui sont en forte croissance, au moment 
même où certaines industries clés ont du mal à s’adapter 
au nouveau contexte commercial. 

EDC continuera d’aller au-devant des besoins en évolution 
des entreprises canadiennes présentes dans le commerce 
d’intégration par les moyens suivants.

  Accorder la priorité aux PME pour aider à former la 
prochaine génération de leaders d’industries et de 
multinationales canadiennes. 

  Faciliter l’investissement direct canadien à l’étranger 
(IDCE) de façon que les entreprises canadiennes 
puissent réduire leurs coûts, relever leur productivité et 
renforcer leur compétitivité. 

  Favoriser l’amélioration continue du programme du 
capital-actions d’EDC qui permet à la Société de mettre 
à contribution une gamme incomparable d’outils finan-
ciers, de savoir-faire et de réseaux internationaux pour 

OBJECTIFS STRATÉGIQUES 
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aider les entreprises canadiennes à obtenir du capital-
investissement et du capital de risque afin d’accroître 
leurs transactions d’exportation.

Qu’une entreprise cherche à s’intégrer à des chaînes 
d’approvisionnement ou à en créer de nouvelles, à se lancer 
sur de nouveaux marchés émergents où les risques peuvent 
être plus élevés, à faciliter les activités de ses sociétés affiliées 
étrangères ou à accroître son fonds de roulement, EDC a à 
cœur de lui offrir le meilleur éventail de solutions qui soit.

3.  Optimiser les ressources de l’organisation
Optimiser les ressources de l’organisation signifie 
canaliser l’expertise des employés d’EDC et les ressources 
financières à leur disposition afin de mieux servir les 
entreprises canadiennes qui s’adonnent au commerce 
international. La Société continuera de maximiser son 
capital, ses processus, sa technologie et ses ressources 
humaines dans le but de faciliter les activités mondiales 
des entreprises canadiennes à un moment où les risques 
augmentent et la concurrence s’intensifie. En 2008, EDC : 

  facilitera des transactions risquées mais d’importance 
stratégique pour ses clients et leurs industries en 
augmentant son appétence pour le risque;

  poursuivra l’adoption des principes directeurs et 
des pratiques de la méthode allégée dans toute 
l’organisation au profit de ses clients;

  concentrera ses dépenses de nature technologique  
sur ses activités de service à la clientèle et poursuivra  
son travail visant à renforcer la sécurité de ses données 
et de son infrastructure;

  assurera la planification stratégique de ses ressources 
humaines, ce qui lui permettra de déterminer les 
investissements à faire sur les plans du maintien et du 
perfectionnement afin de répondre à ses besoins futurs;

  élaborera l’infrastructure politique nécessaire afin 
d’appuyer un programme de télétravail pour un certain 
nombre de postes à EDC, programme qui se veut une 
stratégie importante d’attraction et de maintien des 
employés, qui recherchent plus de souplesse de la part 
de leur employeur. 

Évaluer le succès
EDC utilise divers indicateurs pour mesurer sa perfor-
mance à l’égard des trois piliers de sa stratégie  
d’affaires. La Société revoit périodiquement ces indi-
cateurs pour s’assurer qu’ils demeurent conformes à 
ses objectifs. 

Se rapprocher des exportateurs  
et des investisseurs canadiens
Acquisition et maintien de clients – Cet indicateur 
sert à évaluer dans quelle mesure EDC parvient à garder 
ses clients actuels du programme d’assurance crédit et 
à grossir sa clientèle dans tous les secteurs d’activité. 
Nombre de clients servis – Cet indicateur mesure 
le nombre de clients que la Société a acquis 

éventuellement dans les années passées et qu’elle 
continue de servir, par exemple au moyen de décaisse-
ments ou d’une police d’assurance.
Nombre d’utilisateurs de programmes multiples – Cet 
indicateur sert à déterminer dans quelle mesure EDC 
répond à l’ensemble des besoins de ses clients indivi-
duels en calculant le nombre de produits différents 
que ceux-ci choisissent d’utiliser. 
Indice du service à la clientèle – Cet indicateur 
mesure la perception qu’ont les clients de la qualité des 
produits et services d’EDC. Il comporte deux volets : 
Produits et services et Net Promoter ScoreTM ou NPSTM, 
score net de promotion. Le volet Produits et services 
tient compte de l’avis des clients au sujet des produits et  
services d’EDC. Dans le cas du NPSTM, les clients 
s’expriment sur la probabilité qu’ils recommandent 
EDC à un autre exportateur. 

Faciliter le commerce d’intégration
Volume d’activités total – Cet indicateur mesure le 
vo lume total des exportations et des investissements 
faci lités par EDC pour l’ensemble de ses produits.
Volume sur les marchés émergents – Selon la défini-
tion d’une économie émergente donnée par le FMI, 
cet indicateur évalue le volume total des exportations 
et des investissements facilités par EDC sur les mar-
chés émergents. 
Investissement direct canadien à l’étranger (IDCE) 
– Cet indicateur détermine à la fois le volume et le nom-
bre de transactions conclues grâce aux programmes de 
financement et d’assurance risques politiques d’EDC. 
Volume des activités en partenariat – Cet indica-
teur mesure le montant des risques prévus qu’EDC 
assume au nom des institutions financières dans le 
cadre de l’ensemble des programmes qu’elle offre, 
sauf l’Assurance crédit. 

Outre ces indicateurs, EDC tiendra compte 
également du nombre de transactions qu’elle réalise 
en partenariat au cours de l’exercice. Cet indicateur 
quantifiera les transactions réalisées dans le cadre des 
partenariats d’EDC avec des établissements privés.   

Optimiser les ressources de l’organisation 
Ratio ODR-CTP – EDC évalue les montants consacrés 
aux investissements technologiques discrétionnaires 
ou non discrétionnaires qui rehaussent la valeur des 
activités et des investissements nécessaires à la main-
tenance des principaux actifs et de l’infrastructure. 
EDC distingue ainsi les affectations pour les initiatives  
d’« optimisation des ressources » (ODR) de celles  
relevant du « coût total de possession » (CTP). 
Maintien de l’effectif – EDC évalue dans quelle mesure 
elle réussit à maintenir ses ressources en personnel néces-
saires pour assurer l’application réussie de sa stratégie 
d’affaires en comparant son taux de maintien aux don-
nées équivalentes pour le secteur des services financiers 
établies par le Conference Board du Canada.  

OBJECTIFS STRATÉGIQUES 
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* S’applique aux transactions facilitées dans le cadre des programmes de financement et d’Assurance risques politiques.
** Mesuré tous les deux ans d’après l’évaluation indépendante du climat faite par le Groupe Hay. La prochaine évaluation aura lieu en 2009. 
***  Données du Conference Board du Canada relatives aux institutions financières.

Les taux de croissance et les objectifs sont tels qu’ils sont exprimés dans le Plan de la Société 
2008-2012.

Indicateur de performance     Plan pour 2008

Se rapprocher des exportateurs  

et des investisseurs canadiens 
 Taux de croissance

Nombre de clients servis   3 % 

Nombre d’utilisateurs de programmes multiples  15 %

Indice du service à la clientèle  amélioration

Indice de la valeur pour le client  amélioration

Faciliter le commerce d’intégration  Taux de croissance

Volume d’activités total (en G$)  7 %

Volume sur les marchés émergents (en G$)  8 %

Volume des investissements étrangers (en G$)  12 %

Transactions d’investissements étrangers  30 %*

Volume des activités en partenariat (en G$)  8 %

Transactions réalisées en partenariat  6 %

Optimiser les ressources  

de l’organisation 
 Objectif

Ratio ODR-CTP  43:57

Engagement du personnel  S/O**

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

Assurer une saine gestion financière  Objectif

Bénéfice net (en M$)  543

Ratio de viabilité financière  8,7 %

Rendement des capitaux propres  8,6 %

Ratio d’efficience brut  25,3 %

OBJECTIFS STRATÉGIQUES 
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RELATIONS AVEC LES INVESTISSEURS

Message aux investisseurs

2007 fut une année dont les emprunteurs et les investisseurs se souviendront 
longtemps. Expansion des programmes d’emprunts pour de nombreux 

emprunteurs souverains, supranationaux et assimilés, extrême volatilité sur les marchés et 
crise du marché hypothécaire à risque, voilà l’essentiel des facteurs qui en ont fait une année 
à la fois difficile et intéressante.

Pendant toute ma carrière dans les marchés financiers, j’ai été témoin de beaucoup 
de perturbations, notamment les crises en Asie et en Amérique latine, mais rien ne peut se 
comparer à la situation actuelle du système mondial du crédit.

L’objectif d’EDC a toujours été d’ajouter de la valeur aux portefeuilles des investis-
seurs. En 2007, nous avons réintégré le marché des obligations multimarchés et tiré parti 
de notre stratégie en matière de relations avec les investisseurs en lançant deux émissions 
de référence qui se sont avérées un succès. L’exécution, le placement et le rendement de 
ces deux émissions ont été très satisfaisants, ce qui nous prépare d’autres réussites en 2008.  
Par ailleurs, nous avons renforcé notre stratégie visant à offrir aux investisseurs du crédit 
coté « AAA » assorti d’un rendement et d’une valeur de rareté dans le contexte d’un marché 
extrêmement volatil.

Pour moi, 2007 fut aussi marquée par de nombreux voyages dans diverses régions du 
monde, mais je crois que l’effort déployé en promotion auprès des investisseurs a donné les 
résultats escomptés, si l’on en juge d’après la participation à nos deux émissions de référence. 
En 2008, une des grandes priorités sera de renforcer les relations établies avec nos investis-
seurs au cours des dernières années.

Le marché des obligations structurées, très important pour nous au cours des cinq 
dernières années, l’a moins été en 2007, en partie parce qu’il ne répondait ni à nos poli-
tiques et lignes directrices de gestion des risques, ni à nos préférences quant aux termes des 
éléments d’actif et de passif.

L’an dernier, nous avons émis une première obligation Kauri, ce qui nous a permis de 
pénétrer un nouveau marché et de donner le choix à nos investisseurs, nouveaux ou établis, 
de diversifier leurs investissements en notre nom. Le marché sterling a également été une 
bonne source de diversification, tant pour EDC que pour les investisseurs.

En 2008, nous tiendrons des discussions avec les investisseurs dans le but d’assurer 
l’harmonisation de notre programme croissant d’emprunts avec leurs préférences. Nous 
devrions ainsi découvrir de nouveaux marchés porteurs comme l’Australie, la Nouvelle-
Zélande et l’Europe.

J’aimerais remercier tous ceux et celles qui ont appuyé notre programme d’emprunts, 
particulièrement les investisseurs que nous avons eu l’honneur de rencontrer au cours des 
dernières années et les institutions financières avec lesquelles nous avons pu créer des parte-
nariats pour qu’EDC réussisse à titre d’emprunteur mondial. Ce fut pour moi un réel plaisir 
de travailler au sein d’un organisme aussi prestigieux, qui poursuit sans faiblir son objectif 
de contribuer à la réussite des exportateurs canadiens.

La vice-présidente et trésorière,

Marie MacDougall
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RELATIONS AVEC LES INVESTISSEURS

Performance par rapport aux objectifs

Objectif  Performance

Fournir des liquidités à EDC

Programme d’emprunts – 8 G USD  Programme d’emprunts – 9 G USD

Titres d’emprunt à long terme – 4 G USD
  60 % non structurés
  40 % structurés

 Titres d’emprunt à long terme – 5 G USD
  82 % non structurés
  18 % structurés

Programme mondial  
de papier commercial  
  4 G USD

 Programme mondial  
 de papier commercial 
  4 G USD

Élargir le programme d’emprunts

Retour sur le marché  
des obligations multimarchés

 Émission d’une obligation multimarchés de 3 ans d’une  
 valeur de 1 G USD en mars 2007 
 Émission d’une obligation multimarchés de 5 ans d’une  
 valeur de 1 G USD en octobre 2007

Maintien d’une présence sur  
le marché au détail japonais

 Hausse de 57 % du nombre de transactions 
 Volume équivalent de 740 M USD, par rapport à 123 M USD 
 en 2006; EDC a aussi émis une obligation en yens sur 
 l’euromarché, sa première en plus de 10 ans
 Diversification des partenaires

Entrée sur le marché néo-zélandais  
des obligations Kauri

 Début des émissions sur le marché des obligations Kauri  
 Première obligation Kauri émise par une entité  
 souveraine canadienne

Réouverture de l’émission de  
250 M STG en juin 2010
  Émission de 100 M STG  
  à guichets ouverts
  Émission de 150 M STG  
  à guichets ouverts

 Atteinte du montant repère
 
Liquidités accrues

Ajout de devises  Début des transactions en ZAR

Renforcer les relations  
avec les investisseurs

Acquisition de nouveaux investisseurs
 Cibler certaines banques centrales pour s’assurer qu’elles 
 reconnaissent EDC comme une organisation ayant une  
 cote de crédit sûre

Améliorer le site Web Relations  
avec les investisseurs

 Augmentation du nombre de langues, qui incluent l’espagnol  
 en plus de l’anglais et du français, du japonais et du chinois
 Hausse de 14 % du nombre de visites du site Web
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Références de crédit
Plutôt qu’une garantie formelle, les émissions d’EDC engagent irrévocablement le gouverne-
ment du Canada, ce qui dans les faits porte leur cote de solvabilité au rang d’entité souveraine. 
Les cotes reçues par Exportation et développement Canada 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+)

Faits saillants du financement en 2007
Au début de 2007, la Société a annoncé que son programme annuel d’emprunts se situait à  
8 milliards de dollars américains et se composait de titres d’emprunt à long terme d’une valeur de  
4 milliards de dollars américains et d’un programme mondial de papier commercial d’une 
valeur de 4 milliards de dollars américains. 

Pour l’exercice 2007, le programme d’emprunts d’EDC a atteint un sommet de 9 milliards de 
dollars américains. Il comprenait une émission de 5 milliards de dollars américains en titres d’emprunt 
à long terme et un programme mondial de papier commercial de 4 milliards de dollars américains. 

L’augmentation des émissions de titres d’emprunt à long terme a surtout été motivée par la 
stratégie de développement des affaires de la Société, tendance qui devrait se maintenir en 2008. 

Une bonne partie des obligations, soit 82 %, était de type classique, et les obligations struc-
turées formaient le reste, soit 18 %. 

EDC a émis des titres d’emprunt libellés en huit devises : livre sterling (GBP), dollar 
de Hong Kong (HKD), couronne islandaise (ISK), yen japonais (JPY), couronne norvégienne 
(NOK), dollar néo-zélandais (NZD), dollar américain (USD) et rand sud-africain (ZAR).

Marché des obligations multimarchés
En 2007, EDC est retournée sur le marché des obligations multimarchés en dollars américains et 
a lancé deux titres de référence. 

En mars, EDC a lancé sa première obligation multimarchés d’une valeur de 1 milliard 
de dollars américains.

Exportation et développement Canada (Aaa/AAA/AAA)
Obligation multimarchés d’une valeur de 1 milliard de dollars américains, au taux de 4,625 %, 
venant à échéance le 1er avril 2010

Grandes lignes
    Cette opération, qui a constitué pour EDC le premier emprunt de référence de 1 milliard 

de dollars américains, a offert aux investisseurs étrangers une occasion rare de placer des 
capitaux dans la dette souveraine du Canada sur le marché public.

  L’obligation a d’abord été lancée en Asie, où elle a connu un franc succès qui a ensuite 
gagné l’Europe et l’Amérique du Nord. De nombreuses commandes ont été exécutées à la 
séance matinale des Bourses aux États-Unis, en Europe et au Moyen-Orient. 

  L’émission a été répartie également entre les trois principales régions géographiques.
  Le portefeuille, d’envergure mondiale, comprenait 55 investisseurs de premier ordre, y compris 

des banques centrales, des sociétés de gestion de fonds, des banques et des caisses de retraite.
  L’opération a été aisément sursouscrite et a clôturé à 1,25 milliard de dollars américains.
  Les syndicataires principaux étaient BNP Paribas, HSBC, RBC et Valeurs mobilières TD.

  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)  AAA R-1 (élevée)

JCR  AAA  –  AAA –

Risque pondéré nul selon la Banque des règlements internationaux, conformément aux lignes directrices de Bâle II.

RELATIONS AVEC LES INVESTISSEURS
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  Depuis son émission, cette obligation offre invariablement le meilleur rendement parmi toutes 
les obligations souveraines, supranationales et assimilées de trois ans.

En octobre, EDC a lancé sa deuxième obligation multimarchés de l’année.

Exportation et développement Canada (Aaa/AAA/AAA)
Obligation multimarchés d’une valeur de 1 milliard de dollars américains, au taux de 4,50 %, 
venant à échéance le 25 octobre 2012

Grandes lignes
  Cette opération, émission stratégique dans la plage de cinq ans, a prolongé la courbe mon-

diale en dollars américains d’EDC après l’obligation de trois ans d’une valeur de 1 milliard 
de dollars américains émise plus tôt au cours de l’année.

  Cette opération a réalisé l’écart le plus étroit de toutes les obligations de référence de cinq ans 
en 2007. La durée et l’échéance ont été établies en fonction de la demande des investisseurs. 

  Pour répondre aux attentes du marché, à la recherche d’une qualité exceptionnelle, le 
carnet a clôturé à près de 1,6 milliard de dollars américains et à 46 commandes, dont une 
majorité accompagnée de liquidités.  

  Le portefeuille se composait d’investisseurs en monnaie réelle poursuivant des stratégies 
d’achat à long terme, qui recherchaient la plus haute qualité de crédit, des liquidités et une 
solide performance du marché secondaire.

  La forte demande de l’Europe, du Moyen-Orient ainsi que des Amériques a stimulé l’opération.
  Les syndicataires principaux étaient Citigroup, HSBC et Merrill Lynch.

Programme d’emprunts 2008
L’élargissement du programme d’emprunts d’EDC est motivé par sa stratégie de développe-
ment des affaires. En 2008, EDC réunira 9 milliards de dollars américains, dont 5 milliards 
de dollars américains en titres d’emprunt à long terme et le reste au moyen de son pro-
gramme mondial de papier commercial. 

EDC surveillera les tendances et les demandes des investisseurs ainsi que les 
modifications réglementaires sur le marché pour assurer la viabilité de ses émissions sur les 
marchés choisis. 

En prévision d’émissions futures, EDC poursuivra ses rencontres avec des investisseurs 
aux États-Unis, en Asie et en Europe pour bien les informer et s’assurer qu’ils connaissent sa 
marque et sa cote de crédit. Notre stratégie de marketing auprès des investisseurs porte fruit, 
et EDC entend continuer de miser sur le renforcement de ses relations avec les investisseurs 
du monde entier.

Banques centrales / Institutions officielles - 65 %

Banques / Institutions financières - 15 %

Gestionnaires de fonds / Directeurs de placement - 10 %

Caisses de retraite / Compagnies d’assurances - 10 %

Asie - 42 %

Europe / Moyen-Orient / Afrique - 31 %

Amériques - 27 %

Répartition 
Par région Par type d’investisseur

Banques centrales / Institutions officielles - 41 %

Caisses de retraite / Compagnies d’assurances - 30 %

Gestionnaires de fonds - 27 %

Banques / Institutions financières - 2 %

Europe / Moyen-Orient / Afrique - 49 %

Asie - 45 %

Amériques - 6 %

Répartition  
Par région Par type d’investisseur
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Conseil d’administration au 31 décembre 2007

CONSEIL D’ADMINISTRATION

M. Betts a de solides antécédents en comptabilité et en finances dans la fonction publique et le milieu 
universitaire. Actuellement professeur agrégé à la Faculté d’administration des affaires, M. Betts est 
associé depuis 1981 à l’Université du Nouveau-Brunswick à Fredericton. De 1999 à 2003, il a été député 
à l’Assemblée législative du Nouveau-Brunswick ainsi que ministre des Finances et ministre d’Entreprises 
Nouveau-Brunswick. M. Betts siège au conseil de plusieurs sociétés ouvertes. 

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. Charpentier siège au Conseil d’administration et au Comité de la direction du cabinet d’avocats 
BCF, qu’il a fondé avec ses partenaires en 1995. Il compte plus de 20 années d’expérience du droit des 
sociétés, principalement dans les domaines du regroupement d’entreprises, du financement, de 
l’actionnariat, de la fiscalité et de la planification successorale. M. Charpentier représente des sociétés 
émergentes des secteurs de la haute technologie et de la biotechnologie, des centres de recherche et 
universités québécoises ainsi que leurs branches commerciales, et des fonds de capital de risque. Il est 
administrateur et observateur au conseil d’administration de plusieurs sociétés émergentes. 

M. Dinning a été nommé président du Conseil d’administration d’Exportation et développement Canada 
en 2007. Administrateur de plusieurs sociétés ouvertes et fermées et d’organismes sans but lucratif, il est 
aussi président du Conseil d’administration ne faisant pas partie de la direction de Western Financial 
Group. M. Dinning a également occupé des postes d’importance pendant ses 11 années comme député à 
l’Assemblée législative de l’Alberta, notamment ceux de trésorier et de ministre dans des ministères clés.

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. De 1995 à 1999, il a été président et chef de la direction de la Bourse de Toronto.  
M. Fleming siège au conseil d’administration de plusieurs sociétés, fort de sa longue expérience de la 
gouvernance d’entreprise. 

M. Fung, qui a une vaste expertise du domaine des investissements, est spécialiste du financement des 
entreprises de l’industrie des ressources naturelles, en particulier du secteur des mines et du pétrole et 
du gaz naturel. Il a été président du conseil d’administration, haut dirigeant et administrateur de  
plusieurs sociétés ouvertes et fermées et organismes de bienfaisance. 

Mme Hohol possède une expérience appréciable du secteur financier et une expertise en financement 
de capital de risque et en gestion de patrimoine. De 2002 à 2007, Mme Hohol a été présidente de la 
Bourse de croissance TSX après une longue carrière à la CIBC. Administratrice de plusieurs organismes à 
but ou sans but lucratif, elle a récemment été reconnue par le journal The Globe and Mail comme l’une 
des 100 femmes les plus puissantes du Canada. 

Norman M. Betts 
Professeur agrégé 

Université du Nouveau-Brunswick 

Faculté d’administration des affaires 

Fredericton (Nouveau-Brunswick)

J. Bernard Boudreau
Président

Keata Pharma Inc.

Halifax (Nouvelle-Écosse)

P. Mario Charpentier 
Cofondateur et associé codirecteur

BCF s.e.n.c.r.l.

Montréal (Québec)

Jim Dinning 
Président du Conseil 

d’administration  

Western Financial Group

Calgary (Alberta)

Rowland W. Fleming 
Creemore (Ontario)

Robert A. Fung 
Macquarie Capital Markets Canada

Toronto (Ontario)

Linda M.O. Hohol 
Calgary (Alberta)
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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’AbitibiBowater 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. 

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 est aussi présidente 
fondatrice de petites entreprises privées. 

M. Rooney, cadre-entrepreneur de Calgary, a des antécédents techniques en finance. Comptable agréé 
et expert en évaluation d’entreprise, il compte plus de 20 années d’expérience comme chef de la 
direction ou chef de la direction financière pour le compte de sociétés ouvertes inscrites à la Bourse de 
Toronto, essentiellement dans le secteur du pétrole et du gaz naturel. Il est administrateur de plusieurs 
sociétés ouvertes et fermées et d’un organisme sans but lucratif.

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 développement 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 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 sur les placements. 

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. 

CONSEIL D’ADMINISTRATION

Lise Lachapelle 
Consultante en stratégie 

d’entreprise et 

adminis tratrice de sociétés

Montréal (Québec)

Jocelyne Landry 
Directrice adjointe aux  

services éducatifs

Campus de Campbellton

Collège communautaire  

du Nouveau-Brunswick

Campbellton (Nouveau-Brunswick)

John R. Rooney 
Chef de la direction

TUSK Energy Corporation

Calgary (Alberta)

Eric Siegel
Président et chef de la direction 

Exportation et développement 

Canada 

Ottawa (Ontario)

Irene So
Première vice-présidente,  

administratrice et gestionnaire  

de portefeuille 

RBC Dominion valeurs  

mobilières Inc.

North York (Ontario)

Margriet Zwarts 
Administratrice de sociétés

Montréal (Québec)
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Équipe de la haute direction

ÉQUIPE DE LA HAUTE DIRECTION

(Assis, de gauche à droite)

Eric D. Siegel

Stephen Poloz

Susanne Laperle

(Debout, de gauche à droite)

Jim McArdle

Kevin O’Brien

Pierre Gignac

Sherry Noble

Peter Allen

Benoit Daignault

Président et chef de la direction

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

Première vice-présidente, Ressources humaines

Premier vice-président, Services juridiques, et secrétaire

Premier vice-président, Groupe des produits de financement

Premier vice-président, Assurances

Première vice-présidente, Solutions technologiques et d’affaires

Vice-président directeur et chef de la direction financière

Premier vice-président, Développement des affaires
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Gouvernance

L’année 2007 a amené beaucoup de changements au 
sein du Conseil d’administration d’EDC. Tout d’abord, 
Eric Siegel est entré en fonction à titre de président et 
chef de la direction. Ensuite, le président du Conseil 
d’administration, Paul Gobeil, a terminé son mandat 
au printemps, laissant à son successeur une gouver-
nance solide. Et en juin, Jim Dinning a été nommé à 
la présidence du Conseil. Tout au long de l’année, la 
gouvernance a été au cœur des travaux du Conseil, le 
mandat de plusieurs de ses membres de longue date se 
terminant en 2008. Le Conseil a pris des mesures pour 
assurer la continuité au moyen du transfert des compé-
tences et de l’expérience parmi les administrateurs.

Grâce à leur expérience unique et à leurs antécé-
dents divers, les membres du Conseil sont à même de jouer 
un rôle critique dans l’encadrement de la gestion et de 
l’exécution du mandat d’EDC, qui est de soutenir et de 
développer le commerce extérieur du Canada ainsi que la 
capacité du pays d’y participer et de profiter des débouchés 
offerts sur le marché international. Le Conseil procure une 
orientation stratégique afin de veiller à ce que la Société 
remplisse son rôle d’instrument de la politique publique 
pour le gouvernement du Canada et qu’elle atteigne ses 
objectifs tels qu’ils sont énoncés dans son Plan de la Société 
annuel.

Le Conseil a suivi de près les préparatifs en vue 
de l’examen de 2008 de la Loi sur le développement des 
exportations, examen indépendant qu’effectue le gou-
vernement tous les dix ans de la principale loi qui régit 
EDC. Il a créé un sous-comité qui offrira à la direction un 
encadrement et une orientation continus pendant toute 
la durée du processus.

Administration du Conseil
En 2007, le Conseil a adopté une Charte qui définit 
explicitement sa responsabilité pour ce qui est de 
l’administration d’EDC. La Charte précise que le Conseil 
est chargé de définir l’orientation stratégique d’EDC, 
d’assurer l’intégrité et le bien-fondé des systèmes et des 
pratiques de gestion et d’examiner périodiquement les 
objectifs et le mandat d’EDC. Il s’assure que les princi-
paux risques globaux sont gérés, évalue la performance 

de la Société et suit ses résultats financiers.
Le travail d’encadrement du Conseil reste prin-

cipalement axé sur le besoin d’assurer la pertinence 
d’EDC auprès des exportateurs et des investisseurs du 
Canada dans un contexte commercial en pleine évolu-
tion. EDC doit non seulement fournir de solides produits 
de financement et de gestion des risques mais aussi pro-
poser de nouveaux services et des produits novateurs afin 
d’aider les entreprises canadiennes à soutenir la concur-
rence, à s’intégrer aux chaînes d’approvisionnement 
mondiales et à investir sur les marchés mondiaux. Le 
Conseil encourage et appuie l’évolution des produits et 
des services d’EDC et suit de près leur conformité avec le 
mandat de la Société, tel qu’il est prescrit dans la Loi et 
les règlements connexes.

Indépendance du Conseil
Les rôles du président du Conseil et du président et 
chef de la direction d’EDC sont distincts. En dehors 
du président et chef de la direction d’EDC, tous les 
membres du Conseil sont indépendants de la direc-
tion. Un certain temps est prévu à chaque réunion 
du Conseil et des comités pour des discussions à huis 
clos des administrateurs. Quant à lui, le Comité de 
la vérification se réunit à huis clos à deux occasions 
lors de chacune de ses réunions, soit une fois avec les 
représentants du Bureau du vérificateur général et 
une autre avec le vice-président d’EDC responsable de 
la Vérification interne.

Orientation stratégique et Plan de la Société
Chaque année, les membres du Conseil prennent part 
aux discussions menant à l’élaboration et à l’approbation 
du document stratégique clé d’EDC, le Plan de la 
Société. Cette année, le Conseil et son Comité du déve-
loppement des affaires ont examiné ce plan d’activités 
quinquennal roulant au cours de diverses réunions.

Ces discussions approfondies s’inscrivaient dans 
le cadre du mandat du Comité du développement des 
affaires, qui a été révisé en 2007 afin que les administra-
teurs puissent prendre part pendant toute la durée du 
processus à l’élaboration du plan d’affaires annuel de la 

GOUVERNANCE
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Société. Un examen en trois temps est maintenant prévu. 
D’abord, le Comité étudie les analyses que fait la direc-
tion de la conjoncture du marché. Ensuite, il se penche 
sur les priorités et les stratégies d’affaires, y compris sur 
le Plan de la Société, dans le but de les affiner. Enfin, il 
suit la performance de la Société par rapport à ses plans 
de développement des affaires et à ses objectifs.

Le nouveau mandat du Comité et les modifica-
tions correspondantes au processus de planification 
stratégique de la Société ont permis aux membres du 
Conseil de contribuer à la planification annuelle des 
activités de la Société dès le départ. La perspicacité et 
l’expérience des administrateurs ont aidé la direction 
à définir une approche stratégique qui met à contribu-
tion les compétences et la capacité financière d’EDC 
au profit des exportateurs et des investisseurs cana-
diens. En outre, grâce aux consultations tenues plus 
tôt dans l’année de planification entre la direction et 
les représentants du gouvernement, il a été possible 
de mieux harmoniser l’Énoncé des priorités et des 
responsabilités, remis chaque année par le ministre du 
Commerce international au président du Conseil, et le 
Plan de la Société, et aussi de favoriser une meilleure 
compréhension à cet égard.

Détermination des risques  
et systèmes et pratiques de gestion
Le Conseil surveille de près la façon dont EDC gère 
les risques. Dans le cas des risques découlant des acti-
vités d’EDC, le Conseil est épaulé par le Comité de la 
gestion des risques; quant aux risques liés aux activités 
financières d’EDC, ils relèvent du Comité de la véri-
fication. Les systèmes, les processus et les pratiques 
de gestion utilisés dans les deux cas ont continué 
d’évoluer en 2007.

Le processus d’approbation du Conseil pour 
ce qui est des grandes transactions a été renforcé par 
l’élargissement du rôle du Comité de la gestion des ris-
ques en matière d’examen et de recommandation. Ce 
Comité a aussi suivi de près les efforts déployés par EDC 
pour rationaliser les processus relatifs aux prêts.

Dans le cadre de la solide structure de respon-
sabilité d’EDC, le Comité de la vérification surveille la 
performance et les rapports financiers de la Société à 
chacune de ses réunions. Le Comité reçoit des rapports 
sur les activités de vérification interne de la Société et se 
réunit régulièrement avec les représentants du Bureau 
du vérificateur général, qui font le point sur leurs activi-
tés externes de vérification à l’égard d’EDC. En 2007, le 
Bureau du vérificateur général a renseigné le Comité sur 
l’examen spécial et l’évaluation environnementale qu’il 
réalisera en 2008. Il s’agit de deux vérifications qui se 

déroulent régulièrement aux termes de la Loi et qui por-
tent sur les processus d’EDC et les risques concomitants.

Avec l’approbation du Conseil, le Comité de la 
vérification a adopté des lignes directrices plus précises 
par rapport au processus d’approbation des grands 
investissements qui visent à permettre à EDC de mieux 
soutenir les activités des exportateurs. C’est ainsi qu’un 
nouveau logiciel est prévu afin d’aider EDC à gérer ses 
capitaux de risques stratégiques, qui sont au cœur de 
la Politique sur la suffisance du capital adoptée par le 
Conseil en 2006. Le Comité a approuvé l’investissement 
technologique et suit de près l’élaboration du logiciel.

La Politique sur la suffisance du capital com-
prend aussi la nouvelle politique de dividende d’EDC, 
qui a été mise en œuvre pour la première fois en 2007. 
Le Comité de la gestion des risques comme le Comité de 
la vérification avaient des rôles à jouer dans ce dossier, 
notamment pour ce qui est de déterminer si la politique 
permettait la déclaration d’un dividende dans l’optique 
des résultats financiers de 2006 et de l’incidence finan-
cière du versement d’un dividende. Se fondant sur les 
recommandations du Comité, le Conseil a déclaré un 
dividende de 350 millions de dollars qu’il a versé au gou-
vernement du Canada.

Approche de la gouvernance
Le Comité de la nomination et de la gouvernance du 
Conseil s’est appuyé sur des critères internes aussi bien 
qu’externes afin de définir une approche des questions de 
gouvernance d’EDC et un plan de travail à cet égard. Les 
résultats du sondage annuel auprès des administrateurs 
sur la performance du Conseil lui ont servi de fondement 
pour son travail en matière de gouvernance. Le Comité a 
évalué la performance d’EDC par rapport à un ensemble 
exhaustif d’indicateurs énoncés par le gouvernement dans 
son rapport de 2005 sur la gouvernance des sociétés d’État 
et a pris des mesures dans les dossiers qui demeuraient 
en suspens. Avec l’adoption de la Charte du Conseil et 
la tenue de sa première Assemblée publique annuelle 
en octobre 2007, EDC se conforme à présent aux exi-
gences qui relèvent de sa compétence, formulées par le 
Secrétariat du Conseil du Trésor relatives à la gouver-
nance des sociétés d’État.

Promotion d’une culture  
de conduite commerciale éthique
EDC fait la promotion d’une culture de conduite commer-
ciale éthique. Son Code d’éthique commerciale et son Code 
de conduite servent de lignes directrices à l’ensemble des 
membres du personnel, y compris aux cadres supérieurs. 
Afin d’assurer le respect du Code de conduite, les employés 
sont tenus de suivre une formation en la matière et de 
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signer un Engagement au respect du Code. Pour la première 
fois en 2007, ils ont tous rempli un questionnaire en ligne 
pour confirmer leur connaissance du Code de conduite. 
Les deux codes sont affichés sur le site Web d’EDC.

Le Code d’éthique commerciale et certaines dis-
positions du Code de conduite s’appliquent aussi aux 
membres du Conseil. On attend des administrateurs 
qu’ils organisent leurs affaires privées de manière à se 
conformer aux exigences de la Loi et aux autres mesures 
législatives. EDC a mis en place des procédures supplé-
mentaires particulières au Conseil portant sur les conflits 
d’intérêts et les délits d’initié.

Tous les ans, des séances d’information sont 
organisées à l’intention des membres du Conseil 
afin de passer en revue leurs obligations éthiques.  
En 2007, ces séances ont entre autres porté sur les con-
séquences de l’entrée en vigueur de la nouvelle Loi sur 
les conflits d’intérêts, dont certaines dispositions sont 
applicables à tous les administrateurs. Dans le cadre du 
programme d’éthique d’EDC, les administrateurs con-
firment tous les ans qu’ils connaissent et comprennent 
leurs obligations aux termes du Code de conduite et des 
procédures connexes, et qu’ils les respectent.

Le Conseil supervise la conformité à ces Codes en 
examinant des rapports sur leur respect par les employés 
et par le Conseil. Le Comité de la vérification reçoit régu-
lièrement des rapports de l’agent chargé de la confor mité 
d’EDC, entre autres sur le Code d’éthique commerciale et 
la Politique sur la divulgation des actes répréhensibles 
par les employés, créée avec l’appui du Conseil et entrée 
en vigueur en 2007.

Le Conseil encourage aussi la conformité aux 
programmes de responsabilité sociale des entreprises 
(RSE). En 2007, il a approuvé des modifications aux poli-
tiques d’EDC sur la divulgation et sur l’environnement 
ainsi qu’au Code d’éthique commerciale, dans la foulée 
des derniers engagements internationaux pris par 
EDC en matière d’environnement. Le Conseil est tenu 
au courant des délibérations du Conseil consultatif sur 
la responsabilité sociale des entreprises, composé de 
chefs de file éminents en matière de RSE qui conseil-
lent EDC sur des questions relatives à l’évolution des 
pratiques exemplaires dans ce domaine. Les comptes 
rendus des réunions du Conseil consultatif sont ren-
dus publics sur le site Web d’EDC.

Renouvellement du Conseil et nominations
Le Conseil comprend le président d’EDC et un 
président du Conseil qui n’appartient pas à la direc-
tion, tous deux étant désignés par le gouverneur en 
conseil. Les autres administrateurs sont nommés 
par le ministre du Commerce international avec 

l’approbation du gouverneur en conseil. La plupart 
des administrateurs sont nommés pour trois ans, 
avec une possibilité de renouvellement ou de pro-
longation de leur mandat. Aux termes de récentes 
modifications législatives, des mandats de quatre ans 
sont maintenant possibles.

Outre le président du Conseil, quatre nouveaux 
administrateurs ont été nommés en 2007.

Relations de travail avec la direction
Sur la recommandation du Conseil, le gouvernement 
a nommé Eric Siegel à titre de président et chef de la 
direction pour un mandat de quatre ans à compter du 
1er janvier 2007. EDC a la chance d’avoir un leader à ce 
point chevronné et intègre.

La répartition des responsabilités entre le Conseil 
et la direction est établie en vertu de la Loi et du règlement 
administratif d’EDC. Le Conseil examine régulièrement 
les pouvoirs délégués ainsi que toute modification jugée 
pertinente à mesure que les produits d’EDC évoluent et 
que la conjoncture change.

Le Comité des ressources humaines a examiné et 
approuvé un plan de relève pour les cadres supérieurs. 
La gestion active du plan, notamment son application 
dans le processus de nomination et de perfectionnement, 
demeure essentielle à une solide gouvernance.

Évaluation du chef de la direction
Le rendement du président d’EDC est évalué tous 
les ans dans l’optique des objectifs approuvés par 
le Comité des ressources humaines, en consultation 
avec l’intéressé. Ces objectifs sont conformes au Plan 
de la Société.

Communication efficace avec le 
gouvernement et les parties intéressées
Un des rôles clés du président d’EDC et du président 
du Conseil est de tenir des entretiens fréquents avec 
les membres du gouvernement et leurs hauts fonction-
naires. Comme nous l’avons déjà souligné, les discus-
sions avec les autorités gouvernementales ont guidé 
l’élaboration du Plan de la Société dès le début du pro-
cessus. Le Conseil est heureux d’avoir pu rencontrer de 
manière informelle le ministre du Commerce interna-
tional au cours de l’année écoulée.

La communication a été améliorée en 2007 
notamment par la mise en place d’un cadre de référence 
pour des consultations régulières et une coopération 
stratégique sur le développement des affaires entre EDC, 
le ministère des Affaires étrangères et du Commerce 
international et la Corporation commerciale canadienne. 
EDC travaille aussi plus étroitement avec la Banque de 
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développement du Canada, et les deux organisations 
offriront un programme conjoint de formation à leurs 
employés afin qu’ils puissent en apprendre davantage 
sur les services offerts par leur homologue.

EDC et le Conseil ont tous deux élargi leurs activi-
tés de représentation en 2007. La première Assemblée 
publique annuelle d’EDC, présidée par M. Dinning et 
à laquelle ont assisté les administrateurs et les cadres 
supérieurs, a attiré nombre de représentants de tous 
les groupes intéressés, y compris les entreprises et leurs 
associations, les organisations non gouvernementales, 
le gouvernement et le grand public. À l’occasion des 
réunions du Conseil tenues à Montréal et à Halifax  
en 2007, les administrateurs ont pu dialoguer directe-
ment avec des clients et avec d’autres parties intéres-
sées. Les commentaires formulés à ces diverses réunions 
ont aidé le Conseil à renforcer son rôle stratégique, tout 
comme les idées exprimées lors des réunions du Panel 
consultatif d’EDC sur l’industrie.

Le Conseil a également suivi les efforts déployés 
pour trouver un juste équilibre entre la transparence et 
le maintien de la confidentialité des clients en matière 
de communication et de divulgation, ce qui est devenu 
d’autant plus important car EDC est tombée en 2007 
sous le coup de la Loi sur l’accès à l’information. Le 
Conseil a été régulièrement informé de l’applicabilité 
de la Loi et des préparatifs d’EDC à cet égard.

Orientation et formation  
des administrateurs
Afin de veiller à ce que les administrateurs, tant 
les nouveaux que ceux déjà en fonction, compren-
nent bien les activités d’EDC et les défis qu’elle doit 
relever, le Comité de la nomination et de la gouver-
nance a examiné et approuvé un programme actua-
lisé d’orientation des administrateurs. Peu après leur 
nomination, tous les nouveaux administrateurs ont 
pris part à des séances d’orientation dans le cadre de 
ce programme. Le Conseil a également participé à 
des séances de formation permanente sur les activi-
tés d’EDC, y compris sur ses nouveaux produits et  
projets. Les administrateurs ont aussi assisté à des 
séances annuelles de mise à niveau sur leurs obliga-
tions éthiques.

Évaluation du rendement  
du Conseil et des administrateurs
Le Comité de la nomination et de la gouvernance a 
réalisé son sondage annuel auprès des administrateurs 
sur les questions de gouvernance, en accordant une 
attention particulière aux lignes directrices énoncées 
par le gouvernement. En plus de leur demander leur 

évaluation du fonctionnement du Conseil et des comi-
tés, le sondage les invitait à préciser les domaines dans 
lesquels ils sont les plus compétents et expérimentés. 
Les résultats font apparaître une nette amélioration 
du travail de deux comités et ressortir les domaines 
où le travail se poursuivra sur le plan du rendement 
du Conseil. Le sondage de 2007 a de nouveau confir-
mé la satisfaction et la confiance des administrateurs 
à l’égard de l’efficacité des relations de travail que le 
Conseil entretient avec la direction d’EDC.

De plus, le président du Conseil procède à  
des évaluations informelles continues de l’efficacité 
des différents administrateurs, et il lui arrive de recom-
mander des changements à la composition des comités  
afin de mobiliser au mieux les compétences et l’expérience  
de tous les membres du Conseil. En outre, il a pu s’appuyer 
sur le sondage annuel pour déterminer les mesures  
à prendre afin d’améliorer le processus de gouvernance 
à EDC.

Mandat des comités du Conseil
Le mandat des six comités du Conseil est revu tous les 
ans et actualisé au besoin, afin que les comités puis-
sent s’acquitter de leurs responsabilités particulières au 
sein du Conseil. En 2007, le mandat de plusieurs comi-
tés a été révisé. Dans certains cas, il s’est agi de légers 
changements mais dans d’autres, comme le Comité du 
développement des affaires, le mandat a été totalement 
remanié. En général, les comités se réunissent la veille 
des réunions du Conseil et rendent compte de leurs 
délibérations au Conseil le lendemain. Le mandat des 
comités est résumé ci-après.

Le Comité de la vérification aide le Conseil à remplir 
son mandat en ce qui concerne diverses questions finan-
cières et des enjeux relatifs à l’éthique commerciale, à la 
déclaration de dividendes, aux modalités de la mission 
des vérificateurs internes et externes ainsi qu’au suivi 
du Programme de conformité de la Société. Il approuve 
et surveille les grandes dépenses d’immobilisation et 
d’administration, examine les conséquences pour EDC 
des nouvelles normes comptables et passe en revue les 
résultats des vérifications internes et externes. Les mem-
bres du Comité de la vérification, parmi lesquels figurent 
des spécialistes en finance, sont tous indépendants de la 
direction d’EDC.
Le Comité a tenu quatre réunions. Il est présidé par  
L. Lachapelle, qui succède à B.G. Heffernan.

Le Comité du développement des affaires propose une 
orientation qui renforce la capacité d’EDC de répon-
dre aux besoins des exportateurs et des investisseurs 
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canadiens. Aux termes de son nouveau mandat décrit 
ci-dessus, le rôle du Comité a désormais une orienta-
tion plus stratégique. Le Comité examine également 
diverses initiatives liées à de nouveaux produits de même 
que l’incidence sur l’économie canadienne des transac-
tions facilitées par EDC. En 2007, le Comité a entamé des 
travaux préparatoires à l’examen de la Loi qui sera réalisé 
en 2008.
Le Comité, présidé par M. Zwarts, a tenu six réunions.

Le Comité de la direction est autorisé à exercer bon 
nombre des pouvoirs du Conseil. Il se réunit pour traiter 
des questions urgentes qui se posent entre les réunions 
du Conseil. Cette année, le Comité de la direction s’est 
réuni une fois pour examiner des transactions et la 
nomination d’un cadre supérieur.
J. Dinning, président du Conseil, préside le Comité de la 
direction.

Le Comité des ressources humaines aide le Conseil 
relativement aux questions de planification stratégique 
des ressources humaines. Tous les ans, il approuve le 
plan de relève de la direction ainsi que la rémunéra-
tion des employés et de la haute direction, y com-
pris les indicateurs et les objectifs du Programme de 
rémunération au rendement, et il définit les objec-
tifs et les critères d’évaluation du rendement du chef 
de la direction. Il a aussi des responsabilités en ce qui  
concerne la conception du régime de retraite d’EDC et 
ses investissements.
Le Comité, présidé par J.B. Boudreau, a tenu six réunions.

Le Comité de la nomination et de la gouvernance est 
responsable des questions relatives au régime de gou-
vernance d’EDC. Il exprime son avis sur le programme 
d’éthique des membres du Conseil, sur les critères de 
nomination du président et du président du Conseil et 
sur le profil des compétences et de l’expérience requises 
des administrateurs. Il participe à l’examen des candi-
datures au Conseil et à la planification des programmes 
d’orientation et de formation. En outre, il supervise le 
sondage auprès du Conseil sur les questions de gouver-
nance, surveille les relations avec la direction et exa mine 
la composition et le mandat des comités.
Le Comité, présidé par J. Dinning, a tenu six réunions.

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, notam-
ment en établissant et en tenant à jour un régime effi-
cace régissant les autorisations requises par EDC pour 
entreprendre ses activités, et il exprime son avis sur 

les changements aux politiques dans ces domaines. Il 
revient également au Comité d’examiner toutes les 
transactions et les hausses des limites prévues dans les 
politiques qui nécessitent une autorisation du Conseil 
d’administration et de surveiller la conformité à la 
Directive en matière d’évaluation environnementale. Le 
Comité est aussi chargé de certaines questions relatives 
à la Politique sur la suffisance du capital. Il reçoit des 
mises à jour périodiques sur diverses activités et initia-
tives se rapportant à la gestion du portefeuille.
Le Comité, présidé par R. Fleming, a tenu sept réunions.

Rémunération des administrateurs
La rémunération des administrateurs est fixée par décret, 
conformément aux lignes directrices du gouvernement 
qui stipulent que le président du Conseil et les administra-
teurs du secteur privé perçoivent des honoraires annuels 
ainsi qu’une indemnité quotidienne pour les déplace-
ments et les réunions du Conseil et des comités auxquelles 
ils assistent, ainsi que pour l’exécution d’autres fonctions.

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

  Autres administrateurs : honoraires annuels  
de 6 200 $ et indemnité quotidienne de 485 $.

  Présidents de comité (autre que le Comité de  
la direction) et vice-président du Conseil :  
honoraires de base plus 2 000 $.

  Les administrateurs sont également remboursés  
de leurs dépenses raisonnables, y compris des  
frais de déplacement, d’hébergement et de repas, 
engagés dans l’exercice de leurs fonctions.

La plupart des administrateurs siègent à trois comités 
du Conseil au moins. Il y a eu six réunions du Conseil 
en 2007 et 30 réunions de comité. La rémunération 
globale accordée aux administrateurs du secteur privé, 
y compris au président du Conseil (honoraires annuels 
versés au prorata de la partie de l’année pendant laquelle 
chaque administrateur est membre ou président d’un 
comité, plus indemnités quotidiennes) s’est élevée  
à 200 711 $, contre 239 496 $ en 2006. Au total, les 
dépenses liées aux déplacements pour affaires, à la 
promotion et à la participation aux réunions remboursées 
aux membres du Conseil ainsi que les dépenses découlant 
des réunions du Conseil et des comités se sont élevées à  
147 303 $, contre 125 711 $ en 2006 (dépenses du 
président d’EDC exclues dans les deux cas). Au total, les 
dépenses de promotion et de déplacement pour affaires 
ainsi que les frais de participation à des conférences 
du président d’EDC ont été de 100 709 $, contre  
66 238 $ en 2006 pour le président et ses suppléants.

GOUVERNANCE
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Tableau des présences des administrateurs aux réunions du Conseil et de ses comités en 2007
 

1 M. Betts a été nommé au Conseil le 9 février 2007.

2 M. Charpentier a été nommé au Conseil le 11 mai 2007.

3 M. Dinning a été nommé président du Conseil le 22 juin 2007. Le Comité de direction s’est réuni le 29 juin 2007.

4  En sa capacité de vice-président du Conseil, M. Fleming a exercé les responsabilités de président  

du Conseil pendant que le poste était vacant, du 28 mars au 22 juin 2007.

5 M. Gobeil a cessé d’être président du Conseil le 28 mars 2007.

6 M. Heffernan a cessé d’être membre du Conseil le 24 janvier 2007.

7 Mme Hohol a été nommée au Conseil le 11 novembre 2007.

8 M. Rooney a été nommé au Conseil le 25 janvier 2007.

9 M. Setlakwe a cessé d’être membre du Conseil le 10 mai 2007.

10 Mme Szel a cessé d’être membre du Conseil le 3 avril 2007.

3, 4 et 5  Conformément au Règlement administratif d’EDC, le président du Conseil est compté comme membre lorsqu’il assiste aux réunions des comités.

Vérif. 

(4)

DA 

(6)

Dir. 

(1)

RH 

(6)

CNG 

(6)

Risq. 

(7)

 Conseil

 (6)

Betts1 4/4 6/6 S/O S/O S/O 7/7  6/6

Boudreau S/O S/O 1/1 6/6 S/O 7/7  6/6

Charpentier2 S/O 4/4 S/O 3/4 2/4 S/O  4/4

Dinning3 2/2 2/2 0/1 3/3 3/3 3/4  3/3

Fleming4 2/4 6/6 1/1 S/O 2/2 7/7  6/6

Fung 3/4 5/6 S/O S/O S/O 6/7  5/6

Gobeil5 S/O 1/1 S/O 1/1 1/1 0/1  1/1

Heffernan6 S/O S/O S/O S/O S/O S/O  S/O

Hohol7 S/O S/O S/O S/O S/O S/O  1/1

Lachapelle 4/6 S/O 1/1 S/O S/O 6/7  5/6

Landry S/O 5/6 S/O 6/6 5/6 S/O  6/6

Rooney8 3/6 4/6 S/O S/O S/O 5/7  5/6

Setlakwe9 S/O 2/2 S/O 2/2 2/2 S/O  2/2

Siegel 3/4 6/6 1/1 6/6 S/O 7/7  6/6

So S/O S/O S/O 5/6 5/6 S/O  4/6

Szel10 1/1 1/1 S/O S/O 1/1 S/O  1/1

Zwarts 4/4 6/6 S/O S/O 6/6 S/O  6/6
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RAPPORT DE GESTION

Faits saillants de l’exploitation
Pour l’exercice 2007, EDC a facilité un volume d’activités record de 77,7 milliards de dollars, en hausse de 17,5 % par rapport à l’exercice 2006 
et de 17 % par rapport au Plan de la Société pour 2007. Le volume de financement a atteint 12,6 milliards de dollars, soit une augmentation 
de 26 % par rapport à 2006, tandis que le volume des programmes d’assurance s’est chiffré à 65,1 milliards, soit une hausse de 16 %. Notre 
prise en charge de risques s’est accrue en 2007. En effet, les prêts de qualité inférieure ont représenté 52 % du volume total de financement, 
contre 45 % en 2006. Le volume total d’activités de 77,7 milliards englobe un volume de 20,8 milliards pour les marchés émergents et un autre 
de 18,8 milliards pour les PME, soit des hausses de 37 % et de 25 % par rapport aux résultats de 2006, ce qui reflète notre appétence accrue 
pour le risque et notre engagement envers les PME qui recherchent notre aide.

En raison de ce volume d’activités record pour 2007, les engagements au titre de notre portefeuille de financement et nos dettes éventuelles 
se sont accrus. Cette augmentation des engagements a nécessité une hausse des provisions, d’où une diminution de notre bénéfice net par 
rapport à 2006. 

Bénéfice net
Le bénéfice net de l’exercice 2007 s’est établi à 473 millions de dollars, contre 1 222 millions pour 2006. Ce recul résulte surtout d’un 
accroissement de 704 millions de dollars de la provision pour pertes sur créances et d’une baisse de 260 millions des revenus tirés de 
l’allègement de la dette. 

Le bénéfice avant allègement de la dette et provisions a grimpé de 215 millions de dollars en regard de 2006, grâce surtout à l’augmentation 
du revenu net de financement et de placement (par suite de la croissance des portefeuilles) et à la comptabilisation du revenu dégagé par 
suite de la restructuration de Comair (filiale en propriété exclusive de Delta Airlines) et de sa sortie de la faillite.

(en millions de dollars)  2007 2006 2005 2004 2003

Bénéfice avant allègement de la dette et provisions  800 585 710 985 886
Revenus tirés de l’allègement de la dette  1 261 64 43 56
Moins : provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances  328 (376) (513) (214) 784

Bénéfice net  473 $ 1 222 $ 1 287 $ 1 242 $ 158 $

Voici les éléments significatifs qui ont influé sur le bénéfice net :

Provisions pour pertes sur créances – En 2007, nous avons inscrit une provision pour pertes sur créances de 328 millions de dollars, contre 
une reprise sur provision de 376 millions en 2006. Le volume de financement record que nous avons enregistré en 2007 a fait croître nos 
engagements au titre des prêts et des assurances, ce qui a nécessité une augmentation de nos provisions. L’amélioration de la qualité du 
crédit de certains de nos débiteurs ainsi que la restructuration de Comair et sa sortie de la faillite ont atténué l’impact que la croissance des 
portefeuilles a eu sur le montant de nos provisions. 

Restructuration de Comair et sa sortie de la faillite – En 2007, nous avons continué à travailler en étroite collaboration avec Comair afin 
de négocier et de finaliser les accords de restructuration qui seraient acceptables aux deux parties. Une fois la restructuration achevée, 
Comair s’est retirée de la protection de la loi sur la faillite, et ses prêts ont été rétablis comme productifs. La restructuration de Comair a eu 
un effet favorable sur notre bénéfice net, en augmentant la constatation de nos revenus et en réduisant nos provisions pour pertes sur 
créances. L’entente avec Comair a mis un terme aux restructurations des transporteurs aériens en faillite, situation qui a duré pendant les 
trois derniers exercices. La restructuration de Comair et son impact sur notre bénéfice net sont décrits plus en détail à la page 74.

Revenu net de financement et de placement – En 2007, le revenu net de financement et de placement a diminué par rapport à 2006 en 
raison d’une baisse de 260 millions de dollars des revenus tirés de l’allègement de la dette. Abstraction faite de ce facteur, le revenu net de 
financement et de placement a augmenté de 146 millions de dollars (22 %) en regard de 2006. Cette augmentation est surtout attribuable 
à la croissance des portefeuilles et à la constatation du revenu dégagé de la restructuration des prêts douteux. La croissance des portefeuilles, 
qui résulte de la hausse du volume d’activités, et la diminution des prêts douteux ont fait croître les actifs productifs de revenu, ce qui a 
entraîné l’augmentation du revenu net de financement et de placement. Dans le cadre de la restructuration de Comair, nous avons encaissé 
des paiements en recouvrement des intérêts dus, ce qui a aussi fait grimper le revenu net de financement et de placement.

Frais d’administration – Les frais d’administration de 2007 ont totalisé 219 millions de dollars, contre 203 millions pour 2006, soit une 
augmentation de 16 millions (8 %), laquelle résulte essentiellement d’une majoration de 6 % du coût des ressources humaines, attribuable 
en partie à l’augmentation de l’effectif. Alors que le volume d’activités a dépassé le volume prévu au Plan de 17 %, les frais d’administration 
réels ont reculé de 3 % par rapport au Plan, grâce aux efforts déployés par la direction dans le contrôle et la compression des coûts.
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Incidence des fluctuations du change sur les résultats financiers
En 2007, le dollar canadien a continué à s’apprécier par rapport au dollar américain. Cette appréciation a entraîné une diminution de nos 
actifs et de nos passifs qui sont principalement libellés en dollars américains, ainsi qu’une réduction de notre volume d’activités et de 
composantes de notre bénéfice net. 

Si le cours du dollar canadien était resté stable par rapport à celui du dollar américain en 2007 :

  le volume total d’activités aurait atteint 82,4 milliards de dollars, plutôt que 77,7 milliards, soit une hausse de 6 %;

  les prêts bruts auraient atteint 22,0 milliards de dollars, plutôt que 19,1 milliards, soit une hausse de 15 %;

  l’actif total aurait atteint 26,3 milliards de dollars, plutôt que 23,1 milliards, soit une hausse de 14 %.

Exposition au risque de défaillance dans le secteur des prêts hypothécaires à risque
Vers la fin de 2007, les marchés des capitaux ont été secoués par la montée des défaillances sur le marché des prêts hypothécaires à risque 
des États-Unis, ce qui a créé un resserrement généralisé des liquidités et du crédit sur l’ensemble du marché. La crise des marchés des 
capitaux était déjà apparente depuis juillet 2007 et elle se perpétue par le manque de transparence de la part des institutions financières d’un 
peu partout dans le monde qui annoncent encore des pertes et des dépréciations. 

EDC n’est pas exposée au papier commercial adossé à des actifs ni à des instruments de prêts hypothécaires à risque qui sont à la source de 
la vague actuelle des pertes et des dépréciations subies par les institutions financières sur la scène internationale. Depuis quelque temps 
déjà, EDC a comme pratique de ne pas investir dans ces instruments financiers.

Toutefois, EDC s’y expose indirectement, en raison de ses contreparties, qui elles sont directement exposées au risque inhérent à ces instruments. 
Notre Bureau de gestion des risques a analysé toutes nos contreparties pour connaître l’étendue de leurs risques et les conséquences que 
ceux-ci pourraient avoir sur EDC. Notre analyse a porté sur nos portefeuilles de trésorerie, de prêts et d’assurances. Il en ressort que notre 
risque de contrepartie vient essentiellement des banques et des institutions financières à qui nous sommes exposés en raison des placements 
de trésorerie et en tant que débiteurs de crédit.

Les contreparties qui présentent un risque accru en raison de leur exposition aux prêts hypothécaires à risque ou à d’autres placements non 
liquides ont été reparties entre les catégories suivantes. Les institutions financières auxquelles nous sommes exposés maintiennent des cotes 
de crédit élevées.

(en milliards de dollars)      2007

Portefeuille de trésorerie
 Institutions financières      1,3 
 Entreprises parrainées par le gouvernement américain      0,2
 Sociétés      0,3 
Portefeuille de prêts    
 Sociétés      0,6
Portefeuille d’assurances    
 Institutions financières      0,6 

Total      3,0 $

Nous avons déterminé qu’à la fin de 2007, nos stratégies de réduction des risques et nos conventions accessoires avec des institutions 
financières étaient adéquates et que, par conséquent, ce risque accru ne nécessite pas une hausse des provisions. Nous continuons à 
surveiller et à peser nos risques et à adopter nos stratégies selon la situation pour être sûrs que notre exposition indirecte à cette crise est 
bien gérée.
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Analyse de l’état des résultats
Revenu net de financement et de placement

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 4,92 % en 2006 à 3,76 % en 2007.

La diminution est surtout attribuable à une contraction de 260 millions de dollars des revenus tirés 
de l’allègement de la dette par rapport à 2006, ce facteur étant partiellement contrebalancé par le 
remboursement anticipé d’un prêt souverain. En 2007, nous avons reçu un remboursement anticipé 
du Pérou qui s’est traduit par la constatation d’un montant de 57 millions de dollars à titre d’intérêts 
capitalisés non courus. Compte non tenu de l’incidence des revenus tirés de l’allègement de la dette, 
la marge de financement nette a en fait augmenté pour passer de 3,51 % en 2006 à 3,75 % en 2007, 
grâce à la montée du rendement de notre portefeuille de prêts à taux variable et à la hausse de la 
moyenne des actifs productifs de revenu.

(en millions de dollars)  2007 2006 2005 2004 2003

Moyenne des prêts bruts  19 085 18 057 18 776 20 671 23 453
Moyenne des actifs de location-acquisition  129 – – – –
Moyenne des actifs de location-exploitation  395 223 – – –
Solde moyen du portefeuille de placements  2 553 2 827 3 980 3 104 2 669
Moins : moyenne des prêts douteux  853 2 494 2 526 1 733 2 019

Total de l’actif moyen productif de revenu  21 309 $ 18 613 $ 20 230 $ 22 042 $ 24 103 $

Revenu de financement et de placement :     
 Prêts  1 395 1 174 1 155 1 148 1 249
 Allègement de la dette  1 261 64 43 56
 Location-acquisition  8 – – – –
 Location-exploitation  37 4 – – –
 Placements  123 123 123 63 60

Total du revenu de financement et de placement  1 564 1 562 1 342 1 254 1 365
Intérêts débiteurs  717 628 494 345 404
Frais de location et de financement  46 19 – – –

Revenu net de financement et de placement  801 $ 915 $ 848 $ 909 $ 961 $

Marge de financement nette 3,76 % 4,92 % 4,19 % 4,12 % 3,99 %

Revenus sur prêts
Les revenus sur prêts de 2007, y compris les revenus tirés de l’allègement de la dette, ont atteint 
1 396 millions de dollars, en baisse de 39 millions par rapport à 2006 en raison des facteurs 
décrits ci-dessous.

Nos revenus sur prêts ont bondi de 205 millions de dollars, surtout du fait de la croissance du 
portefeuille de prêts à taux variable, et la hausse du rendement de ce portefeuille a fait monter 
les revenus sur prêts de 24 millions de dollars. Toutefois, l’effet favorable de ces facteurs a été 
partiellement annulé par le raffermissement du dollar canadien durant la majeure partie de 2007, 
ce qui a entraîné une diminution des revenus sur prêts de 54 millions de dollars.

Les revenus tirés de l’allègement de la dette de l’exercice 2007 ont atteint 1 million de dollars, 
contre 261 millions en 2006. Une perte non réalisée de 11 millions de dollars a été portée aux 
revenus sur prêts à la suite d’une évaluation de nos swaps sur défaillance de crédit ayant servi 
à la gestion du risque de crédit lié à notre portefeuille de prêts. 

1 600

1 200

800

400

   0

12,0

9,0

6,0

3,0

0
2003

Revenus     

Rendement

2004 2005 2006 2007

Revenus sur prêts
(en millions de dollars)      Rendement (en %)

5,0

4,0

2,0

3,0

1,0

  0

3,
99 4,
12

4,
19

4,
92

3,
76

2003 2004 2005 2006 2007

Marge de financement nette
(en%)



53E D C  –  R A P P O RT  A N N U E L  2 0 0 7

RAPPORT DE GESTION

Ces baisses ont été compensées par l’accroissement des revenus sur les prêts douteux et des revenus constatés par suite de l’amortissement 
des intérêts capitalisés non courus. Les revenus sur les prêts douteux se sont établis à 109 millions de dollars pour 2007, en hausse de  
22 millions par rapport à 2006. Des revenus sur les prêts douteux de 78 millions de dollars ont été constatés en 2007 grâce au recouvrement 
d’intérêts dus sur les prêts à Comair par suite de la vente aux enchères de 36 aéronefs qui avaient été donnés en garantie des prêts et de 
l’encaissement de paiements reçus aux termes de l’accord de restructuration. (La restructuration de Comair est exposée plus en détail à la 
page 74.) En raison du remboursement anticipé du prêt que nous avions consenti au Pérou, nous avons constaté des intérêts capitalisés non 
courus de 57 millions de dollars, portant le total des intérêts capitalisés non courus inscrits dans les revenus de 2007 à 74 millions, soit une 
hausse de 35 millions par rapport à 2006.

Facteurs de la variation des revenus sur prêts par rapport à 2006

(en millions de dollars)     2007

Revenu découlant de la croissance des portefeuilles       205
Revenu découlant de l’augmentation du rendement       24
Incidence des fluctuations du change sur les revenus sur prêts       (54)

         175
Diminution des revenus tirés de l’allègement de la dette       (260)
Perte non réalisée sur les swaps sur défaillance de crédit       (11)
Augmentation des revenus sur les prêts douteux       22
Augmentation des revenus en raison du remboursement anticipé d’un prêt souverain     35

Variation nette des revenus sur prêts       (39) $

Rendement des prêts
Pour 2007, le rendement total des prêts correspond à 7,66 %, en baisse par rapport à celui de 2006, à cause de la diminution des revenus 
tirés de l’allègement de la dette en 2007. Abstraction faite de ce facteur, le rendement total s’est en fait accru, passant de 7,54 % pour 2006 
à 7,65 % pour 2007.

(en millions de dollars)  2007 2006 2005 2004 2003

Prêts bruts :       
 Moyenne des prêts productifs à taux fixe  7 925 7 705 9 020 10 293 11 105
 Moyenne des prêts productifs à taux variable  10 307 7 858 7 230 8 645 10 329

Moyenne des prêts productifs bruts  18 232 $ 15 563 $ 16 250 $ 18 938 $ 21 434 $

Revenus sur prêts :       
 Prêts productifs à taux fixe  507 501 566 678 757
 Prêts productifs à taux variable  667 498 327 273 320
 Autres revenus sur prêts  221 175 262 197 172

Revenus sur prêts  1 395 1 174 1 155 1 148 1 249
Revenus tirés de l’allègement de la dette  1 261 64 43 56

Revenus sur prêts (y compris l’allègement de la dette)  1 396 $ 1 435 $ 1 219 $ 1 191 $ 1 305 $

Rendement des prêts productifs :      
 Prêts productifs à taux fixe 6,40 % 6,50 % 6,27 % 6,59 % 6,82 %
 Prêts productifs à taux variable 6,47 % 6,34 % 4,52 % 3,16 % 3,10 %
 Rendement total des prêts 7,66 % 9,22 % 7,50 % 6,29 % 6,09 %
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Le solde moyen des prêts productifs est passé de 15 563 millions de dollars en 2006 à  
18 232 millions en 2007, soit une augmentation de 17 %. Celle-ci s’explique par une hausse des 
déboursements vers la fin de 2006 et durant 2007 et par une diminution de 63 % de l’ensemble des 
prêts douteux. Ces facteurs ont été partiellement atténués par l’effet de la conversion de devises, 
qui reflète le raffermissement du dollar canadien durant la majeure partie de 2007. 

En 2007, les prêts productifs à taux variable se sont chiffrés en moyenne à 10 307 millions de 
dollars, en hausse de 31 % par rapport aux 7 858 millions de 2006. Les déboursements nets ont 
compté pour 3 182 millions de dollars de l’augmentation du solde moyen à taux variable, alors que 
la conversion de devises en a entraîné une réduction de 733 millions. Le portefeuille à taux variable 
a rapporté des intérêts plus élevés en 2007 qu’en 2006 (667 millions de dollars en 2007, contre  
498 millions en 2006). On peut attribuer cette hausse à l’augmentation du volume et à la montée 
du rendement moyen, celui-ci passant de 6,34 % en 2006 à 6,47 % en 2007. La moyenne mobile du 
LIBOR à six mois sur le dollar américain a été de 5,34 % en 2007, en hausse de 26 points de base 
par rapport à celle de 2006, ce qui a contribué à une hausse du taux de rendement moyen. Les prêts 
à taux variable déboursés ont rapporté 1,25 % de plus que le LIBOR, et les remboursements, 1,98 % 
de plus que le LIBOR. Les nouveaux prêts à taux variable consentis en 2007 ont donné un rendement 
de 1,24 % au-dessus du LIBOR, contre 1,22 % en 2006, ce qui traduit une proportion plus grande 
de prêts de qualité inférieure octroyés en 2007.

En 2007, les prêts productifs à taux fixe ont atteint une moyenne de 7 925 millions de dollars, en hausse de 3 % comparativement à  
7 705 millions en 2006. Le dépassement des remboursements par les déboursements a provoqué une majoration de 567 millions de dollars 
du solde moyen à taux fixe, alors que l’appréciation du dollar canadien a occasionné une réduction de 347 millions. À 6,40 %, le taux de 
rendement moyen de 2007 est en baisse par rapport à 6,50 % en 2006, rapportant des intérêts de 507 millions de dollars (501 millions en 
2006). Le rendement des prêts productifs à taux fixe a reculé par rapport à 2006, compte tenu des remboursements d’anciens prêts à taux 
d’intérêt plus élevés, qui ont été remplacés par de nouveaux prêts assortis de taux légèrement plus faibles. Pour l’exercice, le rendement des 
prêts déboursés a été de 6,55 %, et celui des prêts existants remboursés, de 6,77 %. Les nouveaux prêts à taux fixe consentis en 2007 ont 
rapporté 6,66 %, contre 6,58 % en 2006, ce qui est légèrement plus élevé que le rendement actuel des prêts déboursés. Ces meilleurs 
rendements reflètent une proportion plus élevée de prêts à taux fixe de qualité inférieure qui ont été consentis.

Revenus de location-acquisition
Après avoir demandé la protection de la loi sur la faillite, Comair nous a retourné des aéronefs en étant incapable d’honorer ses engagements 
aux termes des prêts connexes. Dans le cadre de l’accord de restructuration conclu avec Comair, 13 des appareils retournés lui ont été remis 
en vertu de contrats de location-acquisition. Les revenus de location-acquisition se sont montés à 8 millions de dollars pour l’exercice (aucun 
en 2006). La durée résiduelle des contrats de location varie de huit à dix ans.

Revenus de location-exploitation
Quelques aéronefs qui nous ont été retournés pour cause de défaillance de la part des débiteurs aux termes de leurs prêts respectifs ont été 
loués en vertu de contrats de location-exploitation. Le rôle de locateur n’est pas celui que nous occupons normalement. Toutefois, pour des 
raisons de gestion d’actifs, nous avons loué les appareils qui nous ont été retournés afin de maximiser nos recouvrements et de réduire nos 
pertes au minimum.

Les revenus de location-exploitation ont atteint 37 millions de dollars pour l’exercice (4 millions en 2006). À la fin de décembre 2007, nous 
comptions 41 aéronefs au poste « Matériel disponible à la location » (28 en 2006). Tous les 41 appareils étaient loués en vertu de contrats de 
location-exploitation à la fin de décembre 2007 (14 à la fin de 2006), ce qui explique l’augmentation des revenus de location par rapport à 2006.

En 2007, nous avons évalué l’incidence de plusieurs facteurs économiques, dont les prix records du carburant, sur notre flotte d’avions de 
transport régional. Un test de dépréciation et une analyse des flux de trésorerie futurs ont été effectués. Par conséquent, la valeur comptable 
de dix appareils a été réduite de 35 millions de dollars (aucune dépréciation en 2006) en raison de leur ajustement à la juste valeur. Cette 
perte de valeur a été portée aux autres revenus.

Frais de location et de financement
Les frais de location et de financement de 2007 ont totalisé 46 millions de dollars (19 millions en 2006). 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. La hausse des frais d’entretien et de révision s’explique par l’importance des dépenses engagées pour les 
aéronefs avant leur livraison aux nouveaux locataires et par une augmentation de l’amortissement des frais d’entretien reportés qui avaient 
été capitalisés en 2006 et en 2007.
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Composantes des frais de location et de financement :

(en millions de dollars)     2007  2006

 Frais d’entretien et de révision    23  4
 Amortissement    15  8
 Assurance – aéronefs retournés    1  2
 Autres    7  5

Total des frais de location et de financement    46 $  19 $

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 trois mois à venir. Habituellement, nous gardons une 
réserve d’au plus 15 % du montant exigé par notre politique 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 détenus durant l’exercice, ont totalisé  
123 millions de dollars pour 2007, soit le même montant qu’en 2006.

Le solde moyen des placements a régressé, passant de 2 827 millions de dollars en 2006 à  
2 553 millions en 2007, partiellement en raison de la liquidation de placements pour financer les 
déboursements de prêts. En outre, nous avons révisé notre politique sur les liquidités en 2007, 
en réduisant le niveau requis des liquidités pour le faire correspondre à des flux de trésorerie 
prévus pour au moins trois mois, plutôt que pour six mois, ce qui était la norme auparavant. 
Cette révision s’explique par le fait que dans l’éventualité d’une perturbation du marché, nous 
pouvons accéder aux marchés obligataires dans un délai de trois mois, ce qui ne justifie plus la 
nécessité de conserver des liquidités équivalant à des flux de trésorerie prévus pour six mois. 

De 2006 à 2007, le rendement des placements a connu une hausse, passant de 4,33 % à 4,79 %, 
en raison de la majoration des taux d’intérêt moyens aux États-Unis et au Canada en 2007. La 
diminution du solde moyen et la vigueur du dollar canadien durant la majeure partie de 2007 
ont fait contrepoids à toute croissance des revenus qui aurait pu survenir grâce à la hausse des 
taux d’intérêt.

Facteurs de la variation des revenus du portefeuille de placements par rapport à 2006

(en millions de dollars)      2007

Revenu découlant de l’augmentation du rendement      12
Incidence de la diminution du volume      (9)
Incidence des fluctuations du change      (3)

Variation nette des revenus du portefeuille de placements      – $

Intérêts débiteurs
Les intérêts débiteurs de 2007 se sont établis à 717 millions de dollars, soit une hausse de  
89 millions par rapport à 2006. Cette hausse s’explique surtout par l’accroissement de l’encours 
moyen de la dette et une montée générale des taux d’intérêt, ces facteurs étant en partie annulés 
par la vigueur du dollar canadien. Les raisons de cette hausse sont expliquées ci-dessous.

Le taux d’intérêt moyen des emprunts est passé de 5,04 % en 2006 à 5,32 % en 2007, ce qui a 
entraîné une augmentation de 39 millions de dollars des intérêts débiteurs. Cette situation 
reflète la hausse de la moyenne des taux d’intérêt au Canada et aux États-Unis.

La tendance à la hausse du dollar canadien durant la majeure partie de 2007 a réduit de 45 millions 
de dollars les intérêts débiteurs sur la dette libellée en devises.

En 2007, l’encours moyen de notre dette s’est monté à 13 488 millions de dollars, contre  
12 464 millions en 2006, ce qui a donné lieu à une hausse de 95 millions de dollars des intérêts 
débiteurs (voir le tableau ci-dessous). L’accroissement des nouveaux emprunts a permis de 
financer des prêts accrus. 
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Facteurs de la variation des intérêts débiteurs par rapport à 2006

(en millions de dollars)      2007

Augmentation du taux d’intérêt effectif des emprunts      39
Incidence des fluctuations du change      (45)
Incidence de l’augmentation du volume      95

Variation nette des intérêts débiteurs      89 $

En 2007, l’encours moyen de la dette à taux variable s’est élevé à 11 820 millions de dollars (10 352 millions en 2006). Le taux d’intérêt moyen 
de la dette à taux variable est passé de 5,03 % en 2006 à 5,30 % en 2007, ce qui a occasionné des intérêts débiteurs de 626 millions de 
dollars (520 millions en 2006). L’accroissement des besoins en financement s’est traduit par une augmentation de 2 226 millions de dollars 
de l’encours moyen de la dette, cette augmentation étant compensée par une réduction de 758 millions provoquée par l’appréciation du 
dollar canadien.

L’encours moyen de la dette à taux fixe a atteint 1 668 millions de dollars en 2007 (2 112 millions en 2006) à un taux d’intérêt moyen de  
5,21 % (5,04 % en 2006), donnant lieu à des intérêts débiteurs de 87 millions de dollars (107 millions en 2006). À mesure que la moyenne 
des prêts à taux fixe augmentait en 2007, l’augmentation durant les premiers mois de l’exercice était financée par le produit tiré de la 
liquidation de placements, ce qui a réduit nos besoins en emprunts à taux fixe. Cette contraction de l’activité de financement durant les 
premiers mois de 2007 est à l’origine d’une baisse partielle de 371 millions de dollars de l’encours moyen de la dette à taux fixe. L’autre 
tranche de la baisse, soit 73 millions de dollars, s’explique par la conversion de devises.

Le total des intérêts débiteurs comprend d’autres coûts chiffrés à 4 millions de dollars (1 million en 2006). L’augmentation de 3 millions de 
dollars résulte surtout de la montée des frais de transaction. Conformément aux nouvelles normes comptables sur les instruments financiers, 
nous passons ces frais en charges lorsqu’ils sont engagés.

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)  2007  2006

    $ % $ %

Programme d’assurance crédit :      
 Volume d’assurance crédit, après réassurance  50 405  44 277  
 Primes et commissions gagnées  98  101

 Taux moyen des primes d’assurance crédit   0,19  0,23

Programme d’assurance à moyen terme :      
 Moyenne des engagements au titre de l’assurance à moyen terme 9 064  8 010  
 Primes et commissions gagnées  51  46

 Taux moyen des primes d’assurance à moyen terme    0,56  0,57

Garanties de prêts :      
 Moyenne des engagements au titre des garanties de prêts  2 970  2 516  
 Commissions gagnées  14  12

 Taux moyen des commissions de garanties de prêts   0,47  0,48

Le volume d’assurance crédit, déduction faite de la réassurance, a grimpé de 6 128 millions de dollars (14 %) en 2007, surtout en raison  
de plusieurs comptes stratégiques qui ont présenté des volumes beaucoup plus importants que par le passé. Le taux moyen des primes a 
reculé pour passer de 0,23 % en 2006 à 0,19 % en 2007, surtout à cause de l’intensification de la concurrence sur le marché des assurances 
et de l’amélioration de la qualité du crédit. Par ailleurs, les primes d’assurance crédit ont diminué de 3 millions de dollars par rapport à 2006, 
en raison d’une baisse des revenus sur les polices pour le marché canadien réassurées par La Compagnie Travelers Garantie du Canada 
(anciennement la Compagnie d’Assurance St. Paul Garantie). 

Les primes d’assurance à moyen terme ont généré un revenu de 51 millions de dollars pour l’exercice, en hausse de 11 % par rapport à 2006. La 
moyenne des engagements au titre de l’assurance à moyen terme a grimpé de 1 054 millions de dollars, soit 13 % de plus que celle de 2006. Cette 
hausse s’explique surtout par les engagements accrus des programmes d’assurance pour garantie de cautionnement bancaire, d’assurance 
frustration de contrat et d’assurance cautionnement.

Même si le portefeuille d’assurances a connu une croissance en 2007, l’effet de cette croissance de volume a été partiellement atténué par 
l’appréciation du dollar canadien durant la majeure partie de 2007. Le volume d’assurance crédit, déduction faite de la réassurance, a été réduit 
d’environ 1 882 millions de dollars, et la moyenne des engagements au titre du programme d’assurance à moyen terme l’a été d’environ  
463 millions, en raison de l’incidence des fluctuations du change.

Les nouvelles garanties de prêts ont dépassé de 517 millions de dollars les garanties de prêts venant à échéance, ce qui a entraîné une augmentation 
du solde moyen des garanties de prêts en 2007. Cette augmentation a été en partie neutralisée par l’appréciation du dollar canadien.
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Autres revenus
Le tableau suivant présente une ventilation des autres revenus.

(en millions de dollars)    2007  2006

Gain non réalisé relativement à des créances sur indemnités non garanties1   48  –
Gain à la vente d’actifs de financement    15  10
Dépréciation du matériel disponible à la location2    (35)  –
Gain de change     87  5
Pertes réalisées sur les titres négociables disponibles à la vente      (2)  –
Pertes réalisées à la vente de titres négociables détenus jusqu’à l’échéance    –  (5)
Pertes réalisées et non réalisées sur les emprunts désignés comme  
 détenus à des fins de transaction     (65)  –
Pertes réalisées et non réalisées sur les instruments dérivés     (6)  –
Gain net réalisé et non réalisé (perte nette réalisée et non réalisée) sur les  
 titres négociables détenus à des fins de transaction     12  (2)
Autres     2  1

Total des autres revenus     56 $  9 $

1 En raison de la restructuration de Comair (des précisions figurent à la page 74).
2 Les contrats de location-exploitation sont exposés plus en détail à la page 54.

Gain à la vente d’actifs de financement
Nous avons réalisé un gain de 15 millions de dollars à la vente d’actifs de financement (10 millions en 2006). La vente d’un instrument de 
capitaux propres reçu dans le cadre d’une ancienne vente d’un prêt en difficulté a entraîné un gain de 6 millions de dollars (10 millions en 
2006), tandis que la vente des actions reçues par suite de la restructuration d’un prêt s’est traduite par un gain de 9 millions. 

Gain de change
Les autres revenus comprennent un gain de change de 87 millions de dollars. Ce montant tient compte d’un gain sur les instruments 
financiers ayant servi au financement de nos titres négociables disponibles à la vente. Conformément aux nouvelles normes comptables sur 
les instruments financiers, le gain ou la perte de change sur nos titres négociables disponibles à la vente doit être classé parmi les autres 
éléments du résultat étendu. Le gain de change de 87 millions de dollars compris dans les autres revenus est contrebalancé par une perte de 
change de 97 millions sur nos titres négociables disponibles à la vente qui a été portée aux autres éléments du résultat étendu.

Pertes réalisées sur les titres négociables disponibles à la vente
Notre politique sur les liquidités a été instaurée pour que nous puissions répondre à des demandes de liquidités en dollars américains dans 
l’éventualité de perturbations imprévues des marchés financiers. En 2007, nous avons réalisé une perte de 2 millions de dollars (5 millions en 
2006) par suite de la vente de titre négociables, vente qui a été nécessaire pour rééquilibrer le portefeuille en fonction de notre indice de 
référence. Le rééquilibrage du portefeuille nécessite la vente de titres qui peut entraîner des gains ou des pertes mais que nous devons 
effectuer afin de minimiser le risque de durée du portefeuille (risque de taux d’intérêt) par rapport à l’indice de référence. Ces instruments 
ont été classés comme disponibles à la vente en 2007, alors qu’en 2006, ils étaient considérés comme détenus jusqu’à l’échéance.

Pertes réalisées et non réalisées sur les emprunts désignés comme détenus à des fins de transaction  
et comme instruments dérivés
En adoptant le chapitre 3855, « Instruments financiers – comptabilisation et évaluation », du Manuel de l’ICCA de l’Institut Canadien des 
Comptables Agréés (ICCA), nous avons désigné la majorité de nos obligations à long terme comme détenues à des fins de transaction afin 
de leur appliquer le même traitement comptable que celui appliqué aux instruments dérivés correspondants. En général, ces instruments 
dérivés constituent une couverture économique avec les obligations sous-jacentes. À la fin de décembre 2007, les pertes réalisées et non 
réalisées sur les emprunts désignés comme détenus à des fins de transaction totalisaient 65 millions de dollars, tandis que les pertes réalisées 
et non réalisées sur les instruments dérivés associés aux emprunts correspondaient à 6 millions. Cette volatilité est surtout attribuable à la 
nécessité, conformément aux principes comptables généralement reconnus, d’évaluer notre dette en fonction de notre propre cote de crédit 
(AAA), alors que les instruments dérivés connexes le sont au moyen de la courbe des taux de swap (cote de crédit AA). Nous ne prévoyons 
pas réaliser des gains ni des pertes sur cette dette et les instruments dérivés connexes, car, d’une manière générale, nous avons l’intention 
de les garder jusqu’à leur échéance, auquel moment les gains et les pertes non réalisés s’annuleront.
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Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances
Après avoir comptabilisé des reprises de provision pendant trois ans, nous voici avec une dotation à la provision pour pertes sur créances de 
328 millions de dollars en 2007. Cette dotation en 2007 s’explique par le niveau record du volume d’activités, qui reflète une augmentation 
de nos engagements au titre de nos portefeuilles de prêts et d’assurances.

(en millions de dollars)  2007 2006 2005 2004 2003

Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances au titre des :      
 Prêts  (44) (338) (471) (361) 471
 Engagements de prêts  215 23 (34) 10 84
 Garanties de prêts  45 14 (49) 39 89

Total de la provision (reprise sur provision) pour pertes sur prêts  216 (301) (554) (312) 644
Provision (reprise sur provision) pour sinistres sur assurances  132 (75) 41 98 140
Reprise sur provision pour moins-value d’instruments de trésorerie (20) – – – –

Total de la provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances 328 $ (376) $ (513) $ (214) $ 784 $

La provision pour pertes sur créances tient compte d’une dotation à la provision pour pertes sur prêts de 216 millions de dollars (reprise sur 
provision de 301 millions en 2006), en raison de la croissance du portefeuille. L’amélioration de la qualité du crédit et les saisies de biens ont 
partiellement atténué l’effet de la croissance du portefeuille sur la provision.

Une dotation à la provision pour sinistres sur assurances de 132 millions de dollars a été comptabilisée dans l’état des résultats (reprise sur 
la provision de 75 millions en 2006), surtout en raison de l’accroissement du portefeuille et en raison de l’examen annuel de nos hypothèses 
actuarielles. La reprise de 75 millions de 2006 s’explique principalement par le raffinement de l’évaluation actuarielle du portefeuille et par 
une 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. Par ailleurs, une tranche de 
71 millions de dollars de la dotation à la provision est attribuable à la radiation d’indemnités recouvrables en 2007 (37 millions en 2006).

En 2007, par suite d’un réexamen de notre méthode d’établissement des provisions et en raison de l’adoption du chapitre 3855, « Instruments 
financiers – comptabilisation et évaluation », nous avons déterminé que la provision de 20 millions de dollars pour moins-value d’instruments 
dérivés et de placements, constituée en raison de la détérioration du crédit, n’était plus nécessaire.

Frais d’administration
Exprimés en pourcentage du revenu net ajusté (ratio d’efficience brut), les frais d’administration 
de 2007 ont régressé pour s’établir à 22,0 %, contre 25,9 % en 2006. 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. Ce ratio favorable en 2007 tient 
essentiellement à un taux de croissance des frais d’administration beaucoup moins élevé que 
le taux de croissance du revenu net. En effet, le revenu net s’est accru de 24 % par rapport à 
2006, tandis que les frais d’administration n’ont progressé que de 8 %.

Les frais d’administration nets de 2007 se sont établis à 219 millions de dollars, en hausse de  
16 millions par rapport à l’exercice précédent. Cette hausse est surtout attribuable à un 
accroissement de 6 % du coût des ressources humaines, sous l’effet d’une augmentation de  
3,4 % du nombre moyen de l’effectif. 

Pour calculer le ratio d’efficience brut, le revenu net est ajusté pour exclure les revenus tirés de 
l’allègement de la dette ainsi que les gains et les pertes non réalisés sur la dette à long terme 
et les instruments dérivés. Nous ajustons aussi le revenu net pour tenir compte des gains et 
des pertes de change sur nos titres négociables disponibles à la vente qui sont portés aux 
autres éléments du résultat étendu.

Analyse du Plan de la Société 
Comparaison avec le Plan pour 2007
Le volume total des transactions à l’exportation a atteint 77,7 milliards de dollars en 2007, en hausse de 17 % par rapport à celui de  
66,2 milliards prévu au Plan de la Société pour 2007. Le Plan comportait un taux de change moyen hypothétique de 1,19 par rapport au dollar 
américain pour l’exercice, alors que le taux réel a été de 1,07. Si ce taux moyen s’était en fait établi à 1,19 en 2007, le volume d’activités réel 
déclaré aurait été d’environ 83,7 milliards de dollars, en hausse de 26 % par rapport au Plan, étant donné que plus de 72 % de notre volume 
d’activités est libellé en dollars américains.
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Le volume de financement a atteint un sommet en 2007, se chiffrant à 12,6 milliards de dollars, contre 8,2 milliards prévus au Plan, soit un 
bond de 54 %. Le volume d’assurance crédit et le volume d’assurance risques politiques ont dépassé les volumes prévus au Plan de 12 % et 
de 42 %, alors que le volume d’assurance et de cautionnement de contrats a reculé de 7 % par rapport au volume prévisionnel. La hausse 
considérable du volume global des transactions reflète l’intérêt accru que nous avons porté au développement des affaires ainsi qu’une 
appétence accrue pour le risque.

Les actifs de financement et de location ainsi que les emprunts ont été moins élevés que ceux prévus au Plan, à cause de l’appréciation, plus 
forte que prévu, du dollar canadien à la fin de 2007.

Conformément à notre Politique sur la suffisance du capital, en 2007 nous avons versé un dividende de 350 millions de dollars pour l’exercice 
2006, versement qui n’était pas compris dans le Plan pour 2007, ce qui a entraîné une baisse des bénéfices non répartis par rapport au Plan.

Alors que le bénéfice net de 2007, à 473 millions de dollars, n’affiche qu’une diminution de 1 million par rapport aux prévisions du Plan, qui 
étaient de 474 millions, les composantes du bénéfice net affichent tout aussi bien des écarts par rapport au Plan. 

  Le revenu net de financement et de placement a augmenté de 31 millions de dollars par rapport au Plan, grâce à l’accroissement du 
montant réel des revenus sur prêts, des revenus de location-acquisition et des revenus de placements en regard du montant 
prévisionnel et grâce à la diminution des intérêts débiteurs par rapport aux prévisions. 

  Les autres revenus ont dépassé de 56 millions de dollars ceux prévus au Plan partiellement en raison de la comptabilisation des gains 
de change sur les instruments financiers servant au financement de nos titres négociables disponibles à la vente dans les autres revenus, 
alors que les pertes de change sur ces titres sont portées au résultat étendu. Le Plan pour 2007 n’avait prévu aucun gain ni aucune 
perte de change sur ces instruments. 

  La provision pour pertes sur créances a dépassé de 85 millions de dollars celle prévue au Plan surtout parce que la croissance du 
portefeuille a été plus forte que prévu. 

  Même si nous avons enregistré une forte croissance de notre volume d’activités en 2007, les frais d’administration sont inférieurs de  
7 millions de dollars à ceux prévus au Plan, s’établissant à 219 millions de dollars. La raison principale de ce recul est que le coût des 
ressources humaines, l’amortissement et les frais d’occupation ont été plus faibles que les montants prévisionnels. 

Grâce à des résultats d’exploitation appréciables et à notre capacité à gérer nos frais d’administration, le ratio d’efficience brut pour 2007 
s’est établi à 22,0 %, ce qui est plus favorable que celui de 24,4 % prévu au Plan de la Société.

Plan de la Société pour 2008
Notre Plan pour 2008 prévoit un volume de transactions à l’exportation de 78,5 milliards de dollars, soit 0,8 milliard de plus que le volume 
de 2007 (77,7 milliards). Cette croissance s’expliquerait principalement par une hausse du volume d’assurance et de cautionnement de 
contrats et une hausse du volume d’assurance risques politiques de 39 % et 24 % respectivement, hausses partiellement contrebalancées 
par une diminution du volume de financement et du volume d’assurance crédit de 5 % et 6 % respectivement. Le décroissement projeté du 
volume de financement tiendrait compte d’une prévision de croissance à la baisse en 2008. La réduction du volume d’assurance crédit 
découlerait de la nouvelle façon dont nous présenterons un certain type de compte d’assurance crédit. En 2008, le volume d’assurance crédit 
pour ce type de compte sera calculé à partir des créances nettes afin de mieux refléter la soutien d’EDC, et non plus à partir des créances 
brutes comme en 2007. Si le volume d’assurance crédit projeté pour 2008 était présenté selon le montant brut, il correspondrait à  
82,5 milliards de dollars, soit une augmentation de 6 % par rapport à 2007.

Les actifs de financement et de location ainsi que l’encours des emprunts devraient croître de 7 562 millions et de 6 411 millions de dollars 
par rapport aux chiffres de 2007, surtout en raison du niveau élevé du volume de financement en 2007 et en 2008. De plus, le Plan prévoit 
un fléchissement du dollar canadien en 2008.

Le bénéfice net pour 2008 devrait s’établir à 543 millions de dollars, en hausse de 70 millions par rapport à celui de 2007. Cette hausse serait 
surtout imputable à un accroissement prévu des revenus tirés de l’allègement de la dette, des primes d’assurance et des commissions de 
garantie, malgré une diminution des autres revenus et la montée des frais d’administration. Les frais d’administration devraient grimper de 
25 millions de dollars pour s’établir à 244 millions en 2008. Un accroissement du coût des ressources humaines de 10 millions de dollars en 
serait le principal facteur et serait essentiellement imputable à une augmentation du nombre moyen de l’effectif prévu pour 2008. Les frais 
d’occupation ainsi que les coûts liés à la technologie et destinés au soutien de nos systèmes informatiques devraient aussi augmenter en 
2008. De plus, la diminution attendue du recouvrement des frais d’administration portés au Compte du Canada entraînerait une augmentation 
des frais d’administration en 2008.

Dans le Plan pour 2008, il est prévu que le ratio d’efficience brut atteindra 25,3 %, en hausse par rapport au ratio de 22,0 % de 2007. En 2008, 
le ratio ne devrait pas être favorable à cause de la montée des frais d’administration et d’un fléchissement du bénéfice net, car le bénéfice net 
de 2007 a bénéficié de certains événements non récurrents tels que le remboursement anticipé d’un prêt souverain, qui n’était pas prévisible.
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    Plan de la Société   Chiffres réels   Plan de la Société 
    pour 2008  de 2007  pour 2007

Volume 
(en milliards de dollars)      
Financement à l’exportation      
Financement  11,8  12,5  8,1
Capitaux propres  0,2  0,1  0,1

Total – financement   12,0  12,6  8,2

Assurances à l’exportation      
Assurance et cautionnement de contrats  9,7  7,0  7,5
Assurance risques politiques  8,8  7,1  5,0
Assurance crédit*  48,0  51,0  45,5

Total des assurances   66,5  65,1  58,0

Total du volume d’activités  78,5 $  77,7 $  66,2 $

Assurance sur le marché canadien non comprise ci-dessus  – $  0,2 $  – $

* À partir de 2008, un certain type de compte d’assurance crédit sera présenté selon le montant net, et non plus selon le montant brut.

    Plan de la Société   Chiffres réels   Plan de la Société 
    pour 2008  de 2007  pour 2007

État consolidé des résultats
(en millions de dollars)      
Revenu de financement et de placement      
Prêts  1 496  1 395  1 391
Contrats de location-acquisition  9  8  –
Contrats de location-exploitation  49  37  38
Allègement de la dette  124  1  4
Placements  104  123  116

    1 782  1 564  1 549
Intérêts débiteurs  839  717  729
Frais de location et de financement  37  46  50

Revenu net de financement et de placement  906  801  770
Primes d’assurance et commissions de garantie  199  163  173
Autres revenus (charges)  4  56  –
Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances  314  328  243

Bénéfice après provision (reprise sur provision)  
 pour pertes sur créances  787  692  700
Frais d’administration  244  219  226

Bénéfice net  543 $  473 $  474 $

État consolidé du résultat étendu
(en millions de dollars)

Bénéfice net  543  473  474

Autres éléments du résultat étendu      
Gains nets non réalisés (pertes nettes non réalisées)  
 sur titres négociables disponibles à la vente  (6)  (72)  1
Reclassement des pertes sur titres négociables disponibles  
 à la vente dans les résultats  –  2  –

Autres éléments du résultat étendu (perte)  (6)  (70)  1

Résultat étendu  537 $  403 $  475 $

Certains chiffres figurant dans le Plan de la Société ont été reclassés conformément à la présentation actuelle.
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    Plan de la Société   Chiffres réels   Plan de la Société 
    pour 2008  de 2007  pour 2007

Bilan consolidé
(en millions de dollars)
Actif
Trésorerie et placements
Trésorerie et titres négociables   2 423  2 528  2 690
Placements  –  –  29

    2 423  2 528  2 719

Actifs de financement et de location      
Prêts  25 878  18 519  21 242
Provision pour pertes sur prêts   (1 306)  (1 316)  (1 515)
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction  
 des risques dans la provision pour pertes sur prêts  22  –  107
Financement par actions désigné comme détenu  
 à des fins de transaction  254  95  95
Investissement net dans les contrats de location-acquisition  116  122  –
Matériel disponible à la location  390  372  352

    25 354  17 792  20 281

Autres      
Intérêts courus et autres éléments d’actif  505  439  334
Instruments dérivés  1 801  2 242  1 534
Quote-part des réassureurs dans la provision  
 pour sinistres sur assurances  78  88  75

    2 384  2 769  1 943

Total de l’actif  30 161 $  23 089 $  24 943 $

Passif et avoir de l’actionnaire      
Emprunts  21 994  15 583  17 252
Comptes créditeurs et autres éléments de passif  298  278  94
Instruments dérivés  222  166  218
Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts   784  564  474
Provision pour sinistres sur assurances  546  474  631

Total du passif  23 844  17 065  18 669

Avoir de l’actionnaire      
Capital-actions  983  983  983
Bénéfices non répartis  5 415  5 121  5 290
Cumul des autres éléments du résultat étendu  (81)  (80)  1

Avoir de l’actionnaire  6 317  6 024  6 274

Total du passif et de l’avoir de l’actionnaire  30 161 $  23 089 $  24 943 $

Certains chiffres figurant dans le Plan de la Société ont été reclassés conformément à la présentation actuelle.
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Gestion des risques
Aperçu général
Nous avons la responsabilité d’avoir, de façon autonome, une capacité financière suffisante qui nous permet de gérer les risques que nous 
assumons tout le long de notre mandat et de répondre aux besoins en évolution des exportateurs et des investisseurs canadiens.

De par la nature de nos activités, nous nous exposons à de nombreux risques qui ont été recensés et définis dans notre Cadre de référence 
pour la gestion des risques d’entreprise. Ce cadre sert à établir des procédés appropriés pour la surveillance des risques et à communiquer 
et à présenter, de manière systématique, les principaux risques susceptibles de compromettre la mise en œuvre de nos stratégies et l’atteinte 
de nos objectifs commerciaux.

Dans le Cadre de référence pour la gestion des risques d’entreprise, les principaux risques sont recensés et gérés en fonction du risque de 
crédit, du risque du marché et du risque opérationnel (qui regroupe le risque organisationnel et le risque commercial). La gestion de ces 
risques se fait au moyen de l’élaboration et de la communication de politiques, de l’établissement de procédés officiels en matière d’examen 
des risques et d’approbation, de la délégation de pouvoirs et de l’imposition de limites.

Périodiquement, un sondage est effectué auprès de la direction relativement aux risques et aux enjeux auxquels notre entreprise doit faire 
face, et les résultats sont présentés dans le Rapport de gestion des risques d’entreprise, qui est accompagné d’un tableau des risques et 
soumis au Conseil d’administration.

Structure de la gouvernance des risques

Les responsabilités des différents intervenants dans la gestion des risques sont décrites ci-dessous :

Conseil d’administration
Le Conseil d’administration (le « Conseil ») surveille la gestion des risques et la gestion du capital et il exécute ce mandat par l’entremise du 
Comité de la gestion des risques du Conseil et du Comité de la vérification du Conseil. Le Conseil assume la responsabilité générale de 
l’approbation i) des politiques de gestion des risques, ii) de notre Code d’éthique commerciale et de notre Code de conduite et iii) de notre 
Directive en matière d’évaluation environnementale. 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. 

Comité de la gestion des risques du Conseil
Ce comité aide le Conseil à s’acquitter de ses responsabilités quant à la surveillance d’une gestion prudente de la structure de notre capital, 
y compris la gestion de nos risques de crédit, de nos risques du marché et de nos autres risques d’entreprise. 

Comité de la gestion des 
risques du Conseil Comité de la vérification du Conseil

Conseil d’administration

Équipe de la haute direction

Le Conseil d’administration et ses comités

Principaux comités sur les risques

Principaux groupes de gestion des risques

Comité de gestion de 
l’actif et du passif Comité du transfert des risquesComité de gestion des 

risques de la direction

Bureau de gestion des risques Finances et Contrôle Vérification interne 
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Comité de la vérification du Conseil 
Ce comité aide le Conseil 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. En outre, ce comité surveille le Programme de 
conformité de la Société.

Haute direction
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.  

Comité de gestion des risques de la direction
Ce comité 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.

Comité de gestion de l’actif et du passif 
Ce comité 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. En outre, ce comité s’assure que les risques sont gérés dans les limites 
prescrites par les politiques et traite des pratiques de gestion des risques, notamment la diversification des risques, la communication et la 
surveillance des lignes directrices, et les règles de répartition du capital.

Comité du transfert des risques
Ce comité a l’autorité requise pour approuver les recommandations en matière d’activités de transfert des risques secondaires aux fins de 
gestion des portefeuilles.

Bien que tous les secteurs d’activité d’EDC assument une certaine responsabilité en matière de gestion des risques, les trois principaux 
groupes de gestion des risques sont les suivants : le Bureau de gestion des risques, le Groupe des finances et du contrôle, et le Groupe de la 
vérification interne.

Bureau de gestion des risques
Le Bureau de gestion des risques est responsable de la politique sur les risques et de la gestion des risques financiers que nous courons, 
notamment le risque de crédit, le risque du marché, l’adéquation du capital et le risque de liquidité. Ce rôle inclut l’élaboration et l’application 
de politiques et de normes qui reflètent note appétence pour le risque ainsi qu’une communication complète et rapide, à l’intention de la 
direction et du Conseil, de l’information concernant les risques majeurs que nous prenons en charge ou auxquels nous sommes exposés. En 
outre, le Bureau recense les risques à plus grande échelle de l’entreprise, dont le risque opérationnel et le risque organisationnel, et en fait 
rapport au Conseil.

Finances et Contrôle
Le Groupe des finances et du contrôle est responsable de la planification financière, de la comptabilité, de la communication de l’information 
financière et de la trésorerie. Il veille à ce que des contrôles appropriés existent pour assurer la communication d’une information financière 
complète et exacte et une gestion efficace de la trésorerie.

Vérification interne
Le Groupe de la vérification interne 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 les activités de l’entreprise sont la responsabilité du Groupe de la vérification interne. Ses méthodes de vérification, 
qui sont axées sur le risque, reflètent les pratiques exemplaires de l’Institut des vérificateurs internes et prennent en compte l’auto-évaluation 
de la direction. Le groupe relève directement du Comité de la vérification du Conseil et rend compte également de ses résultats aux entités 
vérifiées, aux dirigeants et à la haute direction.

Gestion du 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.

Nous gérons le risque de crédit au sein de l’entreprise en établissant des politiques à suivre, en déléguant des pouvoirs, en imposant des 
limites, en réduisant les risques et en exigeant la communication d’information. Notre politique de gestion du risque de crédit définit nos 
normes concernant l’octroi de crédit, les limites de concentration, les limites par contrepartie, les limites par pays, l’évaluation de crédit, 
l’évaluation de nos engagements, la surveillance et le contrôle, la gestion de portefeuille et le transfert des risques, et la communication 
d’information à la direction et au Conseil. 
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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. Chaque engagement de 
crédit doit être recommandé et approuvé. En outre, les engagements de crédit qui dépassent certains seuils doivent obtenir une approbation 
indépendante (aval) du Bureau de gestion des risques. Cet aval 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. La cote de crédit d’une transaction ou le montant de l’engagement 
à risque détermine si l’aval doit être donné par le Comité de gestion des risques de la direction ou par le Bureau de gestion des risques. Toutes 
les transactions dépassant 300 millions de dollars américains doivent être autorisées par le Conseil. Nous procédons à une amélioration de 
notre méthode d’autorisation du crédit qui s’insère dans une initiative plus large où il est question d’améliorer l’efficacité de notre méthode 
d’évaluation des risques en vue de l’octroi d’un prêt sans sacrifier nos normes de qualité. Les principaux éléments de cette nouvelle méthode 
incluent la création d’un comité de la haute direction qui examinera les transactions à l’étape préliminaire et une collaboration plus étroite 
de la part de nos professionnels en gestion des risques, en souscription et en développement des affaires, en vue d’un travail intégré.

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 avalisées 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 juste valeur, 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 et pour déterminer les 
nantissements que doivent fournir les contreparties de la trésorerie.

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 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 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, tous les débiteurs reçoivent une cote, 
sauf ceux pour lesquels les montants sont très faibles (représentant généralement moins de 1 % de tous les engagements). Nous évaluons 
les débiteurs au moyen d’une échelle de 8 à 16 niveaux selon le type de produit. Les évaluations des risques liés au débiteur sont examinées 
régulièrement. Les Services économiques se chargent de l’établissement, de la surveillance et de l’approbation des cotes allouées pour les 
risques-pays. Ces cotes sont allouées selon un système de notation alphabétique, comme celui des agences de notation externes, et elles 
correspondent à l’échelle de l’OCDE, qui va de zéro à sept. Les Services économiques évaluent régulièrement les risques-pays pour tenir 
compte de l’évolution de la conjoncture mondiale ou de celle d’un pays en particulier. 

En ce qui a trait aux contreparties de la trésorerie, chacune d’elles doit être cotée par au moins deux agences de notation externes 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.

Évaluation des engagements
Pour assurer la transparence du degré de risque de crédit devant la direction et le Conseil d’administration, nos lignes directrices concernant 
l’évaluation des engagements de crédit exigent la communication d’information et la comparaison du total des engagements compris dans 
un portefeuille avec les plafonds prescrits pour les pays, les secteurs industriels et les débiteurs commerciaux.

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. L’équipe de gestion des actifs au sein du Bureau de gestion des risques est 
chargée 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. Notre équipe d’évaluation des risques et de gestion de portefeuille surveille activement les contreparties de 
notre portefeuille d’assurance crédit. De plus, les crédits en voie de détérioration sont gérés par des équipes qui se spécialisent en 
restructurations, 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.
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Gestion de portefeuille et transfert des risques
Le but de la gestion de 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 ou l’échange d’actifs, l’assurance, la réassurance et les dérivés de crédit. 

Communication d’information à la direction et au Conseil
Le Bureau de gestion des risques communique à la direction et au Conseil, dans le délai imparti, une information complète concernant les 
principaux risques que nous prenons en charge ou auxquels nous sommes exposés, de manière à assurer une gestion et une surveillance 
adéquates. Cette communication inclut notamment i) un rapport trimestriel sur la gestion des risques, ii) un rapport mensuel sur la conformité 
à notre politique de risque de crédit, iii) un rapport mensuel sur l’adéquation du capital et iv) un rapport mensuel exposant en détail notre 
situation de trésorerie. Par ailleurs, les questions importantes concernant le risque de crédit ainsi que les plans d’action sont suivis de près et 
sont communiqués afin d’assurer la reddition de compte et une vigilance de la part de la direction.

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 2007 sont illustrées comme suit :

   
Portefeuille de financement   Dettes éventuelles

  
        Placements et 
   Actifs de    Assurance  Assurance à Garanties à instruments   Engagements
(en millions de dollars) financement(1) Engagements(2)  crédit moyen terme moyen terme(3) dérivés(4)  en 2007

Pays     $ %

États-Unis 8 955 2 654 2 976 674 3 788 1 638 20 685 39
Canada 1 347 1 514 150 3 170(5) 861 2 470 9 512 18
Mexique 1 219 556 141 73 103 – 2 092 4
Royaume-Uni 983 227 102 15 95 290 1 712 3
Inde 765 532 208 4 25 – 1 534 3
Chine 859 9 289 61 162 – 1 380 3
Algérie 42 – 25 9 976 – 1 052 2
Brésil 383 184 340 58 23 – 988 2
Russie 281 61 449 73 45 – 909 2
Pays-Bas 301 241 40 – 48 62 692 1
Autres(6) 4 244 2 263 2 727 1 392 1 474 310 12 410 23

Total 19 379 $ 8 241 $ 7 447 $ 5 529 $  7 600 $ 4 770 $ 52 966 $ 100

(1) Comprennent les prêts bruts, le financement par actions et l’investissement brut dans les contrats de location-acquisition.

(2) Comprennent 143 millions de dollars au titre des engagements de financement par actions et 250 millions de dollars au titre des lettres d’offre pour des garanties de prêts.

(3) Comprennent 2 967 millions de dollars au titre des garanties de prêts.

(4)  Par placements, on entend la trésorerie et les titres négociables. 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.

(5)  Comprend 3 165 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 83 %, le solde représentant celles vers d’autres pays.

(6) Comprennent 171 pays pour lesquels les engagements totaux varient de 0,001 million à 646 millions de dollars.

Amérique du Nord et Antilles* - 63 %

* Comprend le Mexique

Europe - 13 %

Asie-Pacifique  - 9 %

Moyen-Orient et Afrique  - 9 %

Amérique du Sud et Amérique centrale  - 6 %

Engagements selon le marché géographique
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Concentration des engagements – portefeuille de prêts
En 2007, les prêts déboursés ont encore une fois dépassé les remboursements. Les prêts déboursés 
nets (soit les déboursements moins les remboursements) ont totalisé 2 794 millions de dollars en 
2007 (2 215 millions en 2006), ce qui indique le maintien du renversement de la tendance à la baisse 
de la croissance du portefeuille que nous avions enregistrée entre 2003 et 2005. En revanche, l’effet 
conjugué de l’appréciation du dollar canadien sur le portefeuille de prêts, qui est essentiellement 
libellé en dollars américains, et de la saisie de certains biens du portefeuille de l’aéronautique, a 
entraîné une diminution de nos prêts bruts, lesquels sont passés de 19 581 millions de dollars à la 
fin de décembre 2006 à 19 108 millions à la fin de décembre 2007.

La proportion des prêts commerciaux par rapport aux prêts souverains a continué de grossir. En 
effet, le rapport entre les prêts commerciaux et les prêts souverains en 2003 était de 75 : 25; en 
2007, il s’est retrouvé à 88 : 12. Au cours des deux derniers exercices, les nouveaux prêts aux 
emprunteurs commerciaux ont représenté 100 % de tous les prêts consentis. Au même titre que les 
nouveaux prêts se sont accrus, passant de 9 899 millions de dollars en 2006 à 12 468 millions en 
2007, le nombre de transactions de financement et le nombre de clients servis ont augmenté en 
2007. Le nombre de transactions de financement conclues a progressé de 10 % pour s’établir à  
1 156 (1 054 en 2006), et celui des clients bénéficiant de notre aide a grimpé de 15 % pour s’établir 
à 594 (515 en 2006).

Le tableau qui suit illustre la tendance dans le nombre de transactions de financement liés à des prêts et le nombre de clients appuyés au 
cours des cinq derniers exercices.

    2007 2006 2005 2004 2003

Nombre de transactions de financement signées  1 156 1 054 730 632 567
Valeur moyenne des transactions (en millions de dollars)  11 $ 9 $  7 $ 10 $ 10 $
Nombre de clients appuyés  594 515 380 320 252

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 2007 engagements 2006

Engagements commerciaux bruts     $ % $ %

Aéronautique  5 526 2 331 75 7 932 29 7 063 28
Transport de surface  3 841 682 1 930 6 453 23 7 216 29
Industries extractives  2 511 2 810 142 5 463 20 4 802 19
Technologies de l’information  
 et des communications  2 601 958 116 3 675 13 2 219 9
Infrastructure et environnement  1 954 903 341 3 198 12 1 828 7
Autres  431 260 230 921 3 1 985 8

Total   16 864 $ 7 944 $ 2 834 $ 27 642 $ 100 25 113 $ 100
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Le portefeuille de prêts commerciaux et de garanties de prêts commerciaux a 
grossi de 2 529 millions de dollars ou de 10 % par rapport à 2006, grâce au 
nombre élevé de nouvelles signatures de prêts en 2007. Les déboursements sur 
les prêts commerciaux ont dépassé les remboursements de 3 249 millions de 
dollars, ce qui explique la croissance des prêts bruts. L’accroissement du volume 
de nouveaux prêts a aussi entraîné une hausse de 2 183 millions de dollars du 
montant non déboursé sur les prêts contractés. Ces augmentations ont été 
partiellement contrebalancées par l’appréciation du dollar canadien.

Comme l’illustre le tableau ci-contre, c’est encore dans les secteurs de 
l’aéronautique et du transport de surface qu’est concentrée la plus grande 
proportion de nos engagements commerciaux. À eux deux, ces secteurs 
représentent 52 % de l’ensemble des engagements commerciaux (57 % en 
2006). Ce ratio témoigne de l’importance de ces deux secteurs d’exportation, qui 
ont représenté 20,5 % du total des exportations canadiennes en 2007 (21,5 % 
en 2006). Nos engagements dans le secteur de l’aéronautique se sont accrus de 
869 millions de dollars surtout en raison d’une augmentation des engagements 
de prêts. Nos engagements dans le secteur du transport de surface ont fléchi 
surtout à cause de la vigueur du dollar canadien. Nos engagements dans le 
secteur des technologies de l’information et des communications et dans celui de 
l’infrastructure et de l’environnement ont progressé puisque notre portefeuille 
de financement ne cesse de se diversifier.

Pour l’exercice 2007, les engagements commerciaux les plus importants se 
rapportent à huit contreparties américaines, qui ensemble représentent  
7 694 millions de dollars, soit 28 % de l’ensemble des engagements commerciaux. Les huit exercent leurs activités dans les secteurs de 
l’aéronautique, du transport de surface et des technologies de l’information, dont voici la répartition. Dans le secteur de l’aéronautique, trois 
transporteurs aériens représentaient un engagement de 3 610 millions de dollars, ou 13 % de notre engagement total. Dans le secteur du 
transport de surface, deux autorités du transport en commun en représentaient 1 870 millions de dollars (7 %), une société du secteur de 
l’automobile, 851 millions (3 %), et une entreprise de location de wagons ferroviaires, 622 millions (2 %). Quant au secteur des technologies 
de l’information et des communications, on y trouve une société de télécommunications pour laquelle notre engagement se chiffrait à  
741 millions de dollars (3 %).

La proportion des engagements au titre des prêts de qualité inférieure par rapport à l’ensemble des engagements commerciaux a reculé, 
passant de 55 % en 2006 à 54 % en 2007. Les prêts de qualité inférieure ont augmenté par rapport à 2006, mais les engagements et les 
garanties de première qualité ont aussi augmenté.

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 2007  engagements 2006

Engagements souverains bruts    $ %  $ %

Chine 848 2 – 850 34 Chine 1 107 30
Indonésie  197  18 –  215 8 Indonésie 306 8
Mexique 110 83 – 193 8 Philippines 259 7
République dominicaine 86   6  63  155 6 Mexique 245 7
Serbie 125  – –  125 5 Pérou 205 6
Côte d’Ivoire 124   – –  124 5 République dominicaine 201 6
Inde  109 –  –  109 4 Côte d’Ivoire 146 4
Autres  645  45  70  760 30 Autres 1 151 32

Total 2 244 $ 154 $ 133 $ 2 531 $ 100 Total 3 620 $ 100

30

25

15

5

20

10

  0

3 3

21

15

9

14

4

7

4

6

4

1

25 26 8

8

610

5

6

3

6

4

2

Qualité inférieure (y compris les prêts douteux)  

Première qualité

Aé
ro

na
ut

iq
ue

 (2
00

6)

Aé
ro

na
ut

iq
ue

 (2
00

7)

Tr
an

sp
or

t d
e 

su
rfa

ce
 (2

00
6)

Tr
an

sp
or

t d
e 

su
rfa

ce
 (2

00
7)

In
du

st
rie

s 
ex

tr
ac

tiv
es

 (2
00

6)

In
du

st
rie

s 
ex

tr
ac

tiv
es

 (2
00

7)

Te
ch

n.
 d

e 
l’i

nf
o 

et
 d

es
 c

om
m

. (
20

06
)

Te
ch

n.
 d

e 
l’i

nf
o 

et
 d

es
 c

om
m

. (
20

07
)

In
fra

st
r. 

et
 e

nv
ir.

 (2
00

6)

In
fra

st
r. 

et
 e

nv
ir.

 (2
00

7)

Au
tr

es
 (2

00
6)

Au
tr

es
 (2

00
7)

Proportion de prêts et de garanties commerciaux   
par secteur industriel
(en % des engagements)



68 P R O D U I R E  D E S  R É S U LTAT S  P O U R  L E  C A N A DA

RAPPORT DE GESTION

Le portefeuille de prêts souverains et de garanties de prêts souverains a diminué de 1 089 millions de dollars ou de 30 % par rapport à 2006. 
Ce déclin est surtout attribuable au fait que les remboursements ont dépassé les déboursements de 455 millions de dollars, y compris un 
remboursement anticipé intégral de la part du Pérou, et s’explique aussi par l’appréciation du dollar canadien.

En 2007, les engagements au titre des prêts de première qualité ont représenté 54 % de l’ensemble du portefeuille d’engagements de prêts 
souverains (48 % en 2006).

Financement par actions
Nous investissons directement dans des entreprises canadiennes afin de favoriser et de faciliter leur croissance et leur développement au-
delà des frontières canadiennes. De façon indirecte, nous investissons aussi dans des fonds de capital-investissement et des fonds de capital-
risque du Canada. En outre, nous effectuons des investissements à l’étranger, surtout sur des marchés émergents où ces investissements 
peuvent faciliter l’introduction d’entreprises canadiennes sur les marchés internationaux. Bien que les investissements à l’étranger soient 
habituellement effectués dans des fonds de capital-investissement, il arrive qu’EDC investisse dans des sociétés ou projets étrangers.

Les concentrations de risques découlant de nos placements en actions sur le plan géographique se présentent comme suit :

   Financement   Engagements  Total des   Total des   
 (en millions de dollars) par actions non déboursés engagements 2007 engagements 2006

Engagements bruts   $ % $ %

Marché canadien 63 62 125 53 88 62
Autres économies avancées 23 47 70 29 55 38
Marchés émergents 9 34 43 18 – –

Total 95 $ 143 $ 238 $  100 143 $ 100

Le portefeuille de financement par actions s’est accru de 95 millions de dollars ou de 66 % par rapport à 2006, grâce aux nouveaux 
placements effectués en 2007. Les déboursements à partir du portefeuille de financement par actions ont dépassé les encaissements de  
53 millions de dollars, ce qui explique la croissance des montants investis. Au cours de l’exercice, nous avons conclu de nouvelles opérations 
de financement par actions de l’ordre de 116 millions de dollars (79 millions en 2006).

C’est sur le marché canadien et les marchés d’autres économies avancées qu’est concentrée la plus grande proportion de nos engagements. 
Ces marchés représentent 82 % de l’ensemble des engagements (100 % en 2006). Les marchés émergents constituent 18 % de nos 
engagements (aucun en 2006), ce qui témoigne de l’intensification de nos activités sur ces marchés.

En 2007, nous avons comptabilisé des revenus de 1 million de dollars relativement à notre portefeuille de financement par actions, ce qui 
représente la variation de la juste valeur de ce portefeuille et les revenus gagnés. Ce montant a été porté aux autres revenus.

Contrats de location-acquisition
Nos investissements bruts dans les contrats de location-acquisition se montent à 176 millions de dollars (aucun en 2006) et se rapportent  
à un seul débiteur, qui est un transporteur aérien aux États-Unis. Ces investissements sont 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 en 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)    2007  2006

Assurance crédit    
 Assurance directe     7 558  6 598
 Acceptation en réassurance    –  189
 Cession en réassurance    (111)  (146)

Total – assurance crédit    7 447  6 641

Assurance à moyen terme*    
 Assurance directe     7 404  7 009
 Acceptation en réassurance    3 690  3 848
 Cession en réassurance    (932)  (1 199)

Total – assurance à moyen terme*    10 162  9 658

Total des dettes éventuelles aux termes des polices d’assurance     17 609 $  16 299 $

* Comprend l’assurance à moyen terme et les garanties d’assurance.
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Les dettes éventuelles aux termes des polices d’assurance ont totalisé  
17 609 millions de dollars, en hausse de 8 % par rapport à 2006 en raison 
surtout de la croissance du volume du programme d’assurance crédit, croissance 
partiellement contrebalancée par l’appréciation du dollar canadien. L’incidence 
des fluctuations du change a entraîné une diminution de 2 317 millions de dollars 
des dettes éventuelles aux termes des polices d’assurance en 2007.

À la fin de décembre 2007, les dettes éventuelles venant à échéance à moins 
d’un an représentaient 54 % de l’ensemble des engagements, contre 62 %  
en 2006.

Programme d’assurance crédit

Concentration par taille

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

    2007  2006

Montant des engagements Nombre total Total des limites de Nombre total  Total des limites de 
à l’étranger 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 55 071 5 685 49 467 5 416
501 – 2 000 3 646 3 555 3 902 3 671
2 001 – 5 000 826 2 685 858 2 616
5 001 – 10 000 292 2 160 346 2 383
10 001 et plus 273 7 008 337 8 025

Total 60 108 21 093 $ 54 910 22 111 $

En 2007, le programme d’assurance crédit est venu en aide à 5 825 clients (5 798 en 2006), dont 5 028 étaient des petites et moyennes 
entreprises (PME) (5 084 en 2006). Les cinq clients ayant les plus gros volumes ont représenté 42 % du volume total assuré en 2007 (36 % 
en 2006). 

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

Concentration par secteur industriel
Les dettes éventuelles au titre des assurances selon le secteur 
industriel des exportateurs se répartissent comme suit :

40

30

20

10

  0

34

8 9 10
8

13 14

24

30

11
8

31

Tr
an

sp
or

ts

Re
ss

ou
rc

es

In
du

st
rie

 lé
gè

re

In
fra

st
ru

ct
ur

e 
et

en
vi

ro
nn

em
en

t

Te
ch

no
lo

gi
es

 d
e 

l’i
nf

or
m

at
io

n
et

 d
es

 c
om

m
un

ic
at

io
ns

In
du

st
rie

s 
ex

tr
ac

tiv
es

2006

2007

Dettes éventuelles au titre des assurances, 
par secteur industriel des exportateurs
(en %)

Ét
at

s-
U

ni
s

Ru
ss

ie

Tu
rq

ui
e

Br
és

il

Ch
in

e

Au
tr

es
*

2006

2007

Concentration par pays
(en millions de dollars)

* Comprennent 154 pays dont les concentrations 
 varient de 0,001 million à 208 millions de dollars 
 (150 pays dont les concentrations variaient de 
 0,001 million à 186 millions en 2006).

4 000

2 000

3 000

1 000

   0

Moins de 1 an - 54 %

De 1 à 5 ans - 36 %

Plus de 5 ans - 10 %

Dettes éventuelles selon leur échéance



70 P R O D U I R E  D E S  R É S U LTAT S  P O U R  L E  C A N A DA

RAPPORT DE GESTION

Programme d’assurance à moyen terme

Concentration par taille
En 2007, 686 clients, dont 471 PME, ont bénéficié du programme d’assurance à moyen terme (701, dont 494 PME, en 2006). Les cinq clients 
ayant les montants d’assurance et de garantie les plus élevés ont représenté 47 % du montant des polices d’assurance à moyen terme et des 
garanties en cours en 2007 (46 % en 2006). L’engagement le plus élevé pour ces cinq clients se chiffre à 1 730 millions de dollars. Les cinq 
polices affichant les montants les plus importants à la fin de décembre 2007 représentaient 18 % de l’ensemble des polices à moyen terme 
et des garanties en cours (19 % en 2006).

Concentration par pays
À la fin de décembre 2007, le portefeuille d’assurance à moyen terme et de garanties en cours englobait 5 218 polices dans 150 pays  
(5 011 polices dans 143 pays en 2006). L’engagement moyen se chiffrait à 1,9 million de dollars (1,9 million en 2006) par police.

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

 (en millions de dollars) 2007     2006

   Réassurance  Garanties  Total Total   Réassurance  Garanties  Total Total
 Pays Assurance acceptation cession d’assurance $ % Pays Assurance acceptation cession  d’assurance $ %

 Canada 138 3 032 – 182 3 352 33 Canada 212 3 109 – 120 3 441 35
 États-Unis 104 570 – 2 105 2 779 27 États-Unis 210 673 – 1 628 2 511 26
 Algérie 9 – – 830 839 8 Algérie 39 – – 842 881 9
 Libye 300 – – – 300 3 Chine 72 – – 178 250 3
 Chine 66 – (5) 162 223 2 Pologne – – – 189 189 2
 Autres* 2 154 88 (927) 1 354 2 669 27 Autres* 2 722 66 (1 199) 797 2 386 25

 Total 2 771 $ 3 690 $ (932) $ 4 633 $ 10 162 $ 100 Total 3 255 $ 3 848 $ (1 199) $ 3 754 $ 9 658 $ 100

*  Comprennent 145 pays dont les concentrations varient de 0,005 million à 149 millions de dollars (138 pays dont les concentrations variaient de 0,002 million à 174 millions 
en 2006).

Les engagements au Canada ont consisté principalement en assurance cautionnement (3 165 millions de dollars en 2007, contre 3 253 millions 
en 2006), dont 83 % à l’appui d’exportations aux États-Unis (78 % en 2006).

Concentration par programme
En 2007, le total des engagements au titre de l’assurance à moyen terme s’est accru de  
504 millions de dollars ou de 5 % par rapport à 2006. Le hausse la plus marquée, soit  
de 837 millions de dollars (22 %) pour les garanties pour cautionnement bancaire, est 
principalement attribuable à l’établissement de nouvelles polices.
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Qualité du crédit – prêts
En évaluant le profil de risque de crédit de notre portefeuille de prêts, nous annotons nos débiteurs à l’aide de notre méthode d’évaluation 
de crédit. Les cotes de crédit sont régulièrement passées en revue. Nous classons nos prêts en trois catégories de risque, en fonction de leur 
cote de crédit : prêts productifs de première qualité, prêts productifs de qualité inférieure et prêts douteux. En 2007, le profil des risques du 
portefeuille s’est encore amélioré, car la proportion des prêts douteux a régressé.

Au cours des trois derniers exercices, la proportion des prêts douteux par rapport à la totalité des prêts est passée de 18 % à 3 %. Cette 
amélioration est essentiellement le fruit des restructurations réussies dans notre portefeuille de l’aéronautique. En 2007, ces restructurations 
ont permis de recouvrer l’intégralité des prêts dus grâce à la vente aux enchères de 36 aéronefs saisis qui avaient été donnés en garantie. 
Elles ont aussi permis l’effacement des prêts douteux liés aux appareils retournés et le rétablissement des prêts restants comme productifs 
une fois les restructurations terminées.

De 2006 à 2007, les prêts de première qualité ont diminué  
de 699 millions de dollars, surtout à cause de l’incidence  
de la conversion de devises en dollars canadiens qui a 
contrebalancé la croissance réellement enregistrée. En réalité, 
les déboursements ont dépassé les remboursements de  
540 millions de dollars.

Malgré l’effet de l’appréciation du dollar canadien, les prêts 
de qualité inférieure ont augmenté de 1 250 millions de dollars 
en 2007. Cette situation reflète notre appétence accrue pour 
le risque. En effet, les déboursements pour cette catégorie de 
prêts ont affiché un excédent de 2 676 millions de dollars par 
rapport aux remboursements.

Le changement dans la qualité du crédit dont il a été question 
ci-dessus et le dépassement des remboursements par les 
déboursements ont entraîné une augmentation de 3 % du total 
des prêts bruts productifs, qui sont passés de 17 967 millions 
de dollars en 2006 à 18 518 millions en 2007.

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

Le niveau des engagements en cours à la fin de 2007 était supérieur de 1 925 millions de dollars à 
ce qu’il était à la fin de 2006. Cette hausse résulte surtout de l’augmentation du montant non 
déboursé sur les prêts signés, qui est passé de 3 913 millions de dollars en 2006 à 6 096 millions à 
la fin de 2007. En 2007, le montant non déboursé sur les engagements a grimpé au même titre que 
le volume de nouveaux prêts a grimpé.

La hausse des engagements au cours de l’exercice concerne surtout les prêts de première qualité. 
En 2007, les engagements de première qualité ont constitué 48 % de tous les engagements, contre 
45 % en 2006.

Prêts douteux
Les prêts sont déclarés douteux lorsque nous n’avons plus l’assurance raisonnable que le remboursement intégral du principal et le paiement 
intégral des intérêts s’effectueront dans les délais prévus dans la convention de prêt. À la fin de 2007, les prêts douteux bruts totalisaient  
590 millions de dollars, contre 1 614 millions à la fin de 2006. Les prêts douteux en pourcentage de l’ensemble des prêts bruts ont diminué, 
passant de 8,2 % en 2006 à 3,1 % en 2007, principalement en raison de la saisie d’aéronefs de Comair dans le cadre de sa restructuration, 
du rétablissement de prêts douteux comme productifs et des remboursements de principal.

La restructuration de Comair a eu pour résultat la conversion d’actifs sous forme de prêts douteux (339 millions de dollars) en actifs de 
location, à la suite du retour d’aéronefs. La restructuration s’est aussi traduite par la décomptabilisation d’actifs sous forme de prêts douteux 
(304 millions de dollars) à la suite d’une vente aux enchères de biens saisis ainsi que le reclassement du reste des prêts accordés à Comair  
(177 millions) parmi les prêts productifs (voir la rubrique « Faillite de certains transporteurs aériens » à la page 73).

En 2007, cinq prêts commerciaux à trois pays, pour un total de 38 millions de dollars (24 millions en 2006), sont devenus douteux, alors que 
des prêts totalisant 182 millions ont été rétablis comme productifs (964 millions en 2006).

Aucun autre déboursement n’a été effectué à des débiteurs douteux en 2007 (8 millions de dollars en 2006).

Des prêts douteux totalisant 21 millions de dollars à 13 emprunteurs commerciaux ont été radiés au cours de l’exercice, contre 6 millions en 2006.

9 000

3 000

6 000

   0
2006 2007

Qualité inférieure 

Première qualité

Engagements de prêts
(en millions de dollars)

100

80

20

60

40

   0
2003 2004 2005 2006 2007

Douteux

Qualité inférieure 

Première qualité

Prêts bruts
(en %)

25

20

5

15

10

  0
2003 2004 2005 2006 2007

Douteux

Qualité inférieure 

Première qualité

Prêts bruts
(en milliards de dollars)



72 P R O D U I R E  D E S  R É S U LTAT S  P O U R  L E  C A N A DA

RAPPORT DE GESTION

Concentration de prêts douteux
Le tableau qui suit présente les plus fortes concentrations de prêts douteux bruts.

(en millions de dollars)   2007   2006

    Intérêts   Intérêts 
   Prêts  capitalisés  Prêts Prêts  capitalisés  Prêts 
   douteux  non  douteux  douteux  non douteux 
   bruts courus nets bruts courus nets

Souverains      
Serbie 126 74 52 135 90 45
Côte d’Ivoire 124 124 – 146 146 –
République démocratique du Congo 46 46 – 46 46 –
Argentine 45 2 43 52 3 49
Gabon 26 10 16 35 17 18
République du Congo 25 25 – 36 36 –
Autres 87 25 62 98 22 76

Total partiel 479 306 173 548 360 188

Commerciaux      
Technologies de l’information  
 et des communications 44 5 39 47 6 41
Aéronautique 42 1 41 970 1 969
Transport de surface 16 2 14 22 2 20
Industries extractives 7 – 7 12 – 12
Industrie légère 1 – 1 5 – 5
Autres 1 – 1 10 2 8

Total partiel 111 8 103 1 066 11 1 055

Total des prêts douteux 590 314 276 1 614 371 1 243
Moins : provision spécifique   101   332

Prêts douteux nets   175 $   911 $

Des intérêts capitalisés non courus de 16 millions de dollars ont été inscrits à titre de revenus sur les prêts douteux après analyse de la valeur 
actualisée des flux de trésorerie futurs prévus de prêts à la Serbie (126 millions) et au Gabon (26 millions), pour un total de 152 millions.

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  
1 million de dollars en 2007 (266 millions en 2006) et concernaient la République du Congo. 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 débiteurs 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) 2007     2006

Souverains   Souverains   
Serbie 6  Angola   9
Gabon 6  Gabon   7
République du Congo 6  République du Congo   6
Autres 8  Autres   9

Total partiel 26  Total partiel   31
Commerciaux 408  Commerciaux   312

Total 434 $  Total   343 $

Faillite de certains 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 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.

Au cours des trois derniers exercices, en raison de la faillite de certains transporteurs aériens, un certain nombre d’aéronefs nous ont été 
retournés lorsque les transporteurs ont décidé de remettre la totalité ou une partie de leur flotte. Jusqu’à maintenant, 41 des appareils 
retournés ont été loués en vertu de contrats de location-exploitation, et 13 l’ont été en vertu de contrats de location-acquisition. Le tableau 
suivant présente notre portefeuille de l’aéronautique en fonction de la situation de chaque appareil. 

      Appareils en Appareils en 
Transporteur aérien Appareils retournés  Appareils vendus* location-exploitation location-acquisition

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

Total 58  4 41 13

*  Quatre aéronefs qui nous ont été retournés après le refus de leurs contrats de location en 2005 ont été vendus en 2007. Ces appareils étaient classés comme disponibles à la vente, 
au poste « Autres éléments d’actif », avec une juste valeur d’environ 9 millions de dollars. Aucun gain ni aucune perte appréciable n’a été comptabilisé à leur vente.

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

  Nous avons retenu 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 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.

  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. Des renseignements complémentaires sur cette police d’assurance figurent à la 
rubrique « Police d’assurance de réduction des risques », à la page 78.
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Restructuration de Comair
En 2007, nous avons continué à chercher une solution pour le transporteur aérien Comair (filiale en propriété exclusive de Delta) qui avait 
déclaré faillite en 2005. En mars 2007, 49 aéronefs saisis qui avaient été donnés en garantie des prêts octroyés à Comair ont été mis à la vente 
aux enchères, dont 36 ont été vendus à différents investisseurs. Cette vente a permis le remboursement intégral du principal et le paiement 
intégral des intérêts courus sur les prêts concernés. Les 13 appareils restants nous ont été retournés, puis loués à Comair aux termes de 
contrats de location à long terme, ce qui explique leur reclassement parmi les biens loués en vertu de contrats de location-acquisition. 
L’opération n’a entraîné aucun gain ni aucune perte. En outre, Comair nous a retourné 13 autres appareils en 2007 qui ont été loués à 
différents locataires en vertu de contrats de location-exploitation. Aux termes de l’accord de restructuration, nous avons récupéré les 
aéronefs et avons encaissé 29 millions de dollars sur le principal. Nous avons comptabilisé les aéronefs en tant qu’actifs dans notre bilan, à 
leur juste valeur. Aucun gain ni aucune perte important n’a été réalisé, puisque la juste valeur de ces avions et le montant reçu au comptant 
équivalaient à l’encours du principal des prêts connexes. En mai 2007, les prêts consentis à Comair ont été rétablis comme productifs.

Par suite de cette vente aux enchères et aux termes des restructurations réalisées dans le secteur de l’aéronautique, nous avons encaissé des 
paiements additionnels en recouvrement des intérêts dus, ce qui a donné lieu à la constatation de revenus sur les prêts douteux de  
78 millions de dollars.

Nous avons soumis une demande d’indemnisation non garantie au tribunal de la faillite pour un montant de 189 millions de dollars qui 
représente les concessions que nous avons faites à Comair pour qu’elle puisse sortir de la faillite. Le tribunal nous a accordé les indemnités en 
2007, dont le règlement convenu se ferait par l’émission d’actions de Delta. En 2007, une tranche de 44 millions de dollars des indemnités nous 
a été réglée au moyen de deux distributions d’actions, actions que nous avons immédiatement vendues pour un gain de 9 millions de dollars. 
Nous prévoyons recevoir le reste des actions en règlement final vers le début de 2008. Nous avons évalué les indemnités non garanties et non 
encore réglées, soit 145 millions de dollars, au moyen des valeurs à la cote sur le marché secondaire, ce qui a donné lieu à un gain non réalisé 
de 48 millions de dollars. 

Qualité du crédit – assurances
Les dettes éventuelles, classées par risques-pays, rattachées au portefeuille d’assurances comprennent surtout des engagements de première 
qualité. Dans le programme d’assurance crédit, la proportion des engagements de première qualité a reculé pour atteindre 83 %, contre 86 % 
en 2006, surtout en raison d’une diminution des engagements au Canada, facteur attribuable à une régression de la réassurance sur le marché 
canadien. Dans le programme d’assurance à moyen terme, la proportion des engagements de première qualité est demeurée relativement 
stable à 88 % (89 % en 2006). 

Indemnisations

(en millions de dollars) 2007 2006

Indemnités versées 57 61
Indemnités recouvrées  14 38

Indemnités nettes 43 $ 23 $

En 2007, nous avons versé des indemnités sur 1 341 cas répartis dans 66 pays, contre 1 290 cas 
et 59 pays en 2006.

En 2007, le montant des indemnités versées a reculé de 7 % par rapport à 2006 pour atteindre 
57 millions de dollars, tandis que le nombre d’indemnités versées a augmenté de 4 %. Le 
montant moyen versé par indemnisation a diminué entre 2006 et 2007, passant de 47 000 $  
à 42 000 $.

Même si le montant des indemnités a régressé par rapport à 2006, le nombre d’indemnités 
versées a grimpé légèrement, car le nombre d’indemnités versées supérieures à 1 million de 
dollars a baissé en 2007, alors que le nombre d’indemnités versées inférieures à 100 000 $  
a augmenté.

En 2007, nous avons recouvré 15 millions de dollars au total (39 millions en 2006), dont une 
somme de 1 million a été remboursée à des exportateurs (1 million en 2006). En 2007, aucun 
recouvrement n’a dépassé 1 million de dollars, alors qu’en 2006, il y en avait sept.
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Concentration par taille

(en millions de dollars)   2007   2006

   Montant des  Nombre  Montant des  Nombre  Montant des Nombre  Montant des Nombre 
   indemnités d’indemnités  indemnités d’indemnités  indemnités d’indemnités  indemnités d’indemnités 
    versées versées recouvrées recouvrées versées versées recouvrées recouvrées

0 $ – 100 000 $ 17 1 255 4 311 15 1 181 5 314
100 001 $ – 1 million  
 de dollars 21 80 10 28 26 99 7 30
Plus de 1 million de dollars 19 6 – – 20 10 26 7

Total 57 $ 1 341 14 $ 339 61 $ 1 290 38 $ 351

Indemnités versées par marché géographique

(en millions de dollars)  2007    2006

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

Amérique du Nord et Antilles* 19 17 1 – 37 23 10 2 3 38
Europe 9 1 3 – 13 2 2 6 – 10
Moyen-Orient et Afrique 1 – – 3 4 1 – – 5 6
Amérique du Sud et  
 Amérique centrale 2 – – – 2 3 – – – 3
Asie-Pacifique 1 – – – 1 1 3 – – 4

Total 32 $ 18 $ 4 $ 3 $ 57 $ 30 $ 15 $ 8 $ 8 $ 61 $

* 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 pertes en Amérique du Nord et aux Antilles s’explique par une contraction de 5 millions de dollars des sinistres aux États-Unis. 
En Europe, l’augmentation des indemnités versées pour défaut de paiement résulte d’une hausse de 5 millions de dollars des sinistres  
au Kazakhstan.

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 pour insolvabilité en Amérique du Nord et aux Antilles est attribuable à une hausse des sinistres aux 
États-Unis (7 millions de dollars). La diminution des indemnités versées en Asie-Pacifique tient à une diminution des sinistres à Hong Kong 
(2 millions de dollars).

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 diminution des indemnités versées en Europe résulte d’une régression de 6 millions de dollars des sinistres au Royaume-Uni, ce facteur 
étant partiellement contrebalancé par un accroissement de 3 millions de dollars des sinistres aux Pays-Bas. 

Appel de caution
Par appel de caution, on entend la décision unilatérale du bénéficiaire d’une lettre de crédit de soutien (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 aux États-Unis ont reculé de 3 millions de dollars par rapport à 2006, ce qui explique la variation des indemnités versées 
en Amérique du Nord et aux Antilles. La baisse des indemnités versées au Moyen-Orient et en Afrique s’explique par un recul de 2 millions de 
dollars des sinistres en Iran.
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Concentration par secteur industriel
Pour 2007, la plupart des indemnités versées concernent le secteur de l’infrastructure 
et de l’environnement, surtout au Kazakhstan (5 millions de dollars) et aux États-Unis 
(4 millions). Dans le secteur de l’industrie légère, les indemnités ont été surtout versées 
aux États-Unis (9 millions de dollars).

En 2006, la plupart des indemnités versées concernaient le secteur de l’industrie 
légère, essentiellement aux États-Unis (10 millions de dollars).

Demandes d’indemnisation présentées
Au cours des cinq derniers exercices, la valeur des demandes d’indemnisation 
présentées a diminué, passant de 150 millions de dollars en 2003 à 82 millions en 2007. 
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 fléchi, passant de 2 924 en 2003 à 2 071 en 2007. Les cinq pays pour lesquels les 
demandes ont été les plus élevées en 2007 sont les États-Unis (42 millions de dollars), 
le Mexique (7 millions), le Kazakhstan (5 millions), le Canada (4 millions) et l’Iran  
(3 millions).

À la fin de 2007, la valeur des demandes d’indemnisation à l’étude atteignait 5 millions 
de dollars (17 millions en 2006). Les plus fortes concentrations concernaient des 
sinistres en attente de règlement au Mexique (3 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 1 880 millions de dollars à la fin de 2007, contre 2 007 millions un an 
auparavant, soit une baisse de 127 millions.

Les principaux facteurs qui ont influé sur la provision en 2007 sont les suivants : 
l’appréciation du dollar canadien (reprise de 319 millions de dollars sur la provision); 
l’amélioration des conditions de crédit (reprise de 376 millions); la saisie d’aéronefs de 
Comair et, en conséquence, la décomptabilisation des prêts connexes (reprise de  
161 millions). Ces reprises ont été partiellement annulées par une augmentation de  
la provision. En effet, la croissance du portefeuille a entraîné une augmentation de  
762 millions de dollars de la provision.

L’amélioration des conditions de crédit dans notre portefeuille de prêts s’est traduite 
par une réduction du pourcentage de la provision totale par rapport au total des 
engagements, qui s’est établi à 6,2 % en 2007 (7,0 % en 2006).
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Composantes de la provision

(en millions de dollars)    2007  2006

Provision de base    1 571  1 444
Provision pour concentration des contreparties    144  187
Provision pour risques-pays    –  (46)
Provision pour secteurs industriels    40  118
Autres     10  13

Total de la provision générale    1 765  1 716
Provisions spécifiques    115  352

      1 880  2 068
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques  
 dans la provision pour pertes sur prêts     –  (61)

Total de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts  1 880 $  2 007 $

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-dessous.

Provision de base
En 2007, la provision de base a grimpé de 127 millions de dollars pour se chiffrer à 1 571 millions, surtout à cause de la croissance du 
portefeuille. Ce facteur a été partiellement compensé par l’amélioration des conditions de crédit et la mise à jour des variables indépendantes 
qui ont exercé une pression à la baisse sur la provision de base. 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 légère baisse des taux de la provision de base utilisés pour 2007. 

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 dépasse un certain seuil. 
Nous établissons aussi une provision pour secteurs industriels en partant du principe que les cotes 
de crédit existantes ne reflètent pas toujours les incertitudes financières du moment. Les autres 
provisions sont décrites ci-dessous.

Avant 2007, nous ajoutions une provision pour risques-pays pour accroître ou réduire la provision 
générale à l’égard des pays affichant une tendance à la hausse ou à la baisse. Cette provision était 
ajoutée afin de compenser le décalage entre le moment où se produisaient les événements sur les 
marchés et celui où les cotes de crédit étaient modifiées. En 2007, nous avons enlevé la provision 
pour risques-pays de l’estimation de notre provision générale. Cette décision a été prise à la suite 
de notre examen périodique de notre méthode d’établissement des provisions à l’égard des prêts et 
des hypothèses sous-jacentes. La provision pour risques-pays n’est plus considérée comme 
nécessaire en raison des améliorantes constantes sur le plan de la transparence et de la fiabilité de 
l’information financière à l’échelle internationale et sur le plan de la rapidité et de la disponibilité 
des données économiques venant des marchés émergents.

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 fourni dans nos états financiers vérifiés de l’exercice précédent font 
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 est calculée au taux de la 
provision de base pour les contreparties visées. Le seuil est fixé en fonction de points de comparaison 
externes dans les banques à charte commerciales. Avant 2007 et l’adoption des nouvelles normes sur 
les instruments financiers, l’avoir de l’actionnaire était ajusté pour exclure l’effet de l’ajustement de 
la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé.

À la fin de 2007, notre provision pour concentration des contreparties se chiffrait à 144 millions de 
dollars, contre 187 millions un an auparavant. Cette baisse est principalement attribuable à la hausse 
du seuil susmentionné en 2007, par suite de l’augmentation des bénéfices non répartis à la fin de 
décembre 2006 et de l’amélioration de la qualité du crédit en général du portefeuille de prêts.
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Provision pour secteurs industriels
Une composante pour secteurs industriels s’applique à certains secteurs industriels lorsque la direction juge qu’ils sont susceptibles de subir 
un ralentissement économique. 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 débiteur 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.

En 2007, nous avons aboli la provision pour le secteur de l’automobile, car les incidents de crédit inconnus qu’elle était censée compenser 
sont maintenant pris en compte dans la cote de crédit actuelle des débiteurs concernés. En outre, nous avons réduit la provision pour le 
secteur de l’aéronautique en 2007 en raison de l’amélioration des conditions de crédit dans ce secteur.

Provisions spécifiques
Les provisions spécifiques ont diminué, passant de 352 millions de dollars en 2006 à 115 millions en 2007. Notre récupération des aéronefs de 
Comair, la restructuration de cette société et le rétablissement de ses prêts comme productifs sont principalement à l’origine de la diminution 
des provisions spécifiques. 

Police d’assurance de réduction des risques
En 2005, nous avons conclu une police d’assurance pour couvrir une partie de notre portefeuille de l’aéronautique. Actuellement, le montant 
d’assurance est de 1,1 milliard de dollars. Cette police nous protège en cas de défaut de paiement de la part d’un débiteur, ce qui permet de 
garantir les flux de trésorerie futurs de cette portion de notre portefeuille de l’aéronautique. 

La quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour pertes sur prêts représente la diminution de la provision 
que cette assurance permet théoriquement, diminution que nous avons estimée. L’estimation tient compte de la cote de crédit du débiteur et du 
montant de l’engagement déduction faite des coûts que nous devrons quand même engager si le débiteur était en défaut malgré l’existence de 
cette police, par exemple les coûts de remise à neuf et de remise en marché des aéronefs.

Le relèvement des cotes de plusieurs transporteurs aériens en 2007 a grandement réduit l’effet que cette assurance aurait dans la diminution 
théorique de la provision, au point où l’effet est annulé par les coûts estimatifs de remise à neuf et d’autres coûts estimatifs qui seraient engagés 
en cas de défaut de la part du débiteur. Pour cette raison, la quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour 
pertes sur prêts correspond à zéro. Toutefois, cela ne modifie en rien les avantages de réduction des risques que cette police offre, ni les 
indemnités que nous encaisserons en cas de défaut de la part d’un de nos débiteurs du secteur de l’aéronautique.

Nous surveillons de près la crise du secteur des prêts hypothécaires à haut risque qui secoue les marchés internationaux, en particulier celle du 
secteur de l’assurance monoligne. Les récents événements ont remis en question la solidité de ce secteur par suite de la dégradation de sa 
situation financière après avoir subi de lourdes pertes en raison des titres hypothécaires à haut risque (voir les détails à la page 51).

Provision pour sinistres sur assurances
À la fin de décembre 2007, la provision pour sinistres sur assurances s’établissait à 474 millions  
de dollars, en hausse de 28 millions ou de 6 % par rapport à la provision de 446 millions en 
2006. Cette hausse s’explique par une dotation à la provision pour pertes sur créances de  
132 millions de dollars (reprise sur provision de 75 millions en 2006) relativement aux sinistres 
sur assurances, et de 21 millions en raison de la réassurance, ces facteurs étant partiellement 
neutralisés par une réduction de 71 millions faisant suite à la radiation d’indemnités versées 
recouvrables, une réduction de 51 millions en raison d’un écart de conversion et une réduction 
de 3 millions en raison des frais de règlement de sinistres.

La provision pour sinistres sur assurances comprend une somme de 88 millions de dollars  
(67 millions en 2006), qui représente la provision pour indemnités éventuelles sur des polices 
d’assurance que nous avons cédées à des réassureurs. Cette somme est aussi portée à l’actif du 
bilan puisqu’elle représente 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 en 
recouvririons le montant auprès du réassureur. La hausse de la quote-part des réassureurs par 
rapport à 2006 est attribuable principalement à une augmentation des cessions en réassurance 
dans le cadre du programme d’assurance risques politiques. La provision pour sinistres sur 
assurances, déduction faite de la quote-part des réassureurs, s’élevait à 386 millions de dollars 
(379 millions en 2006).

Du montant total des indemnités versées irrécouvrables, 86 % (61 millions de dollars) est 
attribuable à l’assurance crédit.

Amérique du Nord et Antilles* - 73 %

Europe - 10 %

Amérique du Sud et Amérique centrale - 7 %

Asie-Pacifique - 6 %

Afrique et Moyen-Orient - 4 %

* Comprend le Mexique

Indemnités versées irrécouvrables, 
par marché géographique
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Exprimée en pourcentage des dettes éventuelles, la provision nette de 2007 est à 2,2 %, ce qui se 
rapproche du ratio de 2,3 % de 2006. Le ratio de 2006 avait reculé en regard de celui d’exercices 
antérieurs, 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 nos propres antécédents. 

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 à 
gérer le risque de crédit associé à ces instruments financiers.

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 la période à courir jusqu’à l’échéance, du risque de crédit inhérent aux 
dépôts, aux placements et aux instruments dérivés connexes auquel nous nous exposons.

(en millions de dollars) 

      Période à courir jusqu’à l’échéance 

    Moins de  De 1 an   Plus de  Risque net en  Risque net en 
Cote de crédit   1 an à 3 ans  3 ans 2007 2006 

AAA  226 288  608 1 122 1 581
AA+  15 14  4 33 128
AA   598 34  33 665 344
AA-   298 59  9 366 947
A+   239 17  12 268 187
A    48 –  – 48 166
A-   28 –  – 28 –

Total  1 452 $ 412 $  666 $ 2 530 $ 3 353 $

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. Des renseignements complémentaires sur l’utilisation des instruments dérivés 
figurent à la rubrique « Instruments dérivés et obligations structurées », à la page 81.

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 prend de la 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 2007, nos contreparties avaient donné 1 278 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 période à courir jusqu’à l’échéance, 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 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 889 millions de dollars (413 millions en 2006).
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(en millions de dollars) 

   Période à courir jusqu’à l’échéance 

   Moins de  De 1 an Plus de  Risque  Compensation  Nantissements  Risque net Risque net 
Cote de crédit  1 an à 3 ans 3 ans brut du risque* détenus en 2007 en 2006

AAA – – 69 69 (1) – 68 12
AA+ – – – – – – – 10
AA  166 135 38 339 (35) – 304 146
AA-  164 419 647 1 230 (27) (893) 310 208
A+  148 199 246 593 (12) (385) 196 37
A   – – 11 11 – – 11 –

Total 478 $ 753 $ 1 011 $ 2 242 $ (75) $ (1 278) $ 889 $ 

* 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, et au Comité de la gestion des risques du Conseil.

Gestion du 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.

Grâce à nos politiques et procédures, nous sommes sûrs de recenser, de mesurer et de gérer les risques du marché et d’en faire régulièrement 
rapport à la direction et au Conseil d’administration. Notre politique de gestion du risque du marché définit nos normes concernant les limites 
à l’égard du risque de taux d’intérêt et du risque de change et concernant les liquidités, les placements, le financement par emprunt, les 
instruments dérivés et les obligations structurées, la gestion du risque de crédit lié aux contreparties de la trésorerie et la communication 
d’information à la direction et au Conseil. Le Comité de gestion de l’actif et du passif, présidé par le chef de la direction financière, surveille 
et dirige la gestion des risques du marché inhérents à nos activités normales. L’équipe de gestion des risques du marché, qui est rattachée 
au Bureau de gestion des risques, assure la surveillance des risques.

Risque de taux d’intérêt
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.

Nous gérons nos risques de taux d’intérêt conformément aux lignes directrices 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 ainsi qu’au 
Comité de la gestion des risques du Conseil.

Nous vérifions mensuellement les limites de nos politiques en matière de risques de taux d’intérêt afin de nous assurer de leur conformité à 
nos politiques. 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    8  (8)
Variation de la valeur économique    (342)  368

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 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 approuvées par 
le Conseil. Nous soumettons un rapport trimestriel sur le risque de change au Comité de gestion de l’actif et du passif 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.

Conformément à nos politiques, l’effet d’une perte de change éventuelle sur le revenu net de financement et de placement (RNFP) pour un mois, 
selon deux écarts-types du taux de change, est limité à 2,5 % du RNFP projeté pour 12 mois, sur une base consolidée en dollars canadiens.

413 $
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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, tandis que la conformité à nos politiques et procédures est surveillée 
par notre équipe de gestion des risques du marché. Conformément à nos politiques de gestion des risques, nous devons disposer d’un 
montant minimal prescrit de liquidités, qui correspond à nos besoins en liquidités prévus pour trois mois et à nos obligations liées au papier 
commercial pour un mois.

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 supplémentaires. L’équipe 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 :

  Trésorerie et titres négociables –  Pour être sûrs de disposer, si nécessaire, de liquidités suffisantes afin de répondre aux besoins de 
trésorerie prévus, nous détenons une trésorerie et des titres négociables. En 2007, le solde moyen de la trésorerie et des titres négociables 
a été de 2 654 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 2007, l’encours moyen de la dette à court terme a été de 3 728 millions de dollars, à un taux de 
rotation de 10 fois.

  Facilité de crédit de soutien – À titre préventif, nous disposons aussi d’une facilité de crédit de soutien renouvelable d’au moins 1 milliard 
de dollars américains afin d’assurer notre liquidité. Nous n’avons jamais eu besoin d’y recourir jusqu’à maintenant.

Risque d’investissement
Notre politique de placement définit les placements que nous pouvons effectuer sur le marché par type d’instrument. Le placement des 
liquidités de la Société est régi par l’alinéa 10(1.1)h) de la Loi sur le développement des exportations, par l’article 128 de la Loi sur la gestion 
des finances publiques ainsi que par les autorités de placement de la Société approuvées par le ministre des Finances.

Financement par emprunt
La Loi sur le développement des exportations nous impose des limites sur les emprunts. Aux termes de la Loi, l’encours de nos emprunts 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.

Le ministre des Finances, conformément aux exigences de la Loi sur la gestion des finances publiques, autorise les emprunts de la Société 
tous les ans. La conformité à la politique sur le financement par emprunt fait l’objet d’un suivi mensuel, lequel est communiqué chaque 
trimestre à la direction et au Conseil. 

Instruments dérivés et obligations structurées
Nous nous servons de divers instruments 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 dérivés auxquels nous avons recours sont les swaps croisés, 
les swaps de devises, les contrats à terme standardisés et les options. 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. L’équipe 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.
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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 – moins de 1 an  478  (44)  434
Échéance – de 1 à 3 ans  753  (27)  726
Échéance – de 4 à 5 ans  676  (37)  639
Échéance – plus de 5 ans  335  (58)  277

Juste valeur brute des contrats  2 242 $  (166) $  2 076 $

Gestion du risque opérationnel
Par risque opérationnel, on entend les risques de pertes directes ou indirectes qui résulteraient du cadre organisationnel, d’événements 
externes, ou d’une carence des procédés internes, du personnel ou des systèmes. 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 les activités de la Société, y compris la gestion du risque opérationnel. Les cadres 
supérieurs sont responsables de la gestion des risques liés aux objectifs de leurs unités. La principale responsabilité de la gestion quotidienne 
du risque opérationnel appartient à la direction des équipes sectorielles. Celle-ci 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. Des groupes de spécialistes 
comme les Systèmes d’information, les Ressources humaines, le Groupe des finances et du contrôle et les Services juridiques offrent leur 
soutien et sont chargés de surveiller plusieurs éléments, notamment les technologies, les données de la Société, le Code de conduite, le 
contrôle financier, les assurances de la Société et la conformité aux lois.

En outre, nous maintenons divers programmes pour donner l’assurance supplémentaire que le risque opérationnel est bien géré, dont le 
rapport périodique de gestion des risques d’entreprise du Bureau de gestion des risques, qui est fondé sur les entrevues menées auprès de 
la direction, et l’examen indépendant et complet, mené par l’Équipe de la vérification interne, des procédés conçus par la direction aux fins 
de gestion du risque opérationnel.

Dans l’éventualité d’une crise externe susceptible d’interrompre nos activités, nous pouvons compter sur un Plan de maintien des activités 
bien structuré et complet qui existe depuis 1998. 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.

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.

Les pratiques commerciales évoluent pour qu’il soit possible de trouver des solutions aux nouveaux environnements opérationnels susceptibles 
de porter atteinte à la réputation. C’est pourquoi nous avons pris des engagements fermes à l’égard de la responsabilité sociale des entreprises 
(RSE), laquelle 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 rigoureuses en plus d’investir dans la collectivité et notre personnel.

Les lignes directrices relatives à notre mandat veillent à ce que nous répondions constamment aux besoins des exportateurs et des 
investisseurs canadiens tout en respectant notre mandat. Les problèmes uniques ou complexes concernant un mandat sont soumis à un 
comité juridique interne.
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Gestion du capital
Notre Politique sur la suffisance  du capital veille à ce que notre capital soit approprié et que notre situation de capital soit définie, quantifiée, 
gérée et fasse régulièrement l’objet d’un rapport adressé au Conseil. 

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 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 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 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.

Le tableau suivant représente la répartition de la demande de capital par type de risque comparativement à l’offre de capital.

(en millions de dollars)    2007  2006

Demande de capital
Risque de crédit    4 157  4 000
Risque du marché    981  1 130
Risque opérationnel    306  324
Risque commercial    –  –
Risque stratégique    1 244  1 250

Total de la demande    6 688 $  6 704 $

Offre de capital    8 290 $  8 331 $

Cote d’EDC    AAA  AAA

Le dispositif de Bâle II, même s’il n’est pas obligatoire pour EDC, constitue tout de même une ligne directrice et un référentiel importants pour 
l’évolution de nos pratiques et politiques de gestion des risques. Certains aspects du dispositif de Bâle II nous intéressent en particulier, 
notamment les techniques appropriées pour évaluer et gérer les risques qui pourraient nous avantager sur les plans suivants : une tarification 
améliorée des produits et une meilleure analyse des portefeuilles et de la clientèle; de nouvelles possibilités commerciales; une prise de risque 
éclairée compte tenu du degré de notre appétence pour le risque; une répartition plus efficace du capital par rapport à la prise de risque. 

Notre Politique sur la suffisance du capital, établie en 2006, a accru notre capacité à évaluer, à attribuer et à gérer notre capital. C’est pour cette 
raison que notre capital demeure solide, étant supérieur au capital qui est requis pour respecter notre norme cible de solvabilité. En disposant 
d’un capital approprié, nous pouvons remplir notre mandat et maintenir la capacité de risque nécessaire pour répondre aux besoins des 
exportateurs et des investisseurs canadiens. Nous nous efforçons d’améliorer constamment nos pratiques de gestion du capital et des risques.

Avant tout, nous utilisons notre capital pour soutenir les exportateurs et les investisseurs canadiens, dans l’intérêt du Canada, et nous 
entendons expressément optimiser notre capital pour nous acquitter de notre mandat. La Politique sur la suffisance du capital tient toutefois 
compte du fait qu’il pourrait y avoir des circonstances dans lesquelles le Conseil d’administration souhaiterait qu’EDC procède au paiement 
d’un dividende. La Politique contient donc une méthode pour déterminer le dividende éventuellement admissible afin d’orienter le Conseil 
d’administration dans l’établissement du montant du dividende que la Société serait en mesure de verser.

La mise en œuvre de notre Politique sur la suffisance du capital nous a permis d’améliorer l’élaboration des stratégies et la prise de décision, 
y compris la planification et l’attribution prospectives du capital. Cette capacité rejoint les approches plus avancées énoncées dans le 
dispositif de Bâle II, lequel favorise, entre autres choses, une évaluation plus prospective de l’adéquation du capital.



84 P R O D U I R E  D E S  R É S U LTAT S  P O U R  L E  C A N A DA

RAPPORT DE GESTION

Principales conventions et estimations comptables
Un résumé de nos principales conventions comptables se trouve dans la note 2 afférente aux états financiers consolidés au 31 décembre 
2007. 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 27 afférente aux états financiers consolidés, « Avantages sociaux futurs », 
notamment à 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 que le portefeuille de prêts aurait probablement subies mais qui n’ont pas 
encore été établies pour chaque prêt. 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 considère 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 estimatives, calculées en fonction des 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 nos 
antécédents 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, la plupart des instruments financiers sont portés au bilan à leur juste valeur. Ces 
instruments financiers comprennent des titres négociables détenus à des fins de transaction et disponibles à la vente, des instruments financiers 
dérivés, des emprunts désignés comme détenus à des fins de transaction, des financements par actions désignés comme détenus à des fins de 
transaction, des indemnités recouvrables sur assurances et les garanties de prêts. 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 titres. 

La juste valeur des instruments financiers dérivés est estimée au moyen de différentes méthodes qui sont fonction de la nature de l’instrument 
dérivé. En général, ces méthodes comportent des modèles conçus à partir de techniques d’évaluation reconnues en vue de l’actualisation des 
flux de trésorerie liés aux instruments financiers dérivés.

La juste valeur de nos emprunts est estimée à l’aide de modèles d’évaluation, dont la méthode de l’actualisation des flux de trésorerie, 
lorsque les prix sur les marchés indépendants ne sont pas disponibles.

La juste valeur des placements en actions est estimée à l’aide des cours observables sur le marché si ceux-ci sont disponibles. Dans le cas 
contraire, nous utilisons l’approche bénéfices actualisés ou flux de trésorerie ou bien l’approche liquidation ou patrimoniale.
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La juste valeur des indemnités recouvrables sur assurances et des garanties de prêts représente la meilleure estimation de la direction quant 
à la probabilité des recouvrements et des pertes sur créances.

Le recours à des méthodes, à des modèles et à des hypothèses pour mesurer la juste valeur de ces actifs et passifs financiers est déterminé par 
notre équipe de gestion des risques du marché, qui ne participe pas à l’exécution des transactions relatives à ces actifs et 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
En décembre 2006, l’ICCA a publié deux normes comptables dans le Manuel de l’ICCA, soit le chapitre 3862, « Instruments financiers – 
informations à fournir », et le chapitre 3863, « Instruments financiers – présentation », qui entrent en vigueur le 1er janvier 2008. Ces deux 
chapitres remplaceront le chapitre 3861, « Instruments financiers – informations à fournir et présentation », que nous avions adopté le  
1er janvier 2007. Les normes de présentation prescrites dans le chapitre 3863 sont conformes aux normes du chapitre 3861. L’adoption du 
chapitre 3862 améliorera l’information sur la nature et l’étendue des risques découlant des instruments financiers ainsi que sur la façon dont 
nous gérons ces risques.

Informations à fournir concernant le capital
En décembre 2006, l’ICCA a aussi publié une norme comptable, soit le chapitre 1535, « Informations à fournir concernant le capital », que 
nous devrons adopter le 1er janvier 2008. Selon le chapitre 1535, nous devrons fournir des informations concernant nos objectifs, nos 
politiques et nos procédures de gestion du capital.

Normes internationales d’information financière
En 2006, le Conseil des normes comptables (CNC) du Canada a annoncé son intention d’adopter les normes internationales d’information 
financière (IFRS – International Financial Reporting Standards) comme PCGR du Canada pour les entités ayant une obligation publique de 
rendre des comptes. Au début de 2008, le CNC a annoncé que la date précise pour l’adoption intégrale des IFRS sera le 1er janvier 2011. Nous 
devrons fournir pour 2010 des chiffres correspondants d’exercices antérieurs à des fins de comparaison ainsi qu’un bilan d’ouverture au début 
de 2010 afin de nous conformer aux IFRS. Nous évaluons actuellement l’incidence qu’aura l’adoption des IFRS sur nos états financiers.

Obligations contractuelles
Dans le cours normal de nos activités, nous concluons des contrats qui prévoient des paiements minimaux futurs.

Les paiements futurs sur notre dette à long terme et nos comptes débiteurs à long terme pour les cinq prochains exercices sont résumés ci-après.

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, tels 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 cours pour des prêts et des garanties, 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 suivant présente un résumé de nos engagements contractuels futurs.

    Moins De 1 an De 3 à Plus de 
(en millions de dollars)  de 1 an à 3 ans 5 ans 5 ans Total

Dette à long terme  1 540 5 295 3 360 2 430 12 625
Comptes créditeurs à long terme  6 13 13 62 94
Engagements de prêts non versés  2 221 2 219 1 407 249 6 096
Engagements de financement par actions non versés  19 71 53 – 143
Lettres d’offre acceptées et en cours  – 1 615 – – 1 615
Lettres de crédit confirmées  58 32 – 297 387
Contrats de location-exploitation  15 48 34 – 97
Obligations d’achat  27 6 – – 33

Total  3 886 $ 9 299 $ 4 867 $ 3 038 $ 21 090 $
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Responsabilité à l’égard  
des rapports financiers

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 28 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

Peter Allen, FCA
Vice-président directeur et chef 
de la direction financière
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RAPPORT DE GESTION

Au ministre du  
Commerce international

J’ai vérifié le bilan consolidé d’Exportation et développement Canada au 31 décembre 
2007 et les états consolidés des résultats, des variations de l’avoir de 

l’actionnaire, du résultat étendu 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 2007 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, à 
l’exception du changement apporté aux modalités d’application du traitement comptable 
des instruments financiers comme l’exige le chapitre 3855, « Instruments financiers – 
comptabilisation et évaluation », du Manuel de l’ICCA, tel qu’expliqué à la note 2 afférente 
aux états financiers, 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 son règlement, et aux règlements administratifs de la Société et de sa 
filiale en propriété exclusive.  

La vérificatrice générale du Canada,

Sheila Fraser, FCA

Ottawa, Canada 
Le 15 février 2008
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Bilan consolidé
31 décembre 
(en millions de dollars)    2007  2006

Actif  

 Trésorerie et placements
 Trésorerie et équivalents de trésorerie    173  223
 Titres négociables (note 3) :
  Détenus à des fins de transaction    1 600  1 345
  Disponibles à la vente    755  –
  Détenus jusqu’à l’échéance    –  1 747
 Placements    –  38

      2 528  3 353

 Actifs de financement et de location
 Prêts (notes 4 et 5)    18 519  18 756
 Provision pour pertes sur prêts (note 6)    (1 316)  (1 674)
 Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques  
  dans la provision pour pertes sur prêts (note 7)    –  61
 Financement par actions désigné comme détenu à des fins de transaction (note 8)  95  58
 Investissement net dans des contrats de location-acquisition (note 9)   122  –
 Matériel disponible à la location (note 10)    372  233
 Intérêts courus et commissions    229  249

      18 021  17 683

 Autres
 Indemnités recouvrables sur assurances (note 15)    27  61
 Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances (note 16)  88  67
 Instruments dérivés (note 24)    2 242  1 498
 Autres éléments d’actif    183  163

      2 540  1 789

 Total de l’actif    23 089 $  22 825 $

Passif et avoir de l’actionnaire

 Emprunts (note 19) :
  Désignés comme détenus à des fins de transaction    14 408  –
  Autres    1 175  15 140

      15 583  15 140

 Autres éléments de passif et revenus reportés
 Comptes créditeurs et autres crédits    209  257
 Primes d’assurance reportées    69  72
 Instruments dérivés (note 24)    166  530
 Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts (note 6)   564  394
 Provision pour sinistres sur assurances (note 16)    474  446

      1 482  1 699

 Engagements de prêts et dettes éventuelles (notes 11 et 13)
 Avoir de l’actionnaire (note 22)  
 Capital-actions    983  983
 Bénéfices non répartis    5 121  5 003
 Cumul des autres éléments du résultat étendu    (80)  –

      6 024  5 986

Total du passif et de l’avoir de l’actionnaire    23 089 $  22 825 $

Voir notes afférentes.

Approuvé par le Conseil d’administration

ÉTATS FINANCIERS CONSOLIDÉS

Lise Lachapelle
Administratrice

Eric Siegel
Administrateur
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État consolidé des résultats
Exercice terminé le 31 décembre  
(en millions de dollars)    2007  2006

 Revenu de financement et de placement :  
 Prêts    1 395  1 174
 Contrats de location-acquisition (note 9)    8  –
 Contrats de location-exploitation (note 10)    37  4
 Allègement de la dette (note 26)    1  261
 Placements    123  123

      1 564  1 562
 Intérêts débiteurs     717  628
 Frais de location et de financement    46  19

 Revenu net de financement et de placement    801  915

 Primes d’assurance et commissions de garantie (note 14)    163  159

 Autres revenus  (note 17)    56  9

 Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances (note 18)   328  (376)

 Bénéfice après provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances   692  1 459

 Frais d’administration    219  203

 Bénéfice avant ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé  473  1 256

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

 Bénéfice net    473 $  1 222 $

Voir notes afférentes.
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État consolidé des variations de l’avoir de l’actionnaire 
Exercice terminé le 31 décembre 
(en millions de dollars)    2007  2006

 
Capital-actions    983  983

Bénéfices non répartis
Solde au début de l’exercice    5 003  3 781
Ajustement transitoire à l’adoption des normes sur les instruments financiers (note 2)  (5)  –
Bénéfice net    473  1 222
Dividende versé    (350)  –

Solde à la fin de l’exercice    5 121  5 003

  
Cumul des autres éléments du résultat étendu 
Solde au début de l’exercice    –  –
Ajustement transitoire à l’adoption des normes sur les instruments financiers (note 2)  (10)  –
Autres éléments du résultat étendu    (70)  –

Solde à la fin de l’exercice    (80)  –

Bénéfices non répartis et cumul des autres éléments du résultat étendu   5 041  5 003

Total de l’avoir de l’actionnaire à la fin de l’exercice    6 024 $  5 986 $

État consolidé du résultat étendu  
Exercice terminé le 31 décembre 
(en millions de dollars)    2007  2006

Bénéfice net    473  1 222

Autres éléments du résultat étendu  
Gains nets non réalisés (pertes nettes non réalisées) sur titres négociables disponibles à la vente  (72)  –
Reclassement des pertes sur titres négociables disponibles à la vente dans les résultats  2  –

Autres éléments du résultat étendu (perte)    (70)  –

Résultat étendu    403 $  1 222 $
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État consolidé des flux de trésorerie
Exercice terminé le 31 décembre 
(en millions de dollars)    2007  2006

Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités d’exploitation  
Bénéfice net    473  1 222
Ajustements pour déterminer l’encaisse nette provenant des (affectée aux) activités d’exploitation  
 Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances    328  (376)
 Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé   –  34
Évolution des actifs et passifs d’exploitation  
 Augmentation des intérêts courus et des commissions à recevoir   (131)  (419)
 Évolution de la juste valeur des titres négociables    3  –
 Diminution des intérêts courus et des commissions à payer    –  25
 Évolution de la juste valeur des emprunts    52  –
 Évolution du montant à recevoir lié aux instruments dérivés    (283)  (7)
 Évolution du montant à payer lié aux instruments dérivés    1 270  17
 Autres    (145)  136

Encaisse nette provenant des activités d’exploitation    1 567  632

Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités d’investissement  
Versements sur opérations de financement     (9 972)  (8 321)
Remboursements sur opérations de financement     7 184  6 106
Versements sur opérations de financement par actions    (56)  (22)
Encaissements sur opérations de financement par actions    3  7
Achat de titres négociables    –  (38 677)
Vente ou échéance de titres négociables    –  38 637
Achat de titres négociables détenus à des fins de transaction    (42 729)  –
Vente ou échéance de titres négociables détenus à des fins de transaction   43 308  –
Achat de titres négociables disponibles à la vente    (303)  –
Vente ou échéance de titres négociables disponibles à la vente    248  –
Achat de placements    –  (1)
Vente ou échéance de placements    –  27

Encaisse nette provenant des (affectée aux) activités d’investissement   (2 317)  (2 244)

Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités de financement  
Émission d’instruments d’emprunt à long terme détenus à des fins de transaction   4 247  –
Remboursement d’emprunts à long terme détenus à des fins de transaction   (2 144)  –
Émission d’autres instruments d’emprunt à long terme    1 074  1 907
Remboursement d’autres emprunts à long terme    (537)  (2 749)
Évolution des emprunts à court terme    (1 063)  2 251
Évolution du montant à recevoir lié aux instruments dérivés    (477)  137
Évolution du montant à payer lié aux instruments dérivés    (23)  134
Versement d’un dividende    (350)  –

Encaisse nette provenant des (affectée aux) activités de financement   727  1 680

Effet des fluctuations des taux de change sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie  (27)  3

Augmentation nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie   (50)  71

Trésorerie et équivalents de trésorerie  
Au début de l’exercice    223  152

À la fin de l’exercice    173 $  223 $

Composition  
Encaisse     173   173
Bons du Trésor    –  50

      173 $  223 $

Renseignement complémentaire
Encaisse versée en intérêts    695 $  591 $

Voir notes afférentes.
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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 par 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 notre 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 30,0 milliards de dollars (20,0 milliards en 2006), montant qui peut varier aux termes d’une loi de crédits. En 2007, l’ancien 
plafond de 20,0 milliards a été augmenté pour passer à 27,0 milliards, puis à 30,0 milliards, chaque fois en vertu d’une loi de crédits. À la fin 
de décembre 2007, le montant de ces dettes éventuelles s’établissait à 20,6 milliards de dollars (19,3 milliards en 2006).

Nous agissons à tous égards comme mandataire de Sa Majesté du chef du Canada. Par conséquent, toutes les obligations que nous 
contractons en émettant des 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 2007, la limite d’emprunt était de 89,8 milliards de dollars (71,5 milliards 
en 2006), et les emprunts que nous avions effectivement contractés s’élevaient à 15,6 milliards de dollars (15,0 milliards en 2006).

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 de nos entités 
à détenteurs de droits variables dont nous sommes le principal bénéficiaire. Les opérations et les soldes intersociétés ont été éliminés.

Modification de conventions comptables
Le 1er janvier 2007, nous avons adopté trois nouvelles normes comptables que l’Institut Canadien des Comptables Agréés (ICCA) a publiées, soit 
le chapitre 1530, « Résultat étendu », le chapitre 3855, « Instruments financiers – comptabilisation et évaluation », et le chapitre 3861, 
« Instruments financiers – informations à fournir et présentation ». L’adoption de ces normes a entraîné une modification de la comptabilisation 
des instruments financiers et nécessité des ajustements transitoires du solde d’ouverture des bénéfices non répartis et de celui du cumul des 
autres éléments du résultat étendu. Les chiffres correspondants des exercices antérieurs n’ont pas été retraités.

Avant l’adoption de ces nouvelles normes, nous classions tous nos actifs financiers en tant que titres de transaction, titres détenus jusqu’à 
l’échéance, placements ou prêts. Les titres de transaction étaient comptabilisés à leur juste valeur. Les titres détenus jusqu’à l’échéance et les 
placements étaient comptabilisés au coût ou au coût après amortissement, selon le moins élevé des deux montants, déduction faite des 
ajustements pour les moins-values durables. Les prêts étaient inscrits au coût après amortissement. Nous comptabilisions tous nos passifs 
financiers selon la comptabilité d’exercice et tous nos instruments dérivés à leur juste valeur.

Selon les nouvelles normes, les actifs et passifs financiers sont initialement inscrits à leur juste valeur. Par la suite, ils sont comptabilisés en 
fonction du classement décrit ci-après, classement qui dépend du but pour lequel les instruments financiers ont été acquis et de leurs 
caractéristiques. Les instruments financiers achetés puis vendus, lorsque le contrat exige que l’instrument soit livré dans un délai préétabli, 
sont constatés à la date de transaction. Tous les frais de transaction sont passés en charges lorsqu’ils sont engagés.

Classement des instruments financiers
En adoptant le chapitre 3855, nous avons classé chacun de nos actifs financiers comme détenu à des fins de transaction, détenu jusqu’à 
l’échéance, disponible à la vente ou comme prêt et créance; nos passifs financiers ont été classés comme détenus à des fins de transaction 
ou autres passifs financiers.

Instruments détenus à des fins de transaction
Un instrument financier acquis ou pris en charge principalement en vue de sa vente ou de son rachat à court terme doit être classé comme détenu à 
des fins de transaction. La partie de notre portefeuille de titres négociables qui est activement gérée a été classée parmi les instruments détenus à 
des fins de transaction. Ces titres sont comptabilisés à leur juste valeur, et les gains et pertes réalisés et non réalisés sur les titres à court terme sont 
portés aux revenus de placements, tandis que les gains et pertes sur les titres à long terme sont constatés comme autres revenus.
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Instruments désignés comme détenus à des fins de transaction
Le chapitre 3855 offre aussi à l’entité le choix de désigner un instrument financier comme détenu à des fins de transaction lorsqu’elle le comptabilise 
pour la première fois ou lorsqu’elle adopte la norme, si la juste valeur de l’instrument peut être établie de façon fiable, même si elle n’a pas l’intention 
de le vendre ou de le racheter à court terme.

Nous avons désigné notre dette sous forme de papier commercial ainsi que la majorité de notre dette à long terme (y compris notre dette 
structurée) comme détenues à des fins de transaction. En évaluant ces dettes à leur juste valeur, nous rendons les résultats comptables plus 
cohérents avec la façon dont le portefeuille est géré. Souvent, nous associons des instruments d’emprunt avec des instruments financiers 
dérivés afin de gérer les risques du marché. Nous avons désigné nos obligations auxquelles nous avons associé des instruments dérivés 
comme détenues à des fins de transaction. Elles sont maintenant évaluées à leur juste valeur, les gains et les pertes réalisés et non réalisés 
qui en découlent étant portés aux autres revenus.

Nous avons aussi désigné nos actifs de financement par actions comme détenus à des fins de transaction. La juste valeur de ces placements est 
réputée fiable. Nous n’avons pas l’intention de les vendre à court terme, mais leur comptabilisation à la juste valeur indique une valeur plus 
significative aux utilisateurs d’états financiers. Ce classement est conforme aux pratiques du secteur des placements. Les gains et les pertes réalisés 
et non réalisés sont inscrits dans les autres revenus.

Instruments disponibles à la vente
Les actifs qui ne sont pas activement négociés, mais qui peuvent être vendus par suite d’un changement dans la conjoncture du marché ou pour des 
raisons de liquidité, sont classés comme disponibles à la vente. Nous avons classé une partie de notre portefeuille de titres négociables ainsi que les 
placements détenus par notre filiale comme disponibles à la vente. Ces actifs sont comptabilisés à leur juste valeur, les gains et les pertes non 
réalisés, y compris l’incidence des fluctuations des taux de change, étant portés aux autres éléments du résultat étendu. Lorsque les gains et les 
pertes sont réalisés, ils sont inscrits dans les autres revenus.

Placements détenus jusqu’à l’échéance
Les placements détenus jusqu’à l’échéance sont des actifs financiers non dérivés (autres que les actifs qui répondent à la définition des prêts et 
créances), assortis de paiements déterminés ou déterminables et d’une échéance fixe, que l’entité a l’intention bien arrêtée et la capacité de 
conserver jusqu’à leur échéance. Ces placements sont comptabilisés au coût après amortissement. Lorsque nous avons adopté le chapitre 3855, nous 
avons classé un billet (1 million de dollars) émis par un apparenté comme détenu jusqu’à l’échéance. Ce billet est arrivé à échéance en 2007; à la fin 
de décembre 2007, nous n’avions plus aucun placement classé comme détenu jusqu’à l’échéance. 

Prêts et créances
Les prêts qui ne sont pas activement négociés doivent être classés parmi les prêts et créances et comptabilisés au coût après amortissement 
selon la méthode du taux d’intérêt effectif. Nous avons classé notre portefeuille de prêts ainsi que le reste de nos actifs financiers comme 
prêts et créances.

Autres passifs financiers
Nos obligations qui ne sont pas associées à des instruments dérivés ainsi que le reste de nos passifs financiers ont été classés dans les autres passifs 
financiers et sont comptabilisés au coût après amortissement selon la méthode du taux d’intérêt effectif.

Instruments dérivés
Certains contrats que nous concluons comportent à la fois un instrument dérivé et un instrument non dérivé (contrat hybride). Les 
caractéristiques d’un instrument dérivé incorporé sont semblables à celles d’un instrument dérivé autonome. Selon les nouvelles normes, les 
instruments dérivés incorporés dans ces contrats doivent être comptabilisés séparément lorsque les conditions suivantes sont réunies : leurs 
risques et caractéristiques ne sont pas clairement et étroitement liés à ceux du contrat hôte, et le contrat hybride n’est pas comptabilisé à la 
juste valeur. Les instruments dérivés qui respectent ces conditions sont comptabilisés séparément du contrat hôte, à leur juste valeur.

Les gains et les pertes non réalisés découlant de l’évaluation à la juste valeur de tous nos instruments financiers dérivés au cours d’exercices 
antérieurs ont été portés au poste « Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé », dans l’état des résultats. 
Maintenant que les nouvelles normes sur les instruments financiers ont été adoptées, ces gains et pertes non réalisés sont portés aux revenus 
de placements et autres revenus.

Résultat étendu
Le chapitre 1530 introduit le résultat étendu, qui se compose du bénéfice net et des autres éléments du résultat étendu. Les autres éléments du 
résultat étendu englobent les gains et les pertes non réalisés résultant de la variation de la juste valeur des actifs financiers classés comme disponibles 
à la vente. Nos états financiers comprennent maintenant un état consolidé du résultat étendu. Le chapitre 1530 introduit aussi un nouveau poste du 
bilan, soit le « Cumul des autres éléments du résultat étendu », qui est une composante de l’avoir de l’actionnaire et inclut le cumul des variations 
des autres éléments du résultat étendu.

Ajustement transitoire
En date du 1er janvier 2007, conformément aux nouvelles normes, nos actifs et passifs financiers ont été réévalués s’il y avait lieu, et les montants 
d’ajustement ont été portés soit au solde d’ouverture des bénéfices non répartis, soit au solde d’ouverture du cumul des autres éléments du  
résultat étendu.
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(en millions de dollars)

   Augmentation (diminution) Cumul des autres éléments 
   des bénéfices non répartis du résultat étendu

Désignation de la dette à long terme comme détenue à des fins de transaction (119) –
Désignation du portefeuille de financement par actions comme détenu à des  
 fins de transaction 11 –
Contrepassation des soldes transitoires reportés à l’adoption de la NOC-13 84 –
Ajustement en raison de l’évaluation des instruments dérivés à leur juste valeur  
 à l’adoption du chapitre 3855 22 –
Ajustement en raison de l’amortissement des autres passifs financiers selon  
 la méthode du taux d’intérêt effectif (3)  –
Classement des titres négociables comme disponibles à la vente – (10)

Total (5) $ (10) $

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 de la direction ont trait à la 
provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts (note 6), à la détermination du principal bénéficiaire des entités à 
détenteurs de droits variables (note 12), à la provision pour sinistres sur assurances (note 16), aux instruments financiers évalués à leur juste 
valeur (note 25) et aux avantages sociaux futurs (note 27).

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 la juste valeur de nos instruments financiers, particulièrement en ce qui concerne 
le montant et le calendrier des flux de trésorerie futurs et des taux d’actualisation. Le processus d’évaluation fait appel aux taux du marché 
à un moment donné, mais les montants payés ou reçus sur une opération réelle peuvent différer considérablement de ces estimations; 
l’incidence est alors comptabilisée dans les exercices futurs.

Trésorerie et équivalents de trésorerie
Les équivalents de trésorerie représentent des placements à court terme très liquides, facilement convertibles en liquidités, dont la valeur ne 
risque pas beaucoup de changer. La trésorerie et les équivalents de trésorerie qui figurent à notre bilan peuvent comprendre 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 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, soit le portefeuille de titres disponibles à la vente et le portefeuille de titres détenus 
à des fins de transaction, afin de refléter l’intention de la direction à leur égard. Nous évaluons la performance de ces deux portefeuilles 
contre des repères appropriés. L’achat et la vente de ces titres sont comptabilisés à la date de transaction, et les frais de transaction sont 
passés en charges lorsqu’ils sont engagés.

Les titres de créance que nous avons achetés dans l’intention de les détenir jusqu’à leur échéance, mais que nous pouvons vendre si nous 
avons besoin de liquidités, si les taux d’intérêt et les risques de crédit changent ou s’il faut rééquilibrer le portefeuille pour mieux l’aligner sur 
l’indice repère sont classés comme disponibles à la vente et sont comptabilisés à leur juste valeur. Les intérêts créditeurs sont calculés selon 
la méthode du taux d’intérêt effectif et sont portés aux revenus de placements. Les gains et les pertes non réalisés résultant de la variation 
de la valeur des titres disponibles à la vente sont inscrits à titre d’autres éléments du résultat étendu, alors que les gains ou les pertes réalisés 
sont constatés comme autres revenus. Dans le cas d’une baisse importante et durable de la juste valeur d’un titre disponible à la vente, la 
perte cumulative qui avait été comptabilisée dans les autres éléments du résultat étendu est virée du cumul des autres éléments du résultat 
étendu pour être comptabilisée comme autres revenus, même si l’instrument financier n’a pas été décomptabilisé. 

Les titres de créance que nous avons achetés dans le but principal de les vendre à court terme sont classés comme détenus à des fins de 
transaction et 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 de placements, tandis que les gains et les pertes liés aux titres à long terme sont constatés comme autres revenus. 
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Prêts
Les prêts sont initialement constatés à leur juste valeur. Par la suite, ils sont comptabilisés au coût après amortissement, selon la méthode du 
taux d’intérêt effectif. 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 ci-dessous). Bien que, de façon 
générale, nous ayons l’intention de détenir les éléments d’actif sous forme de 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 classé 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 classé 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 avaient été capitalisés à titre de principal jusqu’au rééchelonnement ou jusqu’à 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 classé 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 classé comme productif ou que sa valeur comptable n’est pas considérée comme 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 selon la méthode du taux d’intérêt effectif.

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 ou reclassés comme contrats de location-
acquisition. 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. Nous établissons généralement la juste valeur 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 probabilité de défaut, une provision pour secteurs industriels et une provision pour concentration des contreparties. Elles sont calculées 
à partir 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 défaut de paiement sont calculés selon la moyenne des tableaux de Moody’s et de Standard & Poor’s à cet égard.

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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Une provision pour secteurs industriels peut être constituée à l’égard des secteurs industriels qui affichent une tendance à la baisse ou à 
la hausse. Cette provision pourrait être nécessaire en raison du décalage entre le moment où se produisent les événements sur les marchés 
et celui où les changements de cote sont annoncés. Auparavant, nous utilisions une provision pour risques du marché qui englobait une 
provision pour secteurs industriels et une provision pour risques-pays.

En 2007, par suite d’un réexamen de notre méthode d’établissement des provisions, la provision pour risques-pays qui avait été associée aux 
pays affichant une tendance à la hausse ou à la baisse a été enlevée des estimations. Cette provision avait été utilisée pour compenser le 
décalage entre le moment où se produisaient les événements sur les marchés et celui où les cotes de crédit étaient modifiées. La provision pour 
risques-pays n’est plus considérée comme nécessaire en raison de la constante amélioration de la transparence et de la fiabilité de l’information 
financière internationale et en raison d’une plus grande rapidité et accessibilité des données économiques venant des marchés émergents.

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. Cette 
provision s’applique aux contreparties pour lesquelles nos engagements dépassent 10 % de l’avoir de notre actionnaire, avoir qui correspond 
à celui présenté dans les états financiers vérifiés de l’exercice précédent. Pour les exercices antérieurs à 2007 et à l’adoption des nouvelles 
normes sur les instruments financiers, l’ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé a été enlevé de l’avoir de 
l’actionnaire pour ce calcul.

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, par actualisation des flux de trésorerie prévus selon les taux 
inhérents au prêt. Lorsque les flux de trésorerie ne peuvent être estimés de manière fiable, la valeur de réalisation estimative est établie en 
fonction des valeurs de marché appropriées. Les calculs tiennent aussi compte des nantissements détenus. 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. Les primes de cette police 
d’assurance sont portées en diminution des revenus sur prêts. 

La quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour pertes sur prêts représente la diminution de la provision 
que cette assurance permet théoriquement, diminution que nous avons estimée. L’estimation est déterminée 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. Notre engagement envers le débiteur est remplacé par un engagement envers l’assureur. Une provision pour cet engagement envers 
l’assureur et une estimation des dépenses que nous devrons faire pour maintenir les actifs en état d’être vendus sont soustraites du montant 
calculé ci-dessus pour arriver à l’effet total sur la provision pour pertes sur prêts. 

Financement par actions
Les placements en actions représentent les placements directs que nous avons effectués dans des sociétés fermées et des sociétés ouvertes 
ainsi que les placements dans des fonds de capital-investissement. Ils sont désignés comme actifs détenus à des fins de transaction et 
évalués à leur juste valeur, laquelle peut être déterminée de façon fiable. Les gains ou les pertes réalisés et non réalisés sont portés aux autres 
revenus, et les frais de transaction sont passés en charges lorsqu’ils sont engagés. L’achat et la vente de ces placements sont comptabilisés 
à la date de transaction.

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 de location et de 
financement ». Les frais engagés pour la préparation d’un bail sont reportés et amortis sur une période égale à la durée du bail particulier. 
Le revenu sur les contrats de location-exploitation est constaté selon la méthode linéaire sur la durée des contrats respectifs.

Le matériel disponible à la location est soumis à un test de dépréciation lorsqu’un événement ou un changement de situation indique que la 
valeur comptable peut ne pas être recouvrable. La valeur comptable n’est pas recouvrable si elle dépasse la somme des flux de trésorerie non 
actualisés attendus de l’utilisation et de la cession éventuelle du matériel. Les loyers actuels, les données du marché concernant les loyers 
futurs projetés et les justes valeurs servent à ce calcul. Une perte de valeur est constatée lorsque la valeur comptable de l’actif n’est pas 
recouvrable et qu’elle en dépasse la juste valeur. La juste valeur est établie à partir des prix du marché fournis par un évaluateur indépendant. 
La perte de valeur correspond à l’écart entre la valeur comptable de l’actif et sa juste valeur et elle est portée aux autres revenus.
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Contrats de location-acquisition
Les contrats de location-acquisition se rapportent aux aéronefs qui nous ont été retournés en raison de l’incapacité des débiteurs connexes 
à respecter leurs engagements aux termes des prêts et qui ont été remis aux débiteurs en vertu de contrats de location-financement à long 
terme. La valeur comptable des contrats de location-financement correspond au total des paiements de location minimaux futurs, plus les 
valeurs résiduelles estimatives, moins le revenu de financement non acquis. Les valeurs résiduelles sont fondées principalement sur des 
évaluations indépendantes et elles sont revues périodiquement. 

Les revenus sur les contrats de location-acquisition sont constatés de manière à produire un taux de rendement constant des investissements 
effectués dans ces contrats.

Revenus reportés
Les revenus reportés au titre des prêts, qui se composent de commissions d’encours et de frais d’administration, sont portés aux prêts et 
amortis comme une augmentation du rendement pendant la durée des prêts correspondants. Les revenus de commissions de garantie et 
certains revenus de primes d’assurance sont inscrits à titre de revenus reportés et sont amortis sur la durée de la garantie ou de la police 
d’assurance 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, 
déduction faite de tout recouvrement dans le cadre de traités de réassurance. Elles constituent des instruments financiers que nous avons classés 
comme prêts et créances et qui sont comptabilisées au coût après amortissement. 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 et des sinistres subis mais non déclarés, ainsi que 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 ayant des sinistres qui pourraient être 
considérablement différents de la provision établie.

Primes d’assurance
Les primes d’assurance crédit 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 inscrites au résultat 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 des risques en charge ou les céder en vertu de 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 risques en vertu de traités de réassurance ne nous 
libère pas pour autant de nos obligations envers l’assuré. Nous assumons aussi des risques en vertu de traités de réassurance. 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
Les instruments financiers dérivés (les « instruments dérivés ») sont des contrats financiers qui tirent leur valeur des variations sous-jacentes des 
taux d’intérêt, des taux de change, des cours de titres de capitaux propres, des écarts de taux ou d’autres mesures financières. Les principaux 
instruments dérivés que nous utilisons actuellement sont les swaps de taux d’intérêt, les swaps croisés, les swaps sur indice boursier, les 
swaps de devises, les contrats de change à terme et les swaps sur défaillance de crédit.

Nous utilisons des instruments dérivés afin de gérer les risques du marché et les risques de crédit. 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. 

Nous n’appliquons pas la comptabilité de couverture à nos instruments dérivés. Ceux-ci sont comptabilisés à leur juste valeur et portés au 
bilan à la date de transaction et sont sortis du bilan lorsqu’ils arrivent à terme ou sont résiliés. Les instruments dérivés ayant une juste valeur 
positive sont inscrits au poste « Instruments dérivés », à titre d’actif, tandis que les instruments dérivés ayant une juste valeur négative sont 
inscrits au poste « Instruments dérivés », mais dans le passif. Les gains ou les pertes réalisés et non réalisés découlant de la variation de la 
juste valeur des instruments dérivés associés aux emprunts à long terme sont inscrits à titre d’autres revenus, alors que les gains et les pertes 
sur les instruments dérivés associés à nos titres négociables et à notre dette à court terme sont portés aux revenus de placements ou aux 
intérêts débiteurs, selon le cas. Les gains et les pertes réalisés et non réalisés résultant des variations de la juste valeur des swaps sur 
défaillance de crédit sont inclus dans les revenus sur prêts.
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Nous détenons un portefeuille d’instruments dérivés qui sert à gérer le risque de change inhérent à nos opérations qui sont essentiellement 
libellées en dollars américains. Tous les revenus et les charges liés à ce portefeuille sont portés aux intérêts débiteurs, tandis que les gains et 
les pertes réalisés et non réalisés sont portés aux autres revenus.

Emprunts
Nous avons désigné une partie de nos emprunts comme détenus à des fins de transaction et avons classé le reste dans les autres passifs financiers. 

Nous avons désigné notre dette sous forme de papier commercial comme détenue à des fins de transaction et l’avons comptabilisée à sa juste 
valeur. Les intérêts au taux d’intérêt nominal et les variations de la juste valeur sont inclus dans les intérêts débiteurs. Nous avons aussi 
désigné la plupart de nos obligations, y compris notre dette structurée, comme détenues à des fins de transaction et les avons comptabilisées 
à leur juste valeur. Les intérêts au taux d’intérêt contractuel sont comptabilisés selon la comptabilité d’exercice, à titre d’intérêts débiteurs, 
et les gains et les pertes réalisés et non réalisés sont portés aux autres revenus.

Nos obligations qui ne sont pas associées à des instruments dérivés sont classées comme autres passifs financiers et sont inscrites au coût 
après amortissement selon la méthode du taux d’intérêt effectif, les intérêts étant comptabilisés dans les intérêts débiteurs.

Comptes créditeurs
Les comptes créditeurs et autres crédits sont classés dans les autres passifs financiers et sont comptabilisés au coût après amortissement.

Conversion de devises
Tous les actifs et passifs monétaires libellés en devises sont convertis en dollars canadiens aux taux de change en vigueur à la fin de l’exercice. 
Les revenus et les charges sont convertis aux taux de change quotidiens ou mensuels moyens en vigueur pendant l’exercice. Les gains et les 
pertes de change découlant de la conversion des soldes et des opérations en devises sont constatés comme autres revenus, sauf les gains et les 
pertes de change non réalisés sur les instruments financiers disponibles à la vente, qui sont portés aux autres éléments du résultat étendu.

Avantages sociaux futurs
Nous avons établi des régimes de retraite à prestations déterminées et d’autres régimes d’avantages complémentaires de 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 5,5 % pour 2007 (5,2 % en 2006), 
étant 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 (inclus dans les frais d’administration) 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 sur 
la durée moyenne résiduelle d’activité des employés qui devraient recevoir des prestations aux termes des régimes. Pour 2007, la durée 
moyenne résiduelle d’activité des employés couverts par les régimes de retraite était de 12 ans (12 ans pour 2006). Pour les autres régimes, 
ce chiffre s’établissait à 13 ans (13 ans pour 2006).

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 retenues pour déterminer l’obligation au 
titre des prestations constituées. Les gains ou pertes actuariels sont amortis (de manière linéaire) sur la durée moyenne résiduelle 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 10 % de l’obligation au titre des prestations constituées ou 10 % de 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 la comptabilisation des 
avantages sociaux futurs s’est traduite par des obligations transitoires pour les régimes d’avantages complémentaires de retraite. Les 
obligations transitoires concernant le régime de prestations de retraite et les régimes d’avantages complémentaires de retraite sont amorties 
linéairement par imputation aux résultats sur 14 et 20 ans.
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Modifications comptables futures 

Instruments financiers

En décembre 2006, l’ICCA a publié deux nouvelles 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. Ces deux chapitres 
remplaceront le chapitre 3861, « Instruments financiers – informations à fournir et présentation », que nous avions adopté le 1er janvier 2007. 
Les normes de présentation prescrites dans le chapitre 3863 sont conformes aux normes du chapitre 3861. L’adoption du chapitre 3862 
améliorera l’information à fournir sur les politiques de gestion des risques ainsi que sur la nature et l’étendue des risques découlant des 
instruments financiers. Ces risques se composent essentiellement du risque de crédit, du risque de liquidité et du risque du marché. Une 
analyse de sensibilité sera fournie pour chaque type de risque auquel l’entité s’expose. 

Informations à fournir concernant le capital

En décembre 2006, l’ICCA a publié une nouvelle norme comptable, soit le chapitre 1535, « Informations à fournir concernant le capital », que 
nous devrons adopter le 1er janvier 2008. Le chapitre 1535 donnera lieu à une information tant quantitative que qualitative et permettra aux 
utilisateurs d’états financiers d’évaluer les objectifs, les politiques et les procédures de gestion du capital de l’entité.

Normes internationales d’information financière

En 2006, le Conseil des normes comptables (CNC) du Canada a annoncé son intention d’adopter les Normes internationales d’information 
financière (IFRS – International Financial Reporting Standards) comme PCGR du Canada pour les entités ayant une obligation publique de 
rendre des comptes. Au début de 2008, le CNC a annoncé que la date précise pour l’adoption intégrale des IFRS sera le 1er janvier 2011. Nous 
devrons fournir pour 2010 des chiffres correspondants d’exercices antérieurs à des fins de comparaison ainsi qu’un bilan d’ouverture au début 
de 2010 afin de nous conformer aux IFRS. Nous évaluons actuellement l’incidence qu’aura l’adoption des IFRS sur nos états financiers.

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 ces fins les 
titres négociables dans le portefeuille de titres disponibles à la vente ou dans le portefeuille de titres détenus à des fins de transaction. 

(en millions de dollars)   2007 2006

Émis ou garantis par : Titres détenus à des Titres disponibles    
   fins de transaction à la vente Total Total

 Institutions financières 980 141 1 121 1 544
 Gouvernement américain 163 394 557 579
 Sociétés de titrisation – – – 351
 Agence américaine 87 160 247 316
 Entreprises 340 33 373 264
 Gouvernement canadien* 15 27 42 42
 Autres gouvernements 15 – 15 17
 Intérêts courus – – – 17

Total des titres négociables 1 600 $ 755 $ 2 355 $ 3 130 $

* Comprend les gouvernements fédéral et provinciaux, les administrations municipales ainsi que les sociétés d’État.

Les titres négociables disponibles à la vente comprennent des liquidités soumises à restrictions et des titres de créance, d’un montant de 39 millions 
de dollars, détenus par notre filiale, Exinvest Inc. En 2006, ces titres avaient totalisé 37 millions de dollars et étaient classés comme placements 
dans notre bilan, y compris une obligation de 1 million de dollars échue en 2007. 

Les intérêts créditeurs provenant des titres disponibles à la vente se sont montés à 34 millions de dollars en 2007. 

Le tableau qui suit présente une ventilation de nos titres négociables en fonction de la période à courir 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 change liés aux titres négociables disponibles  
à la vente. 
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(en millions de dollars)     2007 2006

   Période à courir jusqu’à l’échéance  

    Moins de De 1 an Plus de    
    1 an à 3 ans 3 ans Total Total

Titres détenus à des fins de transaction     
Titres à taux fixe  – 130 224 354 396
Titres à taux variable  1 246 – – 1 246 949

Total des titres détenus à des fins de transaction   1 246 130 224 1 600 1 345

Titres disponibles à la vente*     
Titres à taux fixe  6 282 441 729 825
Instruments dérivés  (6) – – (6) (7)

Total partiel  – 282 441 723 818

 Rendement à l’échéance (en %)  – 4,56 4,77 4,74 4,78
Titres à taux variable  26 – – 26 943
Instruments dérivés  8 – – 8 7

Total partiel  34 – – 34 950

 Rendement à l’échéance de révision (en %)  4,56 – – 4,56 4,73
Total des titres disponibles à la vente, y compris les  
 instruments dérivés  34 282 441 757 1 768

Total des titres négociables avant les instruments dérivés  1 278 412 665 2 355 3 113
Instruments dérivés  2 – – 2 –
Intérêts courus  – – – – 17

Total des titres négociables, y compris les instruments dérivés  1 280 $ 412 $ 665 $ 2 357 $ 3 130 $

* Les chiffres correspondants de 2006 tiennent compte d’un portefeuille de titres détenus jusqu’à l’échéance qui était comptabilisé au coût après amortissement.

4. 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)       2007     2006

     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  6 5,92 8 1,65 14 24 6,52 22 1,93 46
   2007  – – – – – 911 6,51 1 318 1,86 2 229
   2008  774 6,35 1 980 1,80 2 754 786 6,48 948 1,90 1 734
   2009  722 6,51 1 167 1,72 1 889 786 6,56 1 331 1,38 2 117
   2010  757 6,46 1 045 1,75 1 802 829 6,50 970 2,00 1 799
   2011  798 6,47 1 486 1,39 2 284 847 6,53 2 169 1,17 3 016
   2012  761 6,44 2 112 1,00 2 873 822 6,45 729 1,59 1 551
   2013 – 2017  2 804 6,55 2 546 1,75 5 350 2 922 6,55 1 437 1,60 4 359
   2018 et au-delà  888 6,65 664 1,23 1 552 732 6,65 384 1,08 1 116

Prêts productifs bruts   7 510 6,55 11 008 1,46 18 518 8 659 6,55 9 308 1,45 17 967
Prêts douteux (note 5)   38 3,51 552 0,62 590 570 6,54 1 044 1,10 1 614

Prêts bruts   7 548 $  11 560 $  19 108 $ 9 229 $  10 352 $  19 581 $

Intérêts capitalisés non courus sur :
  Prêts douteux (note 5)      (314)     (371)
 Prêts productifs*      (37)     (121)
Revenus reportés au titre des prêts et autres crédits**    (238)     (333)

Prêts      18 519 $     18 756 $

* Représentent le solde non amorti couru au cours de la période où le prêt était considéré comme douteux.
**  Représentent des revenus de commissions reportés au titre des prêts de 238 millions de dollars (revenus de commissions reportés au titre des prêts de 255 millions et 

encaissements de 78 millions sur des prêts douteux en voie de restructuration en 2006).
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À la fin de décembre 2007, le rendement des prêts productifs bruts à taux variable était de 6,48 % (6,69 % en 2006), la durée moyenne 
jusqu’à la révision étant de 88 jours (95 jours en 2006).

Nos prêts productifs bruts se répartissent entre prêts souverains et prêts commerciaux, comme suit :

(en millions de dollars)  2007    2006

   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 1 150 7,98 615 1,10 1 765 1 529  7,92 1 006 1,08 2 535
Prêts commerciaux 6 360 6,33 10 393 1,48 16 753 7 130  6,28 8 302 1,51 15 432

Total des prêts 
 productifs bruts 7 510 $ 6,55 11 008 $ 1,46 18 518 $ 8 659  $ 6,55 9 308 $ 1,45 17 967 $

Les concentrations au titre des risques-pays sont précisées ci-dessous.

(en millions de dollars)  2007    2006

   Prêts productifs    Prêts productifs   
Pays bruts % Pays bruts  %

États-Unis 8 745 47 États-Unis 7 520  42
Canada 1 263 7 Mexique 1 619  9
Mexique 1 218 7 Canada 1 258  7
Royaume-Uni 974 5 Chine 1 106  6
Chine  859 5 Royaume-Uni 867  5
Autres 5 459 29 Autres 5 597  31

Total 18 518 $ 100 Total 17 967 $  100

Sont compris dans les montants ci-dessus, les prêts productifs bruts que nous avons consentis à des contreparties individuelles, soit 1 900 millions 
de dollars à deux compagnies aériennes (1 925 millions en 2006 à une compagnie aérienne), 2 087 millions (2 833 millions en 2006) à trois 
entités spécialisées dans le transport de surface, 524 millions (549 millions en 2006) à une société de pétrole et de gaz naturel et 741 millions 
(aucun en 2006) à une société de télécommunications et de média. Six de ces contreparties se trouvent aux États-Unis, et une au Mexique.

En 2007, nous avons vendu à diverses contreparties des actifs de financement totalisant 62 millions de dollars (77 millions en 2006). Les 
ventes de prêts se sont élevées à 46 millions de dollars (73 millions en 2006) et comprenaient quatre prêts productifs de 44 millions de dollars 
(15 millions en 2006). Les prêts productifs 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 ont aussi inclus la vente d’instruments de capitaux 
propres d’une valeur comptable nette de 16 millions de dollars qui avaient été reçus dans le cadre de la restructuration de prêts, ce qui a 
donné lieu à un gain de 15 millions de dollars (10 millions en 2006). 

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)    2007  2006

Solde au début de l’exercice    492  806
 Intérêts capitalisés pendant l’exercice    4  17
 Intérêts et commissions sur prêts douteux, montant reçu    85  87
 Amortissement    (74)  (39)
 Allègement de la dette    (1)  (261)
 Intérêts et commissions sur prêts douteux, montant constaté    (83)  (92)
 Prêts dont les biens ont été saisis    –  (12)
 Réévaluation des prêts souverains douteux    (16)  (13)
 Radiations    (2)  –
 Conversion de devises    (54)  (1)

Solde à la fin de l’exercice    351 $  492 $
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5. Prêts douteux
Le tableau suivant montre les prêts douteux nets, soit les prêts douteux bruts déduction faite des intérêts capitalisés non courus et de la 
provision spécifique.

(en millions de dollars)    2007  2006

Prêts douteux bruts  
 Prêts souverains    479  548
 Prêts commerciaux    111  1 066

      590  1 614
Moins : Intérêts capitalisés non courus    314  371
    Provision spécifique    101  332

Prêts douteux nets    175 $  911 $

Le tableau suivant montre l’évolution du portefeuille de prêts douteux bruts au cours de l’exercice.

(en millions de dollars)    2007  2006

Solde au début de l’exercice    1 614  3 193
 Prêts classés comme douteux    38  24
 Intérêts capitalisés    1  17
 Décaissements additionnels    –  8
 Prêts radiés    (21)  (6)
 Conversion de devises    (98)  (17)
 Recouvrements de principal résultant de la vente de prêts    (2)  (82)
 Remboursements de principal    (116)  (100)
 Produit de la vente aux enchères de biens saisis    (304)  –
 Prêts dont les biens ont été saisis    (339)  (193)
 Montants reçus du gouvernement du Canada au titre de l’allègement de la dette souveraine  (1)  (266)
 Prêts rétablis comme productifs    (182)  (964)

Solde à la fin de l’exercice    590 $  1 614 $

Au cours de l’exercice, des prêts douteux à 13 emprunteurs commerciaux pour un total de 21 millions de dollars ont été radiés. Ces radiations 
ont été effectuées après avoir épuisé toutes les méthodes de recouvrement et l’on ne pouvait vraisemblablement envisager aucun autre 
recouvrement. Pour les cinq exercices compris dans la période de cinq ans terminée en décembre 2007, les radiations cumulatives ont atteint 
254 millions de dollars, dont 26 % se sont produites au cours des trois derniers exercices.

En 2007, les remboursements de principal et les paiements d’intérêts relatifs à des prêts douteux, ainsi que le produit de la vente de prêts 
douteux et le produit d’une vente aux enchères de biens saisis, ont atteint 434 millions de dollars (343 millions en 2006). Ces montants, 
appliqués à la valeur comptable des prêts douteux, n’ont pas eu d’incidence sur les intérêts créditeurs.

Une vente aux enchères de biens saisis a eu lieu en 2007, soit celle de 49 aéronefs exploités par un débiteur en défaut qui avait demandé la 
protection de la loi sur la faillite en 2005. Ces appareils avaient été donnés en garantie des prêts que nous avions octroyés. À la suite de cette 
vente aux enchères, 36 appareils ont été vendus à des investisseurs, ce qui a donné lieu au remboursement intégral de l’encours du principal 
des prêts concernés, soit 304 millions de dollars, et à une reprise de 76 millions de dollars sur la provision pour pertes sur prêts. Aucun gain 
ni aucune perte n’a été réalisé. Les 13 appareils restants nous ont été retournés et ont été immédiatement loués au débiteur aux termes de 
contrats de location-acquisition, après quoi les prêts à ce débiteur ont été rétablis comme productifs. Parmi les prêts rétablis comme 
productifs en 2007, qui ont totalisé 182 millions de dollars, une tranche de 177 millions se rapporte à cette compagnie aérienne.

Les prêts dont les biens ont été saisis en 2007 totalisent 339 millions de dollars (193 millions en 2006), ce qui a entraîné une reprise de  
85 millions de dollars (62 millions en 2006) sur la provision pour pertes sur prêts, mais aucune reprise à l’égard des intérêts capitalisés non 
courus (12 millions en 2006). Par suite des saisies de biens sur les prêts en souffrance, nous avons récupéré 26 aéronefs en 2007. En plus des 
13 appareils qui nous ont été retournés après la vente aux enchères, nous en avons récupéré 13 autres en 2007 auprès de ce débiteur. Dans 
le cadre de l’entente de restructuration, nous avons encaissé une somme de 29 millions de dollars à titre de principal tout en récupérant les 
appareils. Aucun gain ni aucune perte important n’a été comptabilisé, car la juste valeur des appareils et la somme encaissée équivalaient 
pratiquement à l’encours du principal des prêts connexes après la reprise sur la provision. Ces 13 aéronefs ont été placés dans des fiducies 
désignées comme des entités à détenteurs de droits variables dont nous sommes le principal bénéficiaire (note 12). Les aéronefs sont classés 
comme matériel disponible à la location dans notre bilan.

Par suite de la vente aux enchères et aux termes de la restructuration de la compagnie aérienne, nous avons encaissé des paiements 
additionnels en recouvrement des intérêts dus, ce qui a donné lieu à la constatation de revenus sur les prêts douteux de 78 millions de dollars, 
somme qui est incluse dans les revenus sur les prêts.
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En 2007, le tribunal de la faillite nous a aussi accordé des indemnités non garanties de 189 millions de dollars qui représentent les conditions 
avantageuses que nous avions accordées au débiteur pour l’aider à se sortir de la faillite. Le débiteur réglera ces indemnités en distribuant 
des actions. En 2007, une somme de près de 44 millions de dollars des indemnités a été réglée par la distribution d’actions. Ces actions ont 
été immédiatement vendues pour un gain réalisé de 9 millions de dollars. Les indemnités non encore réglées, soit 145 millions de dollars, ont 
été évaluées au moyen des valeurs à la cote sur le marché secondaire, ce qui a donné lieu à un gain non réalisé de 48 millions de dollars qui 
a été comptabilisé dans les autres revenus.

6. 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)    2007  2006

Provision de base  
 Engagements de première qualité    121  92
 Engagements de qualité inférieure    1 450  1 352

Total (base)    1 571  1 444

Provision pour concentration des contreparties  
 Engagements de première qualité    7  14
 Engagements de qualité inférieure    137  173

Total (concentration des contreparties)    144  187

Provisions pour risques du marché  
 Pays    –  (46)
 Secteurs industriels    40  118
 Autres    10  13

Total des provisions    50  85

Total de la provision générale    1 765  1 716
Provision spécifique pour un appel de l’indemnité à la filiale (note 26)   11  13
Provision spécifique pour pertes sur prêts douteux et sur engagements et garanties de prêts  104  339

      1 880  2 068
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour  
 pertes sur prêts (note 7)    –  (61)

Total de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts  1 880 $  2 007 $

En 2007, par suite d’un réexamen de notre méthode d’établissement des provisions (note 2), la provision pour risques-pays a été enlevée des 
estimations de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts, ce qui a entraîné une augmentation de  
46 millions de dollars de la provision en 2007.

Classement de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts dans le bilan :

(en millions de dollars)    2007  2006

Provision pour pertes sur prêts    1 316  1 674
Provision pour pertes sur engagements de prêts    429  285
Provision pour pertes sur garanties de prêts    135  109
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour pertes sur prêts –  (61)

Total    1 880 $  2 007 $

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.
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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)  2007    2006

      Quote-part    Quote-part  
      de l’assureur    de l’assureur 
      dans la      dans la 
      provision pour    provision pour  
    Générale Spécifique pertes sur prêts Total Générale Spécifique pertes sur prêts Total

Solde au début de l’exercice 1 716 352 (61)  2 007 1 568 935 (124) 2 379
 Provision (reprise sur provision)   
  pour pertes sur prêts et sur 
  engagements et garanties de prêts* 335 (184) 65 216 150 (514) 63 (301)
 Radiations** – (19) – (19) – (68) – (68)
 Recouvrement des montants radiés  
  au cours d’exercices précédents – 18 – 18 – – – –
 Ajustement des titres de  
  capitaux propres  (20)  (3) – (23) – – – –
 Conversion de devises (266) (49) (4) (319) (2) (1) – (3)

Total  1 765 $ 115 $  – $ 1 880 $ 1 716 $ 352 $ (61) $ 2 007 $

*  Compte tenu d’une reprise de 85 millions de dollars (6 millions en 2006) à l’égard des prêts dont les biens ont été saisis et d’une reprise de 76 millions par suite de la vente de  
36 aéronefs.

**  Compte tenu des radiations de prêts dont les biens ont été saisis, soit aucune en 2007 (62 millions de dollars en 2006). Les radiations de prêts sont exposées de façon plus 
détaillée dans la note 5.

7. Police d’assurance de réduction des risques 
En 2005, nous avons souscrit une police d’assurance pour assurer une partie de notre portefeuille de prêts au secteur de l’aéronautique. Le 
montant d’assurance s’élève actuellement à 1,1 milliard de dollars. Cette police nous offre une protection en cas de non-paiement par le 
débiteur, ce qui a pour effet de garantir les flux de trésorerie futurs sur cette tranche du portefeuille de prêts au secteur de l’aéronautique.

La quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la provision pour pertes sur prêts représente la diminution de la 
provision que cette assurance permet théoriquement, diminution que nous avons estimée. L’effet estimé de cette assurance tient compte de 
la cote de crédit du débiteur et du montant de son engagement, déduction faite des coûts que nous devrons quand même engager si le débiteur 
était en défaut, par exemple les coûts de remise à neuf et de remise en marché des aéronefs.

Le relèvement des cotes de plusieurs compagnies aériennes en 2007 a grandement réduit l’effet que cette assurance aurait dans la diminution 
théorique de la provision, au point où l’effet est annulé par les coûts estimatifs de remise à neuf et d’autres coûts estimatifs qui seraient 
engagés en cas de défaut de la part du débiteur. Pour cette raison, la quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans la 
provision pour pertes sur prêts correspond à zéro (61 millions de dollars en 2006). Toutefois, cela ne modifie en rien les avantages de 
réduction des risques que cette police offre, ni les indemnités que nous encaisserons en cas de défaut de la part d’un de nos débiteurs du 
secteur de l’aéronautique.

8. Financement par actions
Le portefeuille de financement par actions est comptabilisé à la juste valeur et se compose des éléments suivants :

(en millions de dollars)    2007  2006*

Placements directs    41  32
Placements dans des fonds    54  26

Total du financement par actions    95 $  58 $

* Comptabilisés au coût.

Aucun gain ni aucune perte appréciable n’a résulté de la variation de la juste valeur du financement par actions en 2007.

À la fin de décembre 2007, les engagements pris à l’égard des financements par actions dont les montants n’avaient pas été versés totalisaient 
143 millions de dollars (85 millions en 2006). De ce montant, les engagements envers les fonds de placement ont totalisé 140 millions de dollars. 
Le moment des déboursements en faveur des fonds de placement ne peut être déterminé facilement. Les prélèvements sur les engagements 
s’étendent généralement sur une période de cinq ans et ils sont normalement effectués à la discrétion des gestionnaires de fonds.
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9. Contrats de location-acquisition
L’investissement net dans les contrats de location-acquisition se décompose comme suit :

(en millions de dollars)    2007  2006

Total des créances locatives minimales :  
 2008    16  –
 2009    16  –
 2010    16  –
 2011    16  –
 2012    16  –
 2013 et au-delà    63  –

      143   –  
Valeur résiduelle estimative des aéronefs loués    33  –

Investissement brut dans des contrats de location-acquisition    176  – 
Revenus non gagnés     (54)  –

Investissement net dans des contrats de location-acquisition    122 $  – $

Les revenus sur les contrats de location-acquisition de l’exercice ont atteint 8 millions de dollars (aucun en 2006). À la fin de décembre 2007, 
13 aéronefs faisaient l’objet de contrats de location-acquisition conclus avec une compagnie aérienne (aucun en 2006). La durée résiduelle 
des contrats varie de huit à dix ans.

10. 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)    2007  2006

Aéronefs de transport régional    395  241
Amortissement cumulé    23  8

      372 $  233 $

Nombre d’aéronefs    41  28

En 2007, les conditions du marché ayant changé, tous les 41 aéronefs ont été soumis à un test de dépréciation, et une analyse des flux de 
trésorerie futurs a été effectuée le cas échéant. Par conséquent, la valeur comptable de dix appareils a été réduite de 35 millions de dollars 
(aucune dépréciation en 2006) en raison de leur ajustement à la juste valeur. 

Les revenus sur les contrats de location-exploitation ont atteint 37 millions de dollars pour l’exercice (4 millions en 2006). À la fin de 
décembre 2007, tous nos 41 aéronefs avaient été loués à diverses compagnies aériennes en vertu de contrats de location-exploitation  
(14 aéronefs en 2006). La durée de ces contrats varie de 24 à 72 mois. 

À la fin de décembre, les loyers minimaux à recevoir au cours des prochains exercices s’établissaient comme suit :

(en millions de dollars)    2007  2006

2007    –  17
2008    40  13
2009    24  5
2010    10  5
2011    5  5
2012    5  5
2013 et au-delà    3  6

Total    87 $  56 $
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11. Engagements de prêts
Nous avons deux types d’engagements. Le premier correspond aux montants non versés sur les conventions de prêt signées. Le second 
représente les engagements que nous avons pris dont les modalités, tels 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 cours pour des prêts de 1 365 millions de dollars 
(1 717 millions en 2006) et des garanties de 250 millions (84 millions en 2006), ainsi que des lignes de crédit confirmées mais non encore 
attribuées de 387 millions (459 millions en 2006).

Les montants non versés relatifs à des conventions de prêt signées s’élèvent à 6 096 millions de dollars (3 913 millions en 2006). Au cours 
des deux prochains exercices, nous estimons que nous verserons 59 % des montants non encore versés.

Les versements projetés au titre des engagements de prêts signés s’établissent comme suit :

(en millions de dollars)    2007   2006

   Versements    Versements 
   projetés  %  projetés %

2007  –  –  2 088 53
2008 2 221  36  499 13
2009 1 385  23  517 13
2010 et au-delà 2 490  41  809 21

Total 6 096 $  100  3 913 $ 100

Le tableau qui suit donne les montants non versés sur les conventions de prêt signées et les taux fixes engagés ou les écarts par rapport aux 
taux variables engagés. Les rendements sont calculés selon une moyenne pondérée, et les écarts par rapport aux taux d’intérêt variables sont 
représentés surtout par le LIBOR pour le dollar américain.

(en millions de dollars)   2007    2006

    Rendement    Rendement   
   À taux   ponctuel  À taux   À taux  ponctuel  À taux   
   fixe estimatif variable  Écart  fixe estimatif variable Écart 
   $ % $ % $ % $ %

Prêts souverains 15 7,02 35 2,17 24 5,62 61 1,99
Prêts commerciaux 574 6,69 5 472 1,42 446 6,33 3 382 1,25

Total 589 $ 6,70 5 507 $ 1,43 470 $ 6,29 3 443 $ 1,26

12. 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, 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.

Nous avons recensé les EDDV dont nous sommes le principal bénéficiaire et les avons consolidées. De 2005 à 2007, nous avons saisi un 
certain nombre d’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 et en 2007, 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 478 millions de dollars à la fin de 
décembre 2007 (158 millions en 2006) et est inclus dans le matériel disponible à la location et l’investissement net dans des contrats de 
location-acquisition.

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 2007, les actifs de ces EDDV étaient d’environ 6 212 millions de dollars (7 893 millions en 
2006). Les EDDV faisant partie du secteur du transport ferroviaire ont été créées à partir de 1999 jusqu’en 2007, alors que celles du secteur 
de l’aéronautique l’ont été entre 1995 et 2007, inclusivement.

À la fin de décembre 2007, la perte maximale que nous risquions de subir en raison des opérations que nous avions conclues avec les EDDV était 
d’environ 4 153 millions de dollars (5 212 millions en 2006). De ce montant, 3 687  millions (4 664 millions en 2006) se rapportaient aux prêts 
nets (prêts bruts moins la provision pour pertes sur prêts) et 466 millions (548 millions en 2006), aux garanties fournies aux actionnaires.
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13. Dettes éventuelles
Nos dettes éventuelles comprennent les polices d’assurance crédit et les polices d’assurance à moyen terme ainsi que les garanties, qui 
représentent les risques directs pris en charge. Nous augmentons nos dettes éventuelles en assumant des risques 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 des programmes d’assurance crédit et d’assurance à moyen terme.

Le programme d’assurance crédit 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 d’assurance 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, les garanties pour cautionnement 
bancaire et les cautionnements 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 2007, nos dettes éventuelles s’établissaient à 20 576 millions de dollars (19 278 millions en 2006). Leurs échéances se 
présentent comme suit :

(en millions de dollars)  2007    2006

   Assurance   Assurance à    Assurance Assurance à 
   crédit moyen terme  Garanties  Total crédit moyen terme  Garanties Total

2007 –  – – – 6 641 1 442  1 448 9 531
2008 7 447  1 242 2 495 11 184 – 860  2 540 3 400
2009 –  1 182 2 163 3 345 – 859  338 1 197
2010 –  745 1 386 2 131 – 444  1 259 1 703
2011 –  723 379 1 102 – 759  267 1 026
2012 –  167 429 596 – 430  65 495
2013 – 2017 –  1 185 322 1 507 – 830  320 1 150
2018 et au-delà –  285 426 711 – 280  496 776

Total 7 447  $ 5 529 $ 7 600 $ 20 576 $ 6 641 $ 5 904 $ 6 733 $ 19 278 $

Polices d’assurance
La répartition géographique des principaux engagements au titre des assurances s’établit comme suit :

Assurance crédit

(en millions
de dollars)  2007     2006

     Acceptation    Assurance     Acceptation    Assurance  
   Assurance en Cession en crédit,   Assurance  en Cession en crédit,  
   crédit réassurance réassurance montant net  crédit réassurance réassurance montant net

États-Unis 3 000 – (24) 2 976 États-Unis 3 004 – (36) 2 968
Russie 449 – – 449 Russie 324 – – 324
Turquie 432 – – 432 Turquie 270 – – 270
Brésil 340 – – 340 Canada 169 189 (93) 265
Chine 289 – – 289 Chine 226 – – 226
Autres 3 048 –  (87) 2 961 Autres 2 605 – (17) 2 588

Total 7 558 $ – $ (111) $ 7 447 $ Total 6 598 $ 189 $ (146) $ 6 641 $
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Assurance à moyen terme 

(en millions
de dollars)  2007    2006

   Assurance  Acceptation    Assurance à   Assurance  Acceptation    Assurance à  
   à moyen  en Cession en moyen terme,   à moyen  en Cession en moyen terme,  
   terme réassurance réassurance montant net  terme réassurance réassurance montant net

Canada 138 3 032 – 3 170 Canada 212 3 109 – 3 321
États-Unis 104 570 – 674 États-Unis 210 673 – 883
Libye 300 – – 300 Mexique 465 1 (334) 132
République  
 dominicaine 165 – (42) 123 Venezuela 168 – (46) 122
Venezuela 157 – (47) 110 Colombie 209 – (89) 120
Autres 1 907 88 (843) 1 152 Autres 1 991 65 (730) 1 326

Total 2 771 $  3 690 $ (932) $ 5 529 $ Total 3 255 $ 3 848 $ (1 199) $ 5 904 $

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, la convention 
d’indemnisation constitue généralement un engagement non garanti de l’exportateur. 

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 2007, les 
garanties de prêts visant des prêts garantis s’établissaient à 300 millions de dollars (352 millions en 2006), et les garanties accordées à des débiteurs 
douteux se chiffraient à 5 millions de dollars (5 millions en 2006).

À la fin de décembre 2007, nos garanties en cours s’élevaient à 7 600 millions de dollars (6 733 millions en 2006).

(en millions de dollars)    2007  2006

Garanties pour cautionnement bancaire    4 467  3 686
Garanties de prêts    2 967  2 979
Garanties de sûretés financières    137  42
Garanties de change    27  22
Garanties liées à des opérations individuelles*     2  4

Total    7 600 $  6 733 $

* Nous n’émettons plus de garanties liées à des opérations individuelles.

La répartition géographique des principales garanties s’établit comme suit :

(en millions de dollars) 2007  2006

États-Unis 3 788 États-Unis 3 598
Algérie 976 Algérie 1 023
Canada 861 Canada 646
Chine 162 Pologne 189
Arabie saoudite 149 Chine 178
Autres 1 664 Autres 1 099

Total 7 600 $ Total 6 733 $

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.
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14. 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 crédit 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 d’assurance crédit souscrites par La 
Compagnie Travelers Garantie du Canada (anciennement la Compagnie d’Assurance St. Paul Garantie) pour couvrir des opérations sur le marché 
canadien. Ce traité de réassurance a pris fin en 2007, car toutes les polices souscrites au Canada ont été transférées à notre nouveau partenaire 
canadien, la Compagnie Française d’Assurance pour le Commerce Extérieur SA. Nous avons 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 13, et l’incidence sur les primes s’établit comme suit :

(en millions de dollars)    2007  2006

Primes d’assurance et commissions de garantie    165  154
Acceptation en réassurance    14  20
Cession en réassurance    (16)  (15)

Total    163 $  159 $

15. Indemnités recouvrables sur assurances 
L’évolution des indemnités recouvrables sur assurances au cours de l’exercice se présente comme suit :

(en millions de dollars)    2007  2006

Solde au début de l’exercice    61  67
 Indemnités versées    57  61
 Indemnités réassurées versées nettes*    2  6
 Indemnités recouvrées    (14)  (38)
 Radiation d’indemnités recouvrables**    (71)  (37)
 Conversion de devises    (8)  2

Solde à la fin de l’exercice    27 $  61 $

*  Représentent les indemnités versées nettes liées au traité de réassurance conclu avec La Compagnie Travelers Garantie du Canada, aux termes duquel nous assumons des  
risques en réassurance à l’égard des polices conjointes souscrites par La Compagnie Travelers Garantie du Canada pour couvrir des opérations sur le marché canadien.

**  Comprend des indemnités liées au traité de réassurance conclu avec La Compagnie Travelers Garantie du Canada, aux termes duquel nous assumons des risques  
en réassurance à l’égard des polices conjointes souscrites par La Compagnie Travelers Garantie du Canada pour couvrir des opérations sur le marché canadien. 

Du montant de 57 millions de dollars (61 millions  en 2006) versé en indemnités en 2007, 83 % (63 % en 2006) se rapportaient au programme 
d’assurance crédit. La répartition géographique des indemnités et des recouvrements les plus élevés s’établit comme suit :

(en millions de dollars)  2007    2006

    Indemnités  Indemnités    Indemnités  Indemnités 
   versées recouvrées    versées recouvrées

États-Unis 32 6 États-Unis  33 9
Kazakhstan 5 – Royaume-Uni  7 –
Pays-Bas 3 – Iran  4 13
Mexique 2 2 Brésil  3 –
Canada 2 – Hong Kong  3 –
Autres 13 6 Autres  11 16

Total 57 $ 14 $ Total  61 $ 38 $

 



110 P R O D U I R E  D E S  R É S U LTAT S  P O U R  L E  C A N A DA

ÉTATS FINANCIERS CONSOLIDÉS

16. 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)    2007  2006

Solde au début de l’exercice    446  536
 Provision (reprise sur provision) pour sinistres sur assurances     132  (75)
 Radiation d’indemnités recouvrables     (71)  (37)
 Augmentation de la réassurance     21  27
 Frais de règlement des sinistres    (3)  (4)
 Conversion de devises     (51)  (1)

Solde à la fin de l’exercice    474 $  446 $

La provision pour sinistres sur assurances répartie entre les programmes s’établit comme suit :

(en millions de dollars)   2007   2006

     Provision    Provision 
   Assurance Réassurance  totale Assurance Réassurance totale

Provision pour sinistres sur :     
 Programme d’assurance crédit 156 (9) 147 180 (10) 170
 Programme d’assurance à moyen terme 318 (79) 239 266 (57) 209

Total 474 $ (88) $ 386 $ 446 $ (67) $ 379 $

17. Autres revenus 
Le tableau qui suit présente les composantes des autres revenus figurant à l’état des résultats.

(en millions de dollars)    2007  2006

Gain non réalisé relativement à des créances sur indemnités non garanties*   48  –
Gain à la vente d’actifs de financement     15  10
Dépréciation du matériel disponible à la location    (35)  –
Gain de change    87  5
Pertes réalisées sur les titres négociables disponibles à la vente    (2)  –
Pertes réalisées à la vente de titres négociables détenus jusqu’à l’échéance   –  (5)
Pertes réalisées et non réalisées sur les emprunts désignés comme détenus  
 à des fins de transaction    (65)  –
Pertes réalisées et non réalisées sur les instruments dérivés    (6)  –
Gain net réalisé et non réalisé (perte nette réalisée et non réalisée) sur les  
 titres négociables détenus à des fins de transaction    12  (2)
Autres     2  1

Total des autres revenus    56 $  9 $

* En raison de la restructuration de Comair (note 5).

Pour l’exercice 2007, nous avons constaté  un gain de change de 87 millions de dollars, montant qui comprend un gain sur les instruments 
financiers servant à financer nos titres négociables disponibles à la vente. Selon les nouvelles normes comptables concernant les instruments 
financiers, le gain ou la perte de change sur nos titres négociables disponibles à la vente doit être porté aux autres éléments du résultat étendu. 
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18. Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances
La provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances, inscrite à l’état des résultats, se compose des éléments suivants :

(en millions de dollars)    2007  2006

Reprise sur provision pour pertes sur prêts    (44)  (338)
Provision pour pertes sur engagements de prêts    215  23
Provision pour pertes sur garanties de prêts    45  14

      216  (301)
Provision (reprise sur provision) pour sinistres sur assurances    132  (75)
Reprise sur provision pour moins-value d’instruments de trésorerie (note 24)   (20)  –

Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances    328 $  (376) $

19. Instruments d’emprunt
Nous émettons des instruments d’emprunt sur les marchés financiers mondiaux. Nos emprunts à court terme consistent en 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 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)     2007 2006

     Détenus à des fins Autres éléments   
     de transaction* de passif** Total Total**

Emprunts à court terme   2 638 – 2 638 4 086

Emprunts à long terme arrivant à échéance    
 – à moins d’un an   1 581 – 1 581 1 902
 – à plus d’un an   10 189 1 175 11 364 8 973

Total des emprunts à long terme   11 770 1 175 12 945 10 875

Intérêts courus   – – – 179

Total des emprunts   14 408 $ 1 175 $ 15 583 $ 15 140 $

* Comptabilisés à la juste valeur.
** Comptabilisés au coût après amortissement.

Les intérêts débiteurs portés à nos emprunts classés dans les autres éléments de passif ont atteint 37 millions de dollars en 2007.

Le montant à payer à l’échéance de la dette désignée comme détenue à des fins de transaction correspond à 14 080 millions de dollars,  
en baisse de 328 millions par rapport à la juste valeur de décembre 2007.
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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.

Les obligations structurées en cours, qui sont comprises dans les emprunts, se présentent comme suit :

(en millions de dollars)    2007  2006*

Remboursables par anticipation ou prorogeables    1 789  1 722
À taux variable inversé    449  636
À deux devises    180  148
Liées à un indice boursier    76  120

Total    2 494 $  2 626 $

* Comptabilisées au coût après amortissement.

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 en vertu desquels nous recevons des intérêts à taux fixe et 
payons des intérêts à taux variable. Le swap sous-jacent aux obligations émises nous permet donc de convertir les risques potentiels du 
marché en risques de crédit. Les risques de crédit assumés à l’égard des instruments financiers dérivés sont exposés de façon plus détaillée 
dans la note 24.

20. 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 
swaps et la majorité de nos instruments d’emprunt à leur juste valeur dans les états financiers, nous les présentons ci-dessous selon leur 
montant nominal afin de fournir des informations sur les besoins en liquidités à l’échéance de ces instruments.

(en millions de dollars)    2007  2006

   Émissions d’instruments  Accords  Montant Rendement* Montant Rendement* 
Année d’échéance d’emprunt de swap net (en %) net (en %)

Émissions à taux fixe      
2007 – – – – 583 4,05
2008 1 478 (1 478) – – – –
2009 991 (991) – – – –
2010 4 271 (4 115) 156 8,14 184 8,14
2011 1 368 (1 368) – – – –
2012 1 967 (979) 988 4,64 – –
2013 – 2017 1 633 (1 613) 20 8,16 23 8,16
2018 et au-delà 225 (225) – – – –

Total partiel 11 933 (10 769) 1 164 4,88 790 7,15

      
Émissions à taux variable      
2007 – – –  5 264 
2008 2 681 1 301 3 982  525 
2009 10 725 735  1 019 
2010 23 3 745 3 768  1 920 
2011 10 1 011 1 021  1 172 
2012 14 754 768  570 
2013 – 2017 507 1 326 1 833  2 387 
2018 et au-delà 66 214 280  248 

Total partiel 3 311 9 076 12 387 4,84 13 105 5,16

Total 15 244 $ (1 693) $ 13 551 $  13 895 $ 

* 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 24.
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21. Risques de taux d’intérêt
Le tableau qui suit 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.

       Plus de  Plus de      
   Immédiatement  6 mois,  1 an,   Non sensible 
   sensible aux Jusqu’à jusqu’à jusqu’à Plus de aux taux 
(en millions de dollars) taux d’intérêt 6 mois 12 mois 5 ans 5 ans d’intérêt Total

Actif       
Trésorerie et équivalents de trésorerie,    
  titres négociables et placements 174 1 270 6 714 364 – 2 528
       
Prêts bruts 44 11 385 358 3 037 3 694 590 19 108
 Taux d’intérêt effectif (en %) 9,12 6,46 6,33 6,50 6,55  
       
 Moins :       
 Revenus reportés et intérêts capitalisés 
  non courus      (589) (589)
 Provision nette pour pertes sur prêts      (1 316) (1 316)
Contrats de location-acquisition – 4 4 35 79 – 122
 Taux d’intérêt effectif (en %) – 7,31 7,31 7,31 7,32  
Financement par actions      95 95
Autres éléments d’actif et intérêts courus      3 141 3 141

Total de l’actif 218 $ 12 659 $ 368 $ 3 786 $ 4 137 $ 1 921 $ 23 089 $

       
Passif et avoir de l’actionnaire       
Emprunts  4 310 1 689 8 189 1 319 76 15 583
 Taux d’intérêt effectif (en %)  3,32 3,93 5,38 4,79  
       
Total des montants à payer liés aux accords de swap  14 776 1 139 710 – 3 965 20 590
 Taux d’intérêt effectif (en %)(1)   4,78 4,39 4,77 –  
       
Total des montants à recevoir liés aux accords de swap   (4 644) (1 691) (6 980) (1 290) (4 289) (18 894)
 Taux d’intérêt effectif (en %)(1)  4,39 3,94 5,56 4,73  
       
Écart de conversion cumulatif sur les swaps croisés(2)      (1 696) (1 696)

Total des emprunts       15 583

Autres éléments de passif, intérêts courus  
 et revenus reportés      1 482 1 482
       
Avoir de l’actionnaire      6 024  6 024

Total du passif et de l’avoir de l’actionnaire – $ 14 442 $ 1 137 $ 1 919 $ 29 $ 5 562 $ 23 089 $

31 décembre 2007      

Écart total 218 (1 783) (769) 1 867 4 108 (3 641) –
Écart cumulatif 218 (1 565) (2 334) (467) 3 641 – –

Dollar canadien 17 1 369 11 33 17 (8 690) (7 243)
Devises 201 (3 152) (780) 1 834 4 091 5 049 7 243

Écart total 218 (1 783) (769) 1 867 4 108 (3 641) –

31 décembre 2006      

Écart total 233 (506) (170) 3 139 4 721 (7 417) –
Écart cumulatif 233 (273) (443) 2 696 7 417 – –

(1)  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.

(2)  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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22. 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 2006). Nous n’avons émis aucune action en 2007 (aucune en 
2006). En mars 2007, un dividende de 350 millions de dollars a été versé au gouvernement du Canada (aucun en 2006).

23. 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. Notre position de change nette (en dollars canadiens) s’établissait comme suit à la fin de décembre 2007 :

(en millions de dollars)    2007  2006

         Engagements   Engagements      Actifs   Passifs  
nets en  Taux de  nets en  Taux de 

   Bruts ID* Nets Bruts ID* Nets  devises change  devises change

Dollars américains 15 935 195 16 130 (7 921) (8 153) (16 074) 56 0,9881 240 1,1653
Euros 957 – 957 3 (958) (955) 2 1,4428 3 1,5377
Dollars de Hong Kong 109 – 109 (117) 10 (107) 2 0,1267 2 0,1498
Dollars australiens 24 – 24 (196) 173 (23) 1 0,8659 1 0,9181
Livres sterling 971 – 971 (1 002) 32 (970) 1 1,9600 2 2,2824
Yens japonais 284 – 284 (975) 692 (283) 1 0,0088 – 0,0098
Couronnes tchèques 49 – 49 – (49) (49) – 0,0542 – 0,0559
Forints hongrois 40 – 40 – (40) (40) – 0,0057 – 0,0061
Couronnes islandaises – – – (82) 82 – – 0,0157 – 0,0164
Pesos mexicains 128 – 128 – (128) (128) – 0,0905 – 0,1080
Couronnes norvégiennes – – – (368) 368 – – 0,1816 – 0,1869
Dollars néo-zélandais 39 – 39 (585) 546 (39) – 0,7579 – 0,8207
Zlotys polonais 2 – 2 – (2) (2) – 0,4005 – 0,4013
Dollars singapouriens  45 – 45 – (45) (45) – 0,6874 – 0,7597
Rands sud-africains – – – (35) 35 – – 0,1444 – 0,1656

* Instruments dérivés (note 24).

Pour l’exercice 2007, nous avons constaté un gain de change de 87 millions de dollars (gain de 5 millions en 2006) qui est inclus dans les 
autres revenus. Ce montant comprend un gain sur les instruments financiers servant à financer nos titres disponibles à la vente. Une perte 
de change de 97 millions sur les titres classés comme disponibles à la vente est incluse dans les autres éléments du résultat étendu. Pendant 
l’exercice, nos actifs et nos passifs ont été libellés principalement en dollars américains, en euros et en livres sterling.

24. Instruments financiers dérivés
Nous nous servons de divers instruments financiers dérivés 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.

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 croisés – 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 de fluctuation d’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 représente un taux d’intérêt à court terme de référence. 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 croisé, les devises étant dans ce cas échangées à l’origine et à l’échéance.

Swaps de devises – 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 second, 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 entre deux contreparties permettant l’échange et la gestion des risques de crédit d’une ou 
de plusieurs tierces entités de référence. L’acheteur de protection du crédit verse périodiquement des frais au vendeur de la protection 
pendant une période déterminée, en contrepartie d’une indemnité si un incident de crédit (défaut de paiement ou incapacité de payer)  
se produit parmi les entités de référence.
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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 utilisons les instruments dérivés dans les limites fixées par nos politiques internes et nos lignes directrices (établies par notre Bureau 
de gestion des risques et approuvées par notre Conseil d’administration) et celles du ministre des Finances. Nous n’utilisons pas les instruments 
dérivés à des fins de spéculation. 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, à la fin de décembre 2007, s’établissaient à 1 278 millions de dollars (945 millions en 2006). 
Lorsqu’une convention accessoire est conclue, la contrepartie doit avoir une cote de crédit de A- au minimum d’une agence de notation 
externe. 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.

En 2007, nous avons réexaminé nos instruments dérivés incorporés et avons jugé qu’ils étaient négligeables.

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.

En 2006, nous avions estimé qu’en raison de la détérioration du crédit, les instruments financiers dérivés, les titres négociables et les placements 
auraient subi une moins-value de 20 millions de dollars, et une provision pour risques de crédit de 20 millions de dollars avait été établie dans 
les comptes créditeurs. En 2007, après avoir réexaminé notre méthode d’établissement des provisions, et par suite de l’adoption du chapitre 
3855, « Instruments financiers – comptabilisation et évaluation », nous avons déterminé qu’une provision n’était plus nécessaire et avons donc 
sorti cette provision de notre bilan, ce qui a donné lieu à une reprise de provision de 20 millions de dollars dans l’état des résultats.

Les montants nominaux ne figurent pas dans notre bilan ni à titre d’actif ni à titre de passif, car ils ne représentent que la valeur nominale du 
contrat à laquelle on applique un taux ou un prix pour déterminer le montant des flux de trésorerie qui seront échangés. 

Les périodes à courir jusqu’à l’échéance de nos contrats dérivés se présentent comme suit :

(en millions de dollars)     2007 2006

     Période à courir jusqu’à l’échéance

    Moins de   De 1 an  Plus de  
    1 an à 3 ans 3 ans  Total  Total

Swaps croisés  1 147 3 157 3 776 8 080 7 650
Swaps de taux d’intérêt  543 2 183 1 454 4 180 3 841
Swaps sur indice boursier  53 – – 53 120
Swaps de devises  5 980 305 – 6 285 7 567
Contrats de change à terme   139 – – 139 267
Swaps sur défaillance de crédit – vente de protection  – – (118) (118) –
Swaps sur défaillance de crédit – achat de protection  – 20 118 138 23

Total des instruments financiers dérivés  7 862 $ 5 665 $ 5 230 $ 18 757 $ 19 468 $

Pour diversifier et réduire le risque de crédit inhérent à notre portefeuille de prêts, nous avons conclu des swaps sur défaillance de crédit  
qui nous protègent contre les risques de crédit que présentent six entités à qui nous sommes exposés dans notre portefeuille de prêts.  
Pour compenser le coût de ces opérations, nous avons vendu des swaps sur défaillance de crédit à l’égard de titres adossés à des échéances 
avec flux groupés cotées AA et AAA qui comprennent un groupe diversifié de sociétés.

Le tableau suivant présente la juste valeur de chaque catégorie d’instruments financiers dérivés.

(en millions de dollars)    2007  2006

Swaps croisés      1 762  1 261
Swaps de taux d’intérêt    4  (57)
Swaps sur indice boursier    76  57
Swaps de devises    255  (204)
Contrats de change à terme    (10)  (4)
Swaps sur défaillance de crédit  – vente de protection    (11)  –
Swaps sur défaillance de crédit – achat de protection    –  –

Total des instruments financiers dérivés    2 076 $  1 053 $
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La variation de la juste valeur des instruments dérivés qui a été portée au résultat net de 2007 représente une perte de 55 millions de dollars.

Le tableau suivant fournit l’information concernant nos instruments financiers dérivés inscrits au bilan.

(en millions de dollars)    2007  2006

Instruments dérivés – élément d’actif :    
 Instruments dérivés à valeur positive    2 242  1 447
 Pertes reportées non amorties liées aux instruments dérivés    –  51

       2 242 $  1 498 $

    
Instruments dérivés – élément de passif :    
 Instruments dérivés à valeur négative    166  394
 Gains reportés non amortis liés aux instruments dérivés    –  136

      166 $  530 $

25. Juste valeur des instruments financiers
La juste valeur représente notre estimation quant au montant de la contrepartie qui serait acceptée, lors de l’échange d’un instrument 
financier, par les parties compétentes agissant en toute liberté dans des conditions de pleine concurrence. 

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 d’évaluation 
acceptables. 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 juste 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)    2007  2006

     Valeur  Juste  Valeur  Juste 
     comptable  valeur  comptable valeur 

Actif
 Prêts productifs à taux fixe*   7 094 7 007 8 041 7 644
 Prêts productifs à taux variable*   10 178 10 594 8 440 8 556

 Total des prêts productifs   17 272 17 601 16 481 16 200
    
 Prêts douteux (déduction faite de la provision spécifique  
  et des intérêts capitalisés non courus)   175 175 911 911

 Prêts et intérêts courus et commissions   17 447 17 776 17 392 17 111

 Trésorerie et équivalents de trésorerie   173 173 223 223
 Titres négociables :
  Détenus à des fins de transaction   1 600 1 600 1 345 1 345
  Disponibles à la vente   755 755 – –
  Détenus jusqu’à l’échéance   – – 1 747 1 958
 Placements   – – 38 38
 Financement par actions désigné comme détenu à des fins de transaction  95 95 58 47
 Indemnités recouvrables sur assurances   27 27 61 61
 Instruments dérivés   2 242 2 242 1 498 1 498

Passif
 Comptes créditeurs   209 209 257 257
 Emprunts :
  Désignés comme détenus à des fins de transaction   14 408 14 408 – –
  Autres   1 175 1 226 15 140 15 252
 Instruments dérivés   166 166 530 530
 Garanties de prêts   135 135 109 109

* La valeur comptable et la juste valeur des prêts tiennent compte de commissions de garantie reportées de 65 millions de dollars (64 millions en 2006).

Les hypothèses et les techniques d’évaluation que nous utilisons pour estimer la juste valeur sont décrites ci-dessous.
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Prêts
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 ils sont propres au risque de crédit et au terme jusqu’à 
l’échéance des flux de trésorerie du principal et des intérêts. 

La juste valeur des prêts douteux est considérée comme étant équivalente à leur valeur comptable.

Titres négociables
Nous estimons la juste valeur des titres négociables en utilisant les cours observables sur le marché. Si ces cours ne sont pas disponibles, 
nous déterminons la juste valeur en actualisant les flux de trésorerie futurs à l’aide d’une courbe de rendement appropriée.

Financement par actions
Selon le type de placement, nous estimons la juste valeur selon l’une des méthodes suivantes : i) l’approche marché, notamment en utilisant 
la valeur à la cote d’une action ou le cours d’un titre récemment inclus dans le portefeuille de placements; ii) l’approche bénéfices actualisés 
ou flux de trésorerie; iii) l’approche liquidation ou patrimoniale.

Les principales hypothèses retenues pour le calcul de la juste valeur peuvent comprendre le taux d’actualisation, le taux de rendement et une 
pondération des bénéfices prévisionnels.

Emprunts
La juste valeur de nos emprunts moins complexes est établie à l’aide des flux de trésorerie actualisés. Les taux à terme servent à déterminer 
les flux de trésorerie futurs à taux variable. Les flux de trésorerie sont actualisés au moyen de la courbe de rendement de la devise concernée. 
Les données utilisées dans les calculs sont observables sur le marché et peuvent inclure les courbes des taux d’intérêt (courbes de rendement) 
et les taux de change.

Pour nos emprunts plus complexes pouvant comporter une option, nous estimons la juste valeur au moyen de modèles d’évaluation si les 
cours d’un marché indépendant ne sont pas disponibles. Les données utilisées dans ces modèles incluent, en plus des courbes des taux 
d’intérêt (courbes de rendement) et des taux de change, la volatilité des options et les corrélations.

Instruments dérivés
Les contrats de change à terme et les swaps de devises sont évalués en fonction des montants nominaux actualisés selon la courbe de 
rendement des devises respectives, les valeurs actualisées étant converties au taux de change au comptant du dollar canadien.

Les swaps de taux d’intérêt et les swaps croisés sont évalués selon les flux de trésorerie actualisés. Les taux à terme servent à déterminer les 
flux de trésorerie futurs à taux variable. Les flux de trésorerie sont actualisés au moyen de la courbe de rendement de la devise concernée. 
Les données utilisées dans les calculs sont observables sur le marché et peuvent inclure les courbes des taux d’intérêt (courbes de rendement) 
et les taux de change.

Pour les swaps plus complexes pouvant comporter une option, notamment les swaps croisés, les swaps de taux d’intérêt et les swaps sur 
indice boursier, nous estimons la juste valeur au moyen de modèles conçus à partir de techniques d’évaluation reconnues. Les données 
utilisées dans ces modèles incluent, en plus des courbes des taux d’intérêt et des taux de change, la volatilité des options et les corrélations. 
Nous évaluons les swaps sur défaillance de crédit en incluant dans l’évaluation une variable additionnelle, soit les écarts sur valeurs nominales 
de ces swaps sur les marchés, ou en fonction de leur cours du marché fourni par les courtiers, le cas échéant.

26. 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. Ces opérations sont évaluées à leur valeur d’échange.

Recouvrement des frais d’administration portés au Compte du Canada
Comme l’indique la note 28, 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 ». Les dépenses et les frais généraux se rapportant 
à ces activités nous sont remboursés. En 2007, nous avons engagé 6 millions de dollars (9 millions en 2006) au titre des recettes et des 
recouvrements portés au Compte du Canada pour ces dépenses et frais généraux. Ces montants sont portés en déduction des frais 
d’administration à l’état des résultats.
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Dettes éventuelles de notre filiale
Nos dettes éventuelles consolidées comprennent 36 millions de dollars (44 millions en 2006) 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 11 millions de dollars (13 millions en 
2006) 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 du Canada 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 du Canada 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 1 million de dollars (266 millions en 2006) aux termes d’accords d’allègement de la dette, 
dont la totalité (261 millions en 2006), qui représente les intérêts capitalisés non courus sur les prêts correspondants, a été portée à l’état 
des résultats au titre de l’allègement de la dette.

27. Avantages sociaux futurs
Régimes de retraite
Le 24 avril 2000, nous avons établi des régimes de retraite pour nos employés. Il s’agit de régimes à prestations déterminées offertes aux 
retraités en fonction de leurs années de service et de la moyenne de leurs salaires les plus élevés pendant cinq années consécutives. 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.

Nous offrons aux employés admissibles un régime de retraite enregistré à prestations déterminées, un régime de retraite complémentaire à 
prestations déterminées et d’autres régimes d’avantages sociaux, notamment des avantages postérieurs à l’emploi et des avantages 
postérieurs au départ à la retraite. 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 
en date du 31 décembre de chaque exercice. La dernière évaluation actuarielle du Régime de retraite enregistré a été effectuée en date du  
31 décembre 2006. La prochaine évaluation obligatoire, à réaliser en 2008, sera en date du 31 décembre 2007. Dans le cas du Régime de 
retraite complémentaire, une évaluation actuarielle annuelle est effectuée en date du 31 décembre de chaque exercice.
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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 d’avantages sociaux à la fin de décembre 2007.

(en millions de dollars)   2007   2006

     Autres    Autres 
   Régime de  Régime de  régimes  Régime de  Régime de  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 319 16 73 316 14 64
Coût des services rendus au cours de l’exercice 19 1 6 20 1 5
Intérêts débiteurs sur l’obligation au titre  
 des prestations constituées 17 1 4 17 1 4
Perte actuarielle (gain actuariel) (12) 2 1 (28) 1 1
Prestations versées (6) (1) (1) (6) (1) (1)

Obligation au titre des prestations constituées  
 à la fin de l’exercice 337 19 83 319 16 73

      
Juste valeur de l’actif des régimes :      
Juste valeur au début de l’exercice 289 49 – 238 44 –
Rendement réel de l’actif des régimes (3) – – 26 6 –
Cotisations de l’employeur 22 1 1 27 – 1
Cotisations des employés 4 – – 4 – –
Prestations versées (6) (1) (1) (6) (1) (1)

Juste valeur à la fin de l’exercice 306 49 – 289 49 –

      
État de la capitalisation  –  
 (déficit) excédent des régimes (31) 30 (83) (30) 33 (73)
Perte actuarielle nette non amortie  
 (gain actuariel net non amorti) 56 (21) 17 43 (26) 17
Obligation transitoire non amortie – – 6 – – 7

Actif (passif) au titre des prestations  
 constituées 25 $ 9 $ (60) $ 13 $ 7 $ (49) $

La perte actuarielle nette non amortie de notre Régime de retraite enregistré s’est établie à 56 millions de dollars (43 millions en 2006), soit 
21 millions de plus que les 10 % de l’obligation au titre des prestations constituées à la fin de décembre 2007 (11 millions en 2006). Cet 
excédent à l’égard de la charge de retraite est amorti selon la méthode linéaire sur la durée moyenne résiduelle d’activité des employés. 
L’amortissement des pertes actuarielles nettes cumulées des exercices postérieurs à décembre 2007 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 de l’actif des régimes.

L’actif (le passif) au titre des prestations constituées est constaté dans notre bilan, au poste « Comptes créditeurs et autres crédits ».

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 (30 % et 57 % 
respectivement en 2006). Le reste du portefeuille d’actifs, soit 13 % (13 % en 2006), est réservé à d’autres instruments sensibles à l’inflation. 
Lors de la transition vers ces nouvelles cibles, le pourcentage des titres de participation a été augmenté de 9 % (9 % en 2006), tandis que celui 
des titres de créance a été augmenté de 4 % (4 % en 2006). Les pourcentages réels à la fin de décembre 2007 étaient de 35 % en titres de 
créance et de 65 % en titres de participation (33 % et 67 % respectivement en 2006). Pour le Régime de retraite complémentaire, la cible est 
de 100 % en titres de participation, déduction faite des liquidités 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 2007 par des pourcentages réels de 47 % en liquidités et de 53 % en titres de 
participation (45 % et 55 % respectivement en 2006).
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Coûts des prestations déterminées

(en millions de dollars)   2007   2006

     Autres    Autres 
   Régime de  Régime de  régimes  Régime de  Régime de  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 15 1 6 16 1 5 
 cotisations des employés)
Intérêts débiteurs sur l’obligation au  
 titre des prestations constituées 17 1 4 17 1 4
Rendement réel de l’actif des régimes 3 – – (26) (6) –
Perte actuarielle (gain actuariel) (12) 2 1 (28) 1 1

Coût des prestations (gain) avant les  
 ajustements pour constater la tranche  
 à long terme des coûts des avantages  
 sociaux futurs 23 4 11 (21) (3) 10

Ajustements :
Écart entre le rendement prévu et le  
 rendement réel de l’actif des régimes (25) (3) – 8 3 –
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 13 (3) – 32 (2) (1)
Amortissement de l’obligation transitoire – – 1 – – 1

Total 11 $ (2) $ 12 $ 19 $ (2) $ 10 $

Total des paiements en espèces
Le total des paiements en espèces pour les avantages sociaux futurs de 2007 ont totalisé 22 millions de dollars (28 millions en 2006). 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 2007 comprend des cotisations additionnelles de 
12 millions de dollars (18 millions en 2006) versées dans la caisse du Régime de retraite enregistré en raison d’un déficit relevé à la suite de 
l’évaluation actuarielle de 2004, de 2005 et de 2006.

Hypothèses   2007   2006

   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 5,50 % 5,50 % 5,50 % 5,20 % 5,20 % 5,20 %
 Taux de croissance des salaires 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 5,20 % 5,20 % 5,20 % 5,10 % 5,10 % 5,10 %
 Taux d’inflation 2,50 % 2,50 % s.o. 2,50 % 2,50 % s.o.
 Taux de croissance des salaires Inflation  Inflation Inflation Inflation Inflation Inflation 
   + productivité   + productivité  + productivité  + productivité  + productivité  + productivité  
   + mérite + mérite  + mérite + mérite mérite + mérite
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Le taux annuel initial d’augmentation des prestations au titre des frais médicaux couverts est présumé être de 10 % (8 % en 2006), avec une 
tendance à la baisse projetée sur sept ans pour finalement arriver à un taux de 4 % en 2014 (4 % en 2013 pour l’exercice 2006) et les exercices 
ultérieurs. Le taux tendanciel utilisé pour les frais dentaires est de 4 % (4 % en 2006).

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 2,0 millions de dollars (1,8 million en 2006) et une hausse des obligations de 14,5 millions (12,7 millions en 2006). Une 
baisse d’un point de pourcentage de ces mêmes tendances aurait entraîné une réduction des coûts de service et d’intérêt de 1,5 million de 
dollars (1,3 million en 2006) et une réduction des obligations de 11,1 millions (9,6 millions en 2006). 

28. 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 2 902 millions de dollars à la fin de décembre 2007 (3 784 millions en 2006). En outre, en 2007, nous 
avons mis sur pied une série d’activités de gestion de portefeuille touchant notamment le portefeuille de l’aéronautique compris dans le 
Compte du Canada. La gestion de ce portefeuille inclut l’appel à des 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. 
Ces appareils nous ont été retournés en raison de l’incapacité des débiteurs connexes à respecter leurs engagements aux termes des prêts 
et ont été classés comme matériel disponible à la location. À la fin de décembre 2007, le matériel disponible à la location, au nombre de six 
appareils, se montait à 86,9 millions de dollars, déduction faite de l’amortissement. Ces appareils ont été loués pour un terme de 36 mois et 
ont généré des revenus de 4 millions de dollars sur les contrats de location-exploitation pour l’exercice. Les autres activités connexes 
comprennent un accord de restructuration en vertu duquel le gouvernement du Canada a reçu des indemnités non garanties qui ont été 
vendues sur le marché financier. En septembre 2007, le gouvernement du Canada a souscrit une police d’assurance de garantie financière afin 
de couvrir un montant de 600 millions de dollars américains du portefeuille de l’aéronautique compris dans le Compte du Canada afin d’en 
réduire le risque de concentration.

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, la position au 31 décembre se chiffrait à 3,3 milliards de dollars (5,7 milliards en 2006). En juin 2007, un engagement 
de prêt de 1,3 milliard de dollars a été annulé, n’étant plus requis dans le cadre du contrat commercial correspondant.

À la fin de décembre 2007, aucune autorisation ministérielle n’avait été émise ni approuvée (159 millions en 2006). Le ministre du Commerce 
international, avec l’assentiment du ministre des Finances, approuve un montant pour ce type d’engagement pour appuyer de nouvelles 
opérations qui pourraient être conclues. La position par rapport au plafond statutaire augmente à mesure que nous prendrons de nouveaux 
engagements qui se traduiront par un octroi de crédit ou une création de dette éventuelle.

29. Reclassement des chiffres de l’exercice précédent
Certains chiffres correspondants de 2006 ont été reclassées conformément au mode de présentation adopté en 2007.
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Bilans
31 décembre 
(en millions de dollars)    2007 2006 2005

Prêts bruts*     19 108 19 581 17 306
Moins : intérêts capitalisés non courus    (351) (492) (806)
Moins : provision pour pertes sur prêts     (1 316) (1 674) (2 148)
Moins : revenu reporté au titre des prêts    (238) (333) (247)
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques 
    dans la provision pour pertes sur prêts   – 61 124

     17 203 17 143 14 229
Matériel disponible à la location    372 233 114
Investissement net dans les contrats de location-acquisition   122 – –
Financement par actions    95 58 44
Trésorerie et titres négociables    2 528 3 353 3 263
Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances  88 67 40
Autres éléments d’actif    2 681 1 971 2 039

Total de l’actif     23 089 $ 22 825 $ 19 729 $

Emprunts     15 583 15 140 13 424
Autres éléments de passif     444 859 650
Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts   564 394 355
Provision pour sinistres sur assurances    474 446 536

Total du passif     17 065 16 839 14 965

Capital-actions     983 983 983
Bénéfices non répartis    5 121 5 003 3 781
Cumul des autres éléments du résultat étendu   (80) – –

Avoir de l’actionnaire    6 024 5 986 4 764

Total du passif et de l’avoir de l’actionnaire   23 089 $ 22 825 $ 19 729 $

* Le financement par actions est compris dans les prêts bruts antérieurs à 2003.  

États des résultats
Exercice terminé le 31 décembre 
(en millions de dollars)    2007 2006 2005

Revenu de financement et de placement :
  Prêts       1 395 1 174 1 155
  Location-exploitation    37 4 –
  Location-acquisition    8 – –
  Allègement de la dette    1 261 64
  Placements       123 123 123

Total du revenu de financement et de placement    1 564 1 562 1 342
Intérêts débiteurs     717 628 494
Frais de location et de financement    46 19 –

Revenu net de financement et de placement    801 915 848

Primes d’assurance et commissions de garantie   163 159 156
Autres revenus (charges)    56 9 –
Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances    328 (376) (513)

Bénéfice après provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances   692 1 459 1 517
Frais d’administration    219 203 182

Bénéfice avant ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé  473 1 256 1 335
Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé   – (34) (48)

Bénéfice net     473 $ 1 222 $ 1 287 $
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REVUE DES DIX DERNIERS EXERCICES

 
 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998

 19 419 21 459 26 341 25 226 22 023 18 598 16 524
 (1 027) (1 211) (1 426) (1 241) (1 165) (1 182) (1 255)
 (2 674) (3 290) (3 613) (2 892) (2 700) (2 324) (2 060)
 (262) (276) (292) (267) (272) (248) (220)
  
 – – – – – – –

 15 456 16 682 21 010 20 826 17 886 14 844 12 989
 – – – – – – –
 – – – – – – –
 44 40 – – – – –
 2 894 2 576 2 908 2 355 2 375 3 442 1 743
 59 120 195 179 48 21 2
 2 297 1 739 636 612 729 1 228 748

 20 750 $ 21 157 $ 24 749 $ 23 972 $ 21 038 $ 19 535 $ 15 482 $

 15 545 17 325 20 828 19 609 17 583 16 325 12 636
 732 533 812 1 082 846 937 728
 448 472 377 588 130 115 129
 548 592 655 643 487 360 309

 17 273 18 922 22 672 21 922 19 046 17 737 13 802

 983 983 983 983 983 983 983
 2 494 1 252 1 094 1 067 1 009 815 697
 – – – – – – –

 3 477 2 235 2 077 2 050 1 992 1 798 1 680

 20 750 $ 21 157 $ 24 749 $ 23 972 $ 21 038 $ 19 535 $ 15 482 $

 
 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998

      
 1 148 1 249 1 400 1 618 1 578 1 256 1 053
 – – – – – – –
 – – – – – – –
 43 56 96 1 – 2 –
 63 60 69 127 197 146 126

 1 254 1 365 1 565 1 746 1 775 1 404 1 179
 345 404 583 934 1 068 784 655
 – – – – – – –

 909 961 982 812 707 620 524

 161 147 147 134 144 133 110
 (7) 7 7 2 9 (12) 15
 (214) 784 840 741 549 523 433

 1 277 331 296 207 311 218 216
 178 173 174 149 117 100 81

 1 099 158 122 58 194 118 135
 143 – – – – – –

 1 242 $ 158 $ 122 $ 58 $ 194 $ 118 $ 135 $
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REVUE DES DIX DERNIERS EXERCICES

Compte de la Société
Accords financiers aménagés 
(en millions de dollars)    2007 2006 2005

Financement à l’exportation
Financement direct     12 584 9 978 5 091

Assurances à l’exportation 
Assurance crédit*     51 009 42 916 41 565
Assurance à moyen terme    11 010 10 339 8 458
Garanties     3 077 2 858 2 330

Total partiel     65 096 56 113 52 353

Total     77 680 $ 66 091 $ 57 444 $

Assurance sur le marché canadien non comprise ci-dessus         219 $ 2 355 $ 5 412 $

Données financières et autres
Financement à l’exportation (en millions de dollars)
Valeur des obligations totales sur les prêts   19 108 19 581 17 306
Valeur des obligations totales sur les capitaux propres   95 58 44
Valeur des prêts non déboursés**    6 096 3 913 2 994
Valeur du financement par actions non déboursé   143 85 –
Valeur des versements      10 028 8 343 4 574
Valeur de la dette sur les garanties de prêts   2 549 2 442 1 470
Sommes non versées sur les garanties de prêts   418 537 1 004
Sommes non affectées    2 373 2 607 2 550
Valeur des prêts rééchelonnés    2 251 128
Valeur des prêts radiés    21 6 39

Nombre d’opérations financées    1 175 1 065 735
Nombre de lignes de crédit et de protocoles en vigueur   65 69 60

Assurances à l’exportation (en millions de dollars) 
Valeur de la dette sur les assurances et les garanties***   17 609 16 299 14 060
Valeur des indemnités versées     57 61 44
Valeur des indemnités recouvrées/rééchelonnées    14 38 31
Valeur des indemnisations en cours à la fin de l’exercice   171 199 221
Valeur des demandes d’indemnisation à l’étude à la fin de l’exercice  5 17 25

Nombre de polices établies     9 708 10 458 10 427
Nombre de polices et de garanties en vigueur   9 330 9 104 8 748

Effectif moyen au cours de l’exercice   1 073 1 038 1 002

* À l’exclusion de l’assurance sur le marché canadien.
** Comprend les capitaux propres antérieurs à 2006.
*** 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

 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998

      
 6 152 5 939 7 381 8 419 7 657 6 060 6 639

 40 177 37 267 34 532 26 776 25 807 23 792 20 660
 6 951 7 410 8 638 8 555 7 080 5 914 3 933
 1 623 1 244 689 597 325 456 189

 48 751 45 921 43 859 35 928 33 212 30 162 24 782

 54 903 $ 51 860 $ 51 240 $ 44 347 $ 40 869 $ 36 222 $ 31 421 $

 4 899 $ 1 791 $ 298 $ 1 157 $ 3 996 $ 3 833 $ 3 330 $

 19 419 21 459 26 341 25 226 22 023 18 598 16 524
 44 40 – – – – –
 2 794 3 040 3 512 4 938 4 825 5 345 5 813
 – – – – – –  –
 4 172 4 194 6 028 8 085 7 210 6 374 5 822
 1 909 1 820 2 699 2 212 1 795 1 643 1 723
 820 509 299 355 112 123 150
 1 682 1 732 1 655 1 476 1 176 1 659 1 320
 64 232 775 290 264 720 237
 81 113 194 191 105 – –

 635 571 397 556 458 372 351
 47 61 47 40 44 55 52

 12 175 11 468 12 265 11 944 12 495 10 955 9 921
 64 76 144 144 84 134 72
 24 30 39 51 30 17 19
 261 282 344 298 246 234 164
 38 52 35 48 36 38 62

 10 756 10 184 6 351 5 090 3 951 3 879 3 345
 8 209 7 491 6 968 6 002 5 187 4 873 4 462

 994 1 003 992 939 838 778 698
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REVUE DES DIX DERNIERS EXERCICES

Compte du Canada
Accords financiers aménagés
(en millions de dollars)    2007 2006 2005

Financement à l’exportation
Financement direct*     27 3 645 649

Assurances à l’exportation
Assurance crédit     – – –
Assurance à moyen terme    – – –
Garanties     – – –

Total partiel     – – –

Total     27 $ 3 645 $ 649 $

Données financières et autres
Financement à l’exportation (en millions de dollars)
Valeur des obligations totales sur les prêts*   2 765 3 592 3 994
Valeur des prêts non déboursés*    2 1 516 1 526
Valeur des versements (déduction faite de garanties)*   31 3 647 650
Valeur de la dette sur les garanties de prêts    462 535 1 311
Sommes non versées sur les garanties de prêts   – 15 59
Sommes non affectées    – – 39
Valeur des prêts rééchelonnés    – 15 41

Nombre d’opérations financées*    27 803 37
Nombre de lignes de crédit et de protocoles en vigueur    – – 1

Assurances 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    8 – –
Valeur des indemnisations en cours à la fin de l’exercice   35 44 44

Nombre de polices établies      – – –
Nombre de polices et de garanties en vigueur   – – –

* Comprend les activités au titre des transactions de remboursement des droits de douane dans le secteur du bois d’œuvre en 2006 et en 2007.
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REVUE DES DIX DERNIERS EXERCICES

 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998

      
 987 1 209 527 135 38 67 9

      
 – 1 1 – – – –
 – – 5 16 224 247 497
 – – – – – – 12

 – 1 6 16 224 247 509

 987 $ 1 210 $ 533 $ 151 $ 262 $ 314 $ 518 $

      

      
 3 786 3 219 2 968 2 682 2 490 2 599 2 904
 2 368 3 303 5 123 101 141 183 194
 1 020 981 533 203 76 66 100
 1 341 1 486 1 968 1 747 1 358 1 140 959
 145 225 195 334 603 908 1 189
 52 61 109 88 73 73 87
 6 31 25 43 3 45 45

 55 45 28 8 11 12 5
 2 2 2 2 3 2 2

      
 – – 4 56 170 199 299
 – – – – – 8 4
 – – – – – – 7
 44 45 47 47 46 46 38

 – 2 1 1 1 4 12
 – – 1 4 5 20 25
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Bénéfice d’exploitation – Bénéfice net à l’exclusion de la 
provision pour pertes sur créances. 

Coût après amortissement – Montant auquel un actif ou 
un passif financier est évalué lors de sa comptabilisation initiale, 
diminué des remboursements en principal, majoré ou diminué de 
l’amortissement cumulé calculé par la méthode du taux d’intérêt 
effectif, de toute différence entre le montant initial et le montant 
remboursable à l’échéance, et diminué de toute réduction (opérée 
directement ou par l’intermédiaire d’un compte de provision) pour 
dépréciation ou irrécouvrabilité.

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. 

Juste valeur – Montant de la contrepartie dont conviendraient des 
parties compétentes agissant en toute liberté dans des conditions de 
pleine concurrence.

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.

Taux d’intérêt effectif – Taux qui actualise exactement les 
sorties ou les rentrées de trésorerie futures estimatives sur la durée  
de vie prévue de l’instrument financier ou, selon le cas, sur une période 
plus courte, de manière à obtenir la valeur comptable nette de l’actif 
financier ou du passif financier.

GLOSSAIRE DE TERMES FINANCIERS
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Au Canada À l’étranger

* Relocalisation à Singapour en 2008.
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Vision
EDC sera le leader reconnu pour la prestation innovatrice de solutions finan-
cières 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.

www.edc.ca
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