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	 Plan de la Société pour 2008		 Chiffres réels de 2008

Se rapprocher des exportateurs et des investisseurs canadiens

Nombre de clients servis	 croissance de 3 %		 croissance de 11 % – 8 312

Nombre d’utilisateurs de programmes multiples	 croissance de 15 %		 croissance de 19 % – 1 000

Net Promoter Score	 64,5 – 67,3		 62,1

Faciliter le commerce d’intégration

Volume total d’activités1	 croissance de 7 %		 croissance de 23 % – 85,8 G$

Volume sur les marchés émergents1	 croissance de 8 %		 croissance de 31 % – 22 G$

Volume d’investissements facilités à l’étranger1	 baisse de 5 %		 baisse de 15,5 % – 4,7 G$

Nombre de transactions d’investissements2	 croissance de 12 %		 croissance de 16 % – 383

Volume des activités en partenariat1	 croissance de 8 %		 croissance de 20 % – 14,1 G$

Nombre de transactions réalisées en partenariat	 S/O		 4 450

Optimiser les ressources de l’organisation

Ratio ODR-CTP3	 43:57		 43:57

Engagement du personnel4	 S/O 	 S/O

Maintien de l’effectif (en %)5	 ≥ taux du CB		 91,83 % 

Assurer une saine gestion financière

Bénéfice net (en M$)	 543		 206

Rendement des capitaux propres	 8,6 %		 3,4 %

Ratio d’efficience brut	 25,3 %		 23,3 %

Ratio de viabilité financière 	 8,7 %		 9,1 %

1 �En 2008, EDC a commencé à présenter une partie de son volume d’assurance crédit selon le montant net et son volume d’assurance risques politiques  
déduction faite des remises en vigueur. Afin d’offrir une comparaison adéquate entre les années, tous les résultats du volume d’activités sont indiqués  
conformément aux changements apportés à la méthode de présentation des données.

2 �Le taux de 12 % indiqué au tableau intègre l’objectif de croissance de 30 % précisé dans le Plan de la Société pour les transactions relevant des  
programmes de financement et d’assurance risques politiques ainsi qu’une progression de 5 % aux termes du programme d’assurance comptes clients.

3 �Coût d’optimisation des ressources (ODR), investissements en TI qui rehaussent la performance des activités; coût total de possession (CTP),  
coût de maintenance de l’infrastructure et des biens technologiques de base.

4 Mesuré d’après l’évaluation indépendante du climat faite par le Groupe Hay. La prochaine évaluation aura lieu en 2009.
5 Les données du Conference Board du Canada relatives aux institutions financières suggèrent un taux de 90,4 %.

Indicateurs de performance DE 2008
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faits saillants de la performance de 2008

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

Les transactions facilitées par EDC ont aidé à générer 57,8 milliards de dollars 
en contribution au PIB du Canada, environ 4,4 % du PIB total, et ont soutenu 
572 000 emplois.

Les exportations totales de biens et de services du Canada ont atteint  
522 milliards de dollars.

EDC a servi 8 312 clients.

EDC a facilité des exportations et des investissements d’une valeur  
de 85,8 milliards de dollars sur 184 marchés, une hausse de 23 %  
par rapport à 2007. De ce total, EDC a appuyé

	 4 �des transactions d’une valeur de 22 milliards de dollars sur 145 marchés 
émergents, une augmentation de 31 % par rapport à 2007,

	 4 �des exportations et des investissements par des PME d’une valeur  
de 17,8 milliards de dollars, 

	 4 �des investissements directs canadiens à l’étranger d’une valeur  
de 4,7 milliards de dollars 

	 4 �et des transactions d’une valeur de 14 milliards de dollars en partenariat 
avec des institutions financières.

EDC a été nommée l’un des Meilleurs employeurs pour la diversité  
du Canada selon la liste établie par le magazine Maclean’s, la seule  
société d’État à figurer parmi les 25 entreprises lauréates.
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faits saillants de la performance de 2008

V ol  u me   d ’ a ctivité       s  (en millions de dollars)

Compte de la Societé Compte du Canada

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

2004

2005

2006

2007

2008

54 903 987

57 444 649

66 091 3 645*

70 022

85 819 0

27*

V O L U M E  D ’ A C T I V I T É S  PA R  Secte     u r  ind   u s triel      (en millions de dollars)

Industrie légère

 Technologies de l’information et des communications

Transports

Ressources

Infrastructure et environnement

Industries extractives

5 150

7 255

10 426

18 751

27 415

16 822

V O L U M E  D ’ A C T I V I T É S  PA R  m a rc  h é  géogr     a p h i q u e  (en millions de dollars)

Diverses régions

Afrique et Moyen-Orient

Amérique du Sud et Amérique centrale

Europe

Asie-Pacifique

Amérique du Nord et Antilles

259

4 360

6 669

13 466

51 973

9 092

C A P I TAU X  P R O P R E S  (en millions de dollars)

Capital-actions**

* Comprend le cumul des autres éléments du résultat étendu.

** À la fin de 2008, le ministre des Finances a annoncé qu’EDC recevrait 350 millions de dollars
 en nouveaux capitaux, en échange de 3,5 millions d'actions d'une valeur nominale de 100 $ chacune. 
Ces capitaux additionnels augmenteront la capacité de crédit d’EDC dans cette période d’incertitude
économique mondiale. Les 350 millions ont été reçus du gouvernement du Canada en janvier 2009.

Bénéfices non répartis

2004

2005

2006

2007

2008

983

983

983

983

983

2 494

3 781

5 003

5 133*

5 041*

Revue des cinq dernières années
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Servir les exportateurs  
dans une conjoncture difficile

L’an dernier, nous n’avions pas idée de la profondeur et de 
la gravité de la récession que doivent aujourd’hui affronter 
les Canadiens. Nous avons de la chance qu’EDC ait été en 
bonne position financière à l’aube de cette crise, soutenue 
par plus de six décennies de pratiques éprouvées en gestion 
des risques. Expérience qui l’a bien servie, à un moment 
où tant d’institutions financières jusque-là fiables se sont 
peu à peu effondrées sous le poids de la crise des prêts 
hypothécaires à risque élevé aux États-Unis.

Les parcours divers des membres de notre Conseil 
d’administration leur ont permis d’offrir à la haute direction 
de la Société un vaste éventail d’expériences de la gestion 
des risques. Nous avons travaillé ensemble pour tenter 
de comprendre l’environnement financier qui changeait 
tous les jours et nous nous sommes retroussé les manches  
pour débattre de questions difficiles entourant les marchés 
serrés du crédit et la dégringolade des secteurs industriels. 
Notre principal objectif était d’en minimiser l’impact pour 
nos clients, de gérer nos propres engagements de crédit et 
de renforcer le capital d’EDC.

Sur cette scène branlante, la seule chose qui n’était 
pas ébranlée était notre objectif commun de soutenir et de 

développer le commerce international du Canada, essentiel à l’économie de notre pays. Je crois que 
c’est cette vision commune, conjuguée à la détermination et au bassin de connaissances d’EDC, qui 
sous-tend la force et la capacité de la Société à servir les entreprises et la population canadiennes.

Comme vous le verrez à la lecture du présent rapport, EDC a atteint ou dépassé presque tous 
les objectifs de performance fixés dans le Plan de la Société pour 2008. Elle est très fière du nombre 
de clients servis, qui a dépassé 8 300, ce qui représente une hausse de 11 % par rapport à 2007.  
Notre volume d’activités sur les marchés émergents a crû de 31 % et atteint 22 milliards  
de dollars. Il s’agit de plus du quart du volume d’activités de 85,8 milliards de dollars appuyé par 
EDC, ce qui revêt une grande importance compte tenu de la chute des exportations aux États-Unis.

EDC doit ces résultats à un plan stratégique bien pensé. Au tout début de 2008, le Conseil a 
proposé une orientation pour le Plan quinquennal 2009-2013 de la Société. Lorsqu’il l’a approuvé  
à la fin octobre, la tourmente financière atteignait son apogée et le tableau économique s’était  
renversé. Il est clair que la planification à long terme s’est avérée un défi de taille l’an dernier.

Malgré tout, les objectifs du Conseil restent valables : se rapprocher encore plus des exportateurs 
et des investisseurs canadiens, continuer à faciliter la participation du Canada au commerce 
d’intégration et optimiser les ressources d’EDC, son capital et ses employés. Ces objectifs préparent 
le terrain pour la réussite au-delà de la récession.

Le resserrement du crédit s’accompagne d’une hausse de la demande – et aussi des risques. Plus 
que jamais, le Conseil doit veiller à la bonne conduite des affaires d’EDC et, tout particulièrement, 
suivre de près ses pratiques de gestion des risques.

Une bonne partie du travail du Conseil consiste à fixer les bons objectifs et inspirer l’organisation 
tout entière pour qu’elle les dépasse, à assurer le respect des valeurs qui conviennent à une société 
du secteur public et à tenir la direction responsable de la performance de la Société. Nous sommes 
fiers des normes élevées de conduite commerciale éthique d’EDC et de son engagement à être 
transparente, tout en respectant le caractère confidentiel des transactions commerciales. Nous 
travaillons fort pour qu’EDC soit bien alignée sur le programme du gouvernement en matière 
de commerce en cultivant de bonnes relations avec le ministre du Commerce international et ses 
hauts fonctionnaires. Nous nous réjouissons de la confiance que le gouvernement accorde à EDC 
en lui donnant de nouvelles responsabilités sur le marché canadien et en renforçant sa capacité 
d’aider les compagnies canadiennes pendant la crise actuelle du crédit. Nous ferons tout pour  
être à la hauteur.

Au moment de présenter le 

rapport de l’année 2008, je 

n’oublie pas que l’économie 

mondiale – et, en même 

temps, le rôle d’EDC – a 

considérablement changé, 

et que de nouveaux défis, 

inconnus au moment où je 

livre ce message, se seront 

manifestés lorsque  

vous le lirez. 

Message du président du Conseil d’administration
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Les nouvelles responsabilités 
d’EDC reposent sur les partenariats 
qu’elle a forgés avec la Banque de 
développement du Canada (BDC) et 
les banques canadiennes. La Société 
est fière de ces partenariats vitaux, 
car ils permettent aux compagnies 
canadiennes d’obtenir de meilleurs 
services. Les résultats sont éloquents. 
En 2008, les transactions facilitées 
par EDC en collaboration avec ses 
partenaires du secteur bancaire ont 
augmenté de 20 %.

Le Conseil a créé un sous-comité 
spécial chargé de suivre de près la 
participation d’EDC à l’examen indépendant de la Loi sur le développement des exportations mené par 
le gouvernement. Les recommandations présentées par l’équipe chargée de l’examen indépendant 
correspondent bien aux nouvelles responsabilités d’EDC.

L’an dernier, EDC a pu étendre son rayonnement auprès d’un plus grand nombre de parties 
intéressées en diffusant sur le Web son Assemblée publique annuelle qui s’est déroulée à Ottawa. Cet 
événement, conjugué aux réunions qu’a tenues le Conseil à Toronto et à Calgary, a donné l’occasion 
aux administrateurs de s’entretenir avec les clients et d’autres parties intéressées d’EDC. En 2009, 
l’Assemblée publique annuelle se tiendra à Toronto.

EDC a la chance de pouvoir compter sur un Conseil fort et diversifié. Quatre administrateurs 
hautement qualifiés s’y sont joints cette année : Jeff Burghardt de la Colombie-Britannique, Adam 
Chowaniec et Ajit Someshwar de l’Ontario, et Donald A. MacLeod de la Nouvelle-Écosse. Leur 
présence enrichit grandement le travail du Conseil. Nous tenons de plus à souligner la contribution 
des administrateurs dont le mandat s’est terminé en 2008 : J. Bernard Boudreau de la Nouvelle-
Écosse, Lise Lachapelle du Québec ainsi que Rowland W. Fleming, Robert A. Fung et Irene So de 
l’Ontario. Ces hommes et femmes remarquables ont généreusement donné de leur temps pendant 
leurs années de service, et leur bon travail a fait d’EDC une institution encore plus forte.

Nous savons gré aux ministres du Commerce international, David Emerson et ensuite  
Stockwell Day, de leur appui tout au long de l’année et de l’esprit de collaboration qui a empreint 
nos relations.

Or, notre véritable force repose sur les employés d’EDC, une équipe talentueuse de 
professionnels qui n’ont pas vacillé devant la crise financière. Habilement menée par Eric Siegel, la 
remarquable équipe de direction s’est concentrée sur les choses à faire et sur les façons de bien les 
faire. À titre d’administrateurs, nous sommes privilégiés de pouvoir travailler avec des personnes de 
talent exceptionnel partout dans la Société. Les efforts des employés ont valu à EDC de faire partie 
des 100 meilleurs employeurs du Canada pour la huitième année consécutive. Et, de surcroît, elle a été 
la première société d’État à être nommée parmi les Meilleurs employeurs pour la diversité en 2008.

Au nom du Conseil, je tiens à remercier l’équipe d’EDC pour une année exceptionnelle. Nous 
l’avons mise au défi, et elle a dépassé les attentes. Maintenant, nous la convions à redoubler d’efforts 
tant sur le marché canadien que sur les marchés étrangers afin d’aider les compagnies canadiennes 
à survivre au tsunami et à se doter des moyens d’affronter tout ce que l’avenir nous réserve.

Le président du Conseil,

Jim Dinning
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Message à l’actionnaire

Tout a commencé par un ralentissement économique aux États-Unis, provoqué 
par la crise des prêts hypothécaires à risque élevé, qui s’est transformé  
en resserrement généralisé du crédit touchant l’ensemble des économies. 
Pratiquement tous les gouvernements nationaux ont dû prendre des mesures 
inédites pour soutenir leur système financier.

Le commerce international est essentiel à la prospérité du Canada, et son 
dynamisme dépend de l’accès au crédit. Au début de 2008, nous avions prévu 
une baisse du volume d’activités en raison de la conjoncture, qui ralentissait la 
croissance des exportations. Au dernier trimestre, l’étendue du recul a créé une 
demande de nos services dépassant toute prévision, et accompagnée de risques 
beaucoup plus élevés. Comme nos clients, nous avons fait de notre mieux pour 
être à la hauteur.

EDC se veut un partenaire sur lequel peuvent compter les exportateurs 
et les investisseurs ainsi que l’industrie financière du Canada et les clients de notre pays partout au monde. Elle a donc 
adopté une orientation-client pour connaître les activités des entreprises canadiennes, comprendre leurs besoins en 
matière de commerce international, les rapprocher d’acheteurs et de partenaires, et leur offrir les meilleures solutions 
financières qui soient. EDC possède le capital, financier et humain, pour faire la différence.

En 2008, nous avons appuyé plus de compagnies que jamais : 8 312 entreprises, sur 184 marchés, ce qui représente 
un bond de 11 %, la plus forte hausse annuelle jamais enregistrée. Les volumes de financement et d’assurance ont, 
ensemble, atteint 85,8 milliards de dollars, une hausse de 23 % par rapport à 2007. Si cette croissance peut s’expliquer en 
partie par les cours élevés des produits de base pendant la majeure partie de l’année, et par la faiblesse du dollar canadien 
à la fin, elle est surtout le résultat d’une demande plus forte à l’égard des programmes d’EDC au moment où les liquidités 
se resserraient dans le secteur privé.

Les résultats confirment ce que nous avons toujours pensé à EDC : nos services sont nécessaires quand tout va bien, 
mais ils le sont encore plus dans les moments difficiles.

Nous avons pu réagir positivement à cette montée en flèche de la demande, en grande partie grâce au travail 
entrepris il y a deux ans pour adopter une orientation-client et augmenter notre productivité. Nous avons modelé les 
changements sur les pratiques exemplaires de nos clients : investir prudemment et tirer parti de la technologie pour 
travailler aussi efficacement que possible dans un monde concurrentiel. Les résultats ont été impressionnants. Par 
exemple, en appliquant la méthode allégée, nous avons grandement simplifié le processus des prêts. Le temps qu’il faut 
pour émettre les propositions de financement a été réduit de 82 % et pour traiter les prêts, de 60 %. Nous avons ainsi 
accru notre productivité à tous les stades du processus des prêts. De la même façon, le lancement de notre système de 
gestion des relations avec les clients nous aide à mieux recueillir et diffuser l’information sur les clients, et nous rend plus 
efficaces dans la prestation de solutions pertinentes.

Puisque nous avions déjà comme objectif d’accroître la valeur pour les clients, nous étions prêts lorsque le crédit 
s’est resserré : nous possédions les renseignements les plus récents et pouvions donner les meilleurs conseils, répondre 
plus rapidement aux demandes et livrer les services plus efficacement. Notre avons amélioré la prise de décision interne 
en déléguant davantage et en faisant intervenir tous les acteurs pertinents selon le principe du juste-à-temps. Ce qui se 
traduit par plus de clarté et d’uniformité pour nos clients, et une plus grande rapidité de prise de décision, à un moment 
où les risques sont élevés et l’incertitude, plus grande.

Nous sommes maintenant mieux alignés sur les processus et les structures de nos clients. Nous avons changé nos 
méthodes de travail et notre façon de penser. Comme nos clients, nous fonctionnons selon des principes commerciaux. 
Nous devons aussi rendre des comptes à notre actionnaire, qui évalue notre succès selon la réussite de nos clients. Nous 
continuerons à innover et à nous adapter pour répondre aux besoins de notre clientèle.

Notre succès se mesure notamment par ce que pensent nos clients de notre performance, d’après le Net Promoter 
Score. La probabilité de recommandation d’un client est un indicateur avancé de satisfaction reconnu dans l’industrie. 
EDC a toujours obtenu un bon score à cet égard et espérait l’améliorer encore en 2008. Nous n’avons pas atteint notre 
objectif, mais les résultats se sont constamment améliorés au cours de l’année. Nous comptons sur nos investissements 
soutenus en normes de service et sur l’amélioration constante de nos processus pour entraîner une hausse de cet 
indicateur en 2009.

La gestion des risques est une compétence de base qui est au cœur de la capacité d’EDC à remplir son mandat. 
Pendant cette année de turbulence, de nouveaux écarts ont surgi sur le marché, et EDC a été pressentie pour les combler. 
Nous avons réagi rapidement, de façon dynamique, mais en restant prudents. La capacité de la Société repose sur ses 
politiques de gestion des risques de crédit et de suffisance du capital, soutenues par d’importants investissements en 
processus, technologies et ressources humaines. En 2008, la gestion des actifs et du portefeuille a pris une importance 

En 2008, nous avons tous 

été témoins d’une tourmente 

financière mondiale qui, par 

son étendue, sa complexité 

et sa portée, reste  

sans précédent. 

Gérer les risques  
Maximiser les possibilités
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particulière; c’est ainsi que nous avons fait des analyses comparatives de 
nos capacités à cet égard avec celles de leaders internationaux et ajouté de 
nouveaux outils le cas échéant.

EDC a cultivé des liens étroits avec les institutions financières et les 
associations industrielles et commerciales du Canada afin de déterminer 
dans quels domaines ses capacités seraient le plus utiles pour répondre aux 
besoins croissants. En 2008, de son volume total d’activités, 14,1 milliards 
de dollars ont été facilités en partenariat avec des institutions financières, 
ce qui représente une hausse de 20 % par rapport à 2007. Dans son Budget 
de janvier 2009, le gouvernement a élargi le mandat de la Société pour une 
période d’au moins deux ans, afin qu’elle joue un rôle accru dans les services 
de financement et d’assurance sur le marché canadien et puisse contribuer à 
combler les écarts additionnels. Les efforts de la Société viendront compléter 
ceux des institutions financières privées canadiennes et d’autres sociétés 
d’État comme la Banque de développement du Canada (BDC).

En 2008, nous avons continué d’accroître notre présence au Canada et 
à l’étranger. Nous avons ouvert des bureaux à Regina et Windsor et affecté 
de nouveaux représentants auprès des petites entreprises à Montréal, Halifax 
et Calgary. Nous avons doté nos bureaux régionaux d’une capacité de 
souscription, ce qui rapproche le processus des clients et permet d’obtenir les 
approbations plus rapidement. En investissant dans de nouvelles technologies 
sans fil pour le Projet de main-d’œuvre mobile, nous avons rendu les systèmes 
de la Société accessibles à notre personnel où qu’il soit dans le monde, ce qui 
rend très mobiles les employés en contact direct avec les clients, qui sont sur 
la route plus de 50 % du temps maintenant.

Sur le plan international, EDC a établi des représentations à Mumbai, 
Santiago et Abou Dhabi, et déménagé sa représentation en Asie du Sud-Est 
à Singapour, poumon financier de la région. Elle dispose de représentants  

dans 14 centres à l’étranger, sur des marchés à forte croissance, pour forger des relations avec des acheteurs potentiels 
de biens et services canadiens. Les représentations d’EDC ont contribué à la croissance de son volume d’activités sur  
les marchés émergents, qui est passé à 22 milliards de dollars en 2008, une hausse de 31 % par rapport à 2007. Une  
bonne partie de cet essor est venue des marchés à forte croissance : Inde, Brésil, Chine, Russie et Mexique. En 2008,  
la hausse a été de 131 %, soit un volume de 3,4 milliards de dollars, au Brésil, de 56 %, soit un volume de 2,6 milliards de 
dollars, en Chine et de 50 %, soit un volume de 1,7 milliard de dollars, en Inde.

La situation financière s’est exacerbée au cours des derniers mois de 2008, et EDC est devenue partie intégrante des 
initiatives prises par le gouvernement pour y réagir. Afin d’aider la Société à répondre aux besoins croissants de crédit 
de ses clients, le gouvernement a autorisé une augmentation de sa capacité d’emprunt à court terme, qui est passée de  
4 à 6 milliards de dollars américains. En outre, dans sa Mise à jour financière de novembre, il a annoncé qu’il injecterait 
350 millions de dollars en capital-actions supplémentaire, compte tenu de la crise soutenue du crédit.

Par ailleurs, le gouvernement a intégré EDC à son programme d’aide au secteur canadien de l’automobile, 
notamment par des prêts d’urgence aux filiales canadiennes de Chrysler et de General Motors, dans le cadre du Compte 
du Canada. En 2008, la Société a fourni plus de 4,2 milliards de dollars en appui au secteur par l’intermédiaire de ses 
produits et services de financement et d’assurance. 

En 2009, le gouvernement passera à la phase parlementaire de son examen de la Loi sur le développement des exportations, 
après les consultations publiques de l’an dernier. Les activités d’EDC représentent maintenant 14 % de l’ensemble des 
exportations et de l’investissement direct à l’étranger du Canada, génèrent quelque 57,8 milliards de dollars du PIB 
canadien et appuient environ 572 000 emplois. L’examen donne au gouvernement l’occasion tout indiquée de discuter 
avec les parties intéressées de la performance de la Société et de son aptitude à contribuer encore davantage, non 
seulement dans la conjoncture actuelle, mais à long terme.

J’aimerais remercier Jim Dinning, président de notre Conseil d’administration, ainsi que tous les administrateurs 
pour leur engagement et l’orientation qu’ils ont su nous donner, notre actionnaire pour son appui et, bien sûr, nos 
nombreux clients pour nous avoir donné le privilège de travailler avec eux à la recherche de solutions pendant une 
année très volatile.

Je tiens aussi à remercier les employés d’EDC des connaissances, de l’engagement et de la passion exceptionnels 
dont ils ont fait preuve pour aider nos clients à réussir. Les entreprises canadiennes auront de nombreux défis à relever 
en 2009, mais nous croyons qu’il existe d’excellentes occasions de croissance et de bonnes affaires à réaliser. Nous serons 
à leurs côtés pour favoriser leur réussite – en gérant leurs risques et en maximisant leurs possibilités.

Le président et chef de la direction,

Eric D. Siegel



8  |   Gérer les risques. Maximiser les possibilités.

Moments difficiles, mais perspectives  
à l’horizon pour les exportateurs

Message de l’économiste en chef

Les conditions économiques se sont constamment 
détériorées et, à l’automne, avec l’effondrement des 
marchés des capitaux et de la demande, la gravité du  
recul est devenue on ne peut plus évidente. À la fin de 
l’année, une profonde récession s’annonçait nettement, 
minant encore plus la confiance des prêteurs, des 
exportateurs et des investisseurs.

La profondeur et la rapidité de la chute ont été 
extraordinaires. Au début de l’année, les optimistes 
pensaient que les signes de recul aux États-Unis étaient 

localisés, et les données économiques des premiers mois de 2008 semblaient 
confirmer que le reste du monde ne suivait pas. Les cours des produits de 
base s’envolaient, et toutes les banques centrales craignaient des pressions 
inflationnistes. Cependant, au deuxième semestre, 16 années d’expansion 
pratiquement ininterrompue ont été stoppées.

La crise a été déclenchée par l’éclatement de la bulle de l’immobilier 
aux États-Unis, et par la chute des dépenses de consommation qui a suivi. Le 
caractère massif des défauts de paiement hypothécaires a révélé la toxicité des 
produits d’investissement dérivés du regroupement des prêts hypothécaires 
à risque élevé. Les investisseurs se sont retrouvés avec beaucoup d’actifs 
douteux sur les bras, et un nombre exorbitant de sociétés et d’institutions 
financières respectées ont été paralysées par leurs engagements. Les capitaux 
sont rapidement devenus une rareté, ce qui a éprouvé encore davantage  
les entreprises utilisant le crédit pour financer leur exploitation et leur 
croissance. Le besoin de crédit des exportateurs et des investisseurs canadiens 
ayant dépassé la capacité du secteur privé, ils ont été plus nombreux que jamais 
à s’adresser à EDC.

Le malaise mondial a frappé nos exportateurs sur d’autres plans que celui 
du resserrement du crédit. Si l’on exclut l’impact des énormes fluctuations 
des cours, les exportations de marchandises ont chuté de 6 %. Les cours des 
produits de base ont été très volatiles, atteignant des sommets sans précédent 
au milieu de l’année, et s’effondrant à la fin, ce qui a voilé d’incertitude les 
prix des intrants et l’inflation et soulevé des inquiétudes quant à la justesse 
des estimations de la demande dans un tel contexte d’investissement spéculatif. 
Le dollar canadien suit le rythme des cours des produits de base : après cinq 
années d’appréciation incessante du huard, les exportateurs ont été témoins de 
sa baisse à la fin de 2008, due aussi au nouvel essor du dollar américain.

Pour répondre à la crise, les gouvernements du monde entier ont annoncé 
des mesures de stimulation financière de taille, et accepté l’inévitabilité de 
déficits temporaires. Les préoccupations quant à la détérioration marquée du 
système financier mondial ont conduit à des injections massives et coordonnées 
de liquidités. En même temps, à la toute fin de 2008, les banques centrales ont 
tiré les taux d’intérêt vers des niveaux historiquement bas.

Nous saurons avec le temps jusqu’à quel point ces mesures auront un 
impact sur les résultats au cours des deux prochaines années. Le tout dépendra 
largement de la volonté des consommateurs et des entreprises de dépenser 
et d’emprunter, et des institutions financières, de prêter. Compte tenu de la 

Les exportateurs et les 

investisseurs canadiens ont 

été durement touchés par 

l’économie mondiale en 2008.
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conjoncture mondiale, il faut s’attendre à une 
nouvelle baisse de 10 à 15 % des exportations 
canadiennes de marchandises en 2009, suivie d’une 
croissance modeste en 2010. La plupart des secteurs 
industriels suivront ce modèle à court terme.

Dans ce contexte, le nombre de débouchés  
est à la baisse pour les exportateurs et les 
investisseurs canadiens, mais il y a malgré tout 
certains facteurs positifs. Premièrement, la forte 

baisse du dollar canadien, qui devrait rester autour de 0,80-0,85 dollar américain 
au cours des deux prochaines années, aura une influence favorable sur les 
marges bénéficiaires. Deuxièmement, même moins vigoureux, le huard restera 
assez fort pour que les compagnies lancent des initiatives de mondialisation, 
comme la création et l’expansion de chaînes d’approvisionnement et de réseaux 
de distribution mondiaux. Troisièmement, le coût des intrants, notamment des 
biens primaires, sera plus bas.

Quatrièmement, si les perspectives de ventes sont sombres sur les marchés 
traditionnels du Canada, comme les États-Unis, qui sont le plus durement frappés 
par le ralentissement mondial, les marchés émergents non traditionnels offrent 
encore de bons débouchés. Bien qu’ils soient aussi touchés par la récession 
générale, ils jouiront d’un taux de croissance supérieur à la moyenne. Ajoutons 
des gains modestes en parts de marché, et les perspectives de croissance des 
exportations canadiennes deviennent décentes.

Finalement, un peu partout dans le monde, les gouvernements ont affiché 
l’intention de consacrer une bonne partie de leurs dépenses incitatives au 
développement des infrastructures. Dans certains cas, les grands projets de ce 
secteur proviennent d’économies qui manquent cruellement de production 
nationale. Pour ces projets, il ne faudra donc pas seulement des services de 
construction et d’ingénierie, mais aussi une vaste gamme de biens et services 
que pourraient fournir les entreprises canadiennes. Nombre de compagnies 
canadiennes ont les produits, les connaissances et l’expérience voulus pour 
contribuer à répondre à la forte demande à court terme que ces projets  
vont engendrer.

Beaucoup de défis attendent les exportateurs canadiens au cours des 
deux prochaines années. Les risques seront plus élevés, et les exportateurs ne 
pourront pas compter sur leurs marchés traditionnels. Pour prospérer dans cet 
environnement, ils devront presque certainement sortir des sentiers battus.

En temps normal, on dit que la nécessité est la mère de l’invention. Mais 
aujourd’hui, on peut aussi dire que la crise est la mère de la transformation.  
Il faudra s’en souvenir pour réussir à court terme.

Le vice-président et économiste en chef,

Peter G. Hall
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Prendre des risques fait partie intégrante du mandat d’EDC, qui consiste à accroître 

le commerce extérieur du Canada. La tourmente financière et économique de 2008 a 

incité la Société à élargir son approche de gestion des risques, à relever son efficacité 

et à renforcer sa capacité de prendre des risques dans une mesure jamais vue. 

La gestion des risques 
à l’avant-scène 

De nombreuses entreprises prospèrent grâce au risque. Mais quand les conditions de financement 
aux États-Unis et dans le monde ont commencé à dégringoler à une vitesse effarante à l’automne 
2008, les risques sont devenus plus grands que ceux que les entreprises avaient prévus – et souvent 
plus lourds que ce qu’elles pouvaient supporter.

Avant que la crise des prêts hypothécaires à risque élevé ne mène à la faillite de nombreuses 
institutions financières, le secteur financier des États-Unis était l’un des plus fiables du monde. Au 
fur et à mesure que la situation s’aggravait, les institutions financières de tous les pays géraient des 
risques nettement accrus et consentaient beaucoup moins de prêts. Alors même que les institutions 
financières privées se repliaient, les compagnies canadiennes avaient besoin de crédit pour gérer 
leurs activités et réaliser leurs stratégies de croissance. En 2008, 8 312 entreprises – un record – ont 
eu recours aux services d’EDC pour les aider à gérer leurs risques de crédit, dans un contexte tout 
à fait inusité.

La prudence dont EDC fait preuve depuis 64 ans dans ses pratiques de gestion des risques et la 
croissance soutenue de ses revenus, surtout lorsque l’économie du Canada était en plein essor, lui ont 
permis d’affronter le ralentissement forte d’une solide position financière. Bref, EDC avait les fonds 
et les capacités nécessaires pour aider les entreprises canadiennes à composer avec la conjoncture 
difficile sur les marchés. En outre, ses engagements envers certaines des institutions financières les 
plus durement frappées étaient limités, et EDC n’a donc pas subi de pertes importantes en 2008 à 
cause de défauts de paiement.

Derek Layne, vice-président et chef de la gestion  
des risques, et Bruce Dunlop, vice-président,  
Gestion du portefeuille
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La récession actuelle souligne l’importance de l’expertise et des stratégies d’EDC. La Société 
possède les politiques, les procédures et les connaissances nécessaires pour suivre de près et gérer 
ses risques liés aux prêts et à l’assurance crédit, les risques du marché (investissements liés à la 
trésorerie) ainsi que sa position en capital, et en rendre compte, le tout au moment opportun.

En 2008, ces politiques et pratiques ont continué à évoluer, tout particulièrement pour ce qui 
est de gérer plus efficacement le volume croissant de transactions, sans compromettre la surveillance, 
et de jeter les fondements d’une approche plus proactive de la gestion des actifs pendant la période 
difficile qui s’annonçait.

Par exemple, le Bureau de gestion des risques a avalisé l’approbation de 968 transactions  
en 2008, soit près du tiers de plus qu’en 2007. Il s’agit d’un volume de financement et d’assurance  
de 62 milliards de dollars exigeant une approbation de crédit par rapport à 44 milliards de dollars  
l’année précédente. Le profil de risque des transactions s’est également accru, reflet de la 
détérioration de la conjoncture. C’est ainsi que 64 % des prêts et 34 % des polices d’assurance 
comptes clients approuvés en 2008 se situaient dans les catégories de risques élevés (c’est-à-dire 
emprunteurs ou acheteurs à faible cote de solvabilité).

Depuis deux ans, EDC a amélioré sa capacité de 
faire face à la charge de travail accrue dans le domaine du 
financement, grâce à ce que nous appelons le projet de 
transformation du programme des prêts. Par un diagnostic 
établi étape par étape et par la simplification du processus 
de prêt, EDC a accéléré les délais de traitement des prêts et 
de réponse aux clients de jusqu’à 80 % par rapport à 2007. 

Pour ce qui est des assurances, EDC a classé les 
transactions en fonction du risque et délégué plus de 
pouvoir décisionnel au niveau opérationnel, dans le 
cadre de paramètres établis. La haute direction a ainsi 
pu consacrer davantage de temps à des activités plus  
complexes touchant le financement, les assurances, le 
cautionnement de contrats et les garanties.

EDC est ainsi en mesure de servir plus rapidement ses 
clients dans la présente conjoncture entachée de volatilité. 
La Société y est arrivée tout en conservant l’intégrité de son 
processus de gestion des risques, s’assurant qu’au moins 
deux paires d’yeux examinent chaque transaction.

En 2008, EDC a aussi commencé à sentir les réper-
cussions du resserrement du crédit et du ralentissement 
économique sur ses portefeuilles existants et s’attend 
à de plus grandes difficultés à l’avenir. Par exemple, la 
Société a enregistré une hausse de 75 % des demandes de 
modification et de prolongation des prêts (renonciations, 
révisions et consentements visant les conditions des 
contrats) de la part des emprunteurs existants, et une augmentation du nombre de prêts douteux, 
qui est passé de 33 à 58. Les demandes d’indemnisation quant à elles ont progressé de 73 %.

En prévision de nouveaux défis à relever dans les portefeuilles des prêts et de l’assurance, le Bureau 
de gestion des risques a remanié ses processus en 2008 pour faire en sorte que les membres de son équipe 
sont affectés là où ils peuvent apporter la plus grande contribution.

EDC a également mis en place de nouveaux systèmes et processus pour gérer plus efficacement son 
portefeuille de crédit et son capital. La Société pourra ainsi mieux prévoir les secteurs et les entreprises 
où de nouveaux risques pourraient surgir, suivre le comportement des prêts sur les marchés secondaires 
et effectuer davantage d’opérations de couverture – ventes ou échanges – pour les instruments de crédit, 
là où elle a de fortes concentrations.

En outre, les membres de la haute direction d’EDC rencontrent régulièrement leurs homologues 
des banques du Canada afin de trouver de nouvelles façons d’aider les entreprises canadiennes viables à 
exporter et à investir davantage à l’étranger. Par une plus grande collaboration et un plus grand partage 
des risques entre le secteur public et le secteur privé, EDC peut contribuer à maintenir les activités 
commerciales du Canada, essentielles à son économie, même en période de turbulence. 

EDC est aussi bien préparée qu’elle le peut dans les circonstances pour gérer des risques de plus en 
plus élevés, aussi bien dans son propre portefeuille, qu’avec ses partenaires financiers et pour ses clients. 

La gestion des risques est une 

question d’équilibre constant. 

Il s’agit de gérer les risques 

que nous prenons et d’avoir 

la capacité de les assumer 

pour une clientèle de plus en 

plus vaste, tout en maintenant 

une base de capital suffisante 

pour les clients futurs. 

Cela veut dire adopter une 

approche mesurée à l’égard 

des risques existants et 

prévoir ce qui pourrait mal 

tourner plus tard.

– �Derek Layne 
Vice-président et chef de la gestion des 
risques, Bureau de gestion des risques, EDC
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Gestion des risques

Essya Ferjani 
Directrice, Risques spéciaux, Équipe des risques spéciaux

L’Équipe des risques spéciaux maximise le recouvrement dans le 

portefeuille courant de prêts et de garanties en difficulté d’EDC.

« Nous sommes un petit groupe de prêteurs expérimentés qui gérons les 

actifs les plus exigeants du portefeuille d’EDC. Nous pouvons compter  

sur un vaste réseau mondial d’homologues avec lesquels nous essayons 

de comprendre et de réduire les risques des actifs en difficulté. En 2008, 

nous avons pu rapidement évaluer les besoins des parties externes, élément 

clé pour trouver une solution à une garantie ou un prêt douteux – soit en 

restructurant la dette, soit en vendant l’actif, soit encore en gérant le prêt à 

l’aide du processus de faillite. À l’heure actuelle, le nombre d’emprunteurs 

dont nous devons restructurer le profil financier monte en flèche. »
David Stevenson
Directeur, Portefeuille des prêts, Gestion des actifs  
(Équipement et Services)

L’Équipe de la gestion des actifs supervise les actifs sous forme de 

prêts et de garanties, après le premier versement, en s’appuyant sur les 

stratégies qui réduisent les risques, préservent le capital et optimisent 

le portefeuille, assurant ainsi à la Société une plus grande capacité de 

risque pour remplir son mandat.

« En 2008, nous avons assisté à une forte hausse de demandes de restruc-

turation d’accords de prêts pour l’ensemble du portefeuille, particulièrement 

de la part des fabricants de pièces d’automobile et des petites entreprises. 

Bien souvent, nous avons fait preuve d’une plus grande souplesse pour 

permettre la restructuration ou pour donner plus de temps pour payer. Avec 

la hausse continue du risque sur l’ensemble du portefeuille, nombre de nos 

clients doivent renégocier leurs prêts existants. Bien gérer la charge de travail 

sera en soi l’un de nos grands défis en 2009. »

La grande majorité des employés d’EDC participe d’une 

manière ou d’une autre à la gestion des risques, pour 

la Société ou pour ses clients, qu’il s’agisse de risques 

commerciaux, techniques ou environnementaux  

ou encore de risques pays. À l’échelle de la Société, le 

Bureau de gestion des risques gère le risque financier 

global d’EDC, notamment par l’établissement en temps 

utile, pour la direction et le Conseil d’administration, de 

rapports sur les principaux engagements de la Société. 

Le Bureau de gestion des risques établit les politiques 

et les stratégies en matière de risque de crédit et du 

marché qui assurent un capital suffisant à EDC ainsi 

que le maintien de sa solvabilité. Nous examinons 

ci-dessous une petite fraction de l’expertise, des 

responsabilités et des défis liés à la gestion des risques 

financiers aujourd’hui. 
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David Ford
Directeur de groupe, Gestion des risques du marché 

L’Équipe de la gestion des risques du marché améliore la capacité de 

prise de risques d’EDC en gérant activement le risque de crédit lié au marché 

et à la trésorerie, notamment en analysant les contreparties de la trésorerie  

et en établissant des plafonds de crédit. En gérant le risque du marché 

(liquidités, taux d’intérêt et taux de change), EDC a pour objectif d’assurer  

sa viabilité financière afin de pouvoir remplir son mandat.

« Comme tous les investisseurs sur les marchés, EDC a dû composer avec des 

risques accrus en 2008 lorsque beaucoup d’institutions américaines réputées, 

auprès desquelles nous avions des avoirs investis ou d’autres engagements,  

ont éprouvé de graves difficultés de crédit. Dans une telle conjoncture, EDC  

a été bien servie par la diversification de son portefeuille de risques, par les  

différentes sources et méthodes qu’elle utilise pour déterminer le risque de 

crédit et par ses pratiques prudentes de gestion des risques, notamment ses 

exigences en matière de nantissement. C’est ainsi que la Société n’a pas été 

trop exposée aux institutions les plus touchées en 2008 et se trouve en bonne 

position pour affronter tout impondérable. » 

Viren Joshi
Directeur principal des risques globaux, Approbations de crédit

L’Équipe des approbations de crédit travaille avec les équipes sectorielles de la Société pour con-

firmer de façon indépendante que le risque est acceptable, conformément à l’appétence pour le risque 

et aux lignes directrices découlant des politiques d’EDC. Elle fournit aussi son expertise sur les pratiques 

exemplaires en s’appuyant sur sa vaste perspective sectorielle.

« Au début de 2008, la souscription reposait sur des durées plus longues et des structures plus faibles.  

Le risque de refinancement n’était pas préoccupant compte tenu de l’accès presque illimité aux  

capitaux mondiaux. C’était un marché d’emprunteurs. À la fin de l’année, la tendance s’était renversée 

et le marché en était devenu un de prêteurs. La structuration des contrats s’est faite de façon plus  

prudente. Grâce à l’interaction quotidienne avec les équipes sectorielles, nous avons pu aider nos  

collègues à comprendre le marché actuel du crédit et à gérer les transactions difficiles. Cette intégration 

avec la fonction de souscription a été la clé de notre succès en 2008. »

Robert Kelly
Directeur principal, Transfert des risques, 
Équipe du transfert des risques

L’Équipe du transfert des risques met en place 

des stratégies et des transactions qui transfèrent 

le risque du portefeuille des prêts commerciaux 

d’EDC à des contreparties du marché secondaire. 

EDC peut réaffecter le risque entre autres pour 

réduire les risques touchant des actifs particuliers, 

renforcer le portefeuille, préserver le capital ou 

augmenter la capacité de risque.

« Au cours des années précédentes, nous avons 

pu réduire nos risques à l’égard de secteurs clés 

comme l’aéronautique en assurant ou en vendant 

des parties de nos prêts sur le marché secondaire 

(opérations de couverture). Nos activités de 

transfert ont fortement diminué l’an dernier en 

raison de la hausse exceptionnelle du coût lié 

à la mise en place des stratégies de couverture. 

Nous avons donc surtout concentré nos efforts 

sur l’élaboration d’un cadre de référence pour de 

futures opérations de couverture afin de pouvoir 

agir rapidement au moment opportun. »
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Gérer les risques accélérés 
du secteur automobile

À la fin de 2008, l’effondrement du secteur automobile 
américain s’était étendu à toute l’industrie automobile, en 
Amérique du Nord et à l’étranger. Les ventes de voitures 
et de véhicules utilitaires légers ont chuté de 18 % aux  
États-Unis. Au Canada, la baisse générale n’a été que de  
1 % en 2008, mais les résultats ont été bien pires au cours 
des derniers mois de l’année. Et le repli se poursuit.

Le resserrement mondial du crédit a frappé durement 
cette industrie, provoquant une réduction drastique du 
financement et de l’assurance crédit offerts par les banques 
et les assureurs du monde entier. Dans ce contexte, EDC a 
nettement démontré son engagement à l’égard du secteur 
canadien de l’automobile – surtout des fournisseurs des 
niveaux 1, 2 et 3* de pièces et d’outillage aux Trois Grands 
(GM, Chrysler et Ford) et à d’autres équipementiers – en 
accordant l’an dernier à quelque 595 clients des prêts 
commerciaux, des garanties et de l’assurance crédit d’une 
valeur totale de 4,2 milliards de dollars.

Nous avons maintenu notre couverture existante 
d’assurance et avons continué à faire de nouvelles affaires là 
où elles s’avéraient judicieuses. L’équipe de la Souscription 
en assurance crédit – Transport a aidé nos titulaires de 
police au moyen d’arrangements aux termes de la loi 
sur la faillite et de redressements extrajudiciaires. De la 
même façon, l’équipe du Financement a été submergée de 
nouvelles demandes et de demandes d’augmentation, et 
celle de la Gestion des actifs a été appelée à restructurer de 

nombreux prêts existants, surtout pour les acteurs des niveaux 1 et 2. Il a donc 
fallu souvent modifier les modalités des prêts ou offrir des délais de paiement 
plus longs à nos clients.

Pour protéger sa capacité à servir ces compagnies dès maintenant et à 
l’avenir tout en assumant sa responsabilité financière envers les citoyens 
canadiens, EDC a renforcé deux domaines clés de sa stratégie de gestion des 
risques dans le secteur automobile en 2008.

Collaboration et surveillance accrues
EDC est constamment en contact avec des banquiers, des assureurs et des 
courtiers, et aussi avec les exportateurs et les experts de l’industrie automobile, 
pour suivre la situation du crédit en continu. Chaque semaine, la direction 
d’EDC examine les transactions et la stratégie de gestion des risques dans le 
secteur automobile.

La capacité d’EDC à étirer au maximum son appui aux exportateurs vient 
aussi de la meilleure intégration de ses équipes travaillant autour de la chaîne 
de valeur de l’automobile. L’approche collaborative entre les secteurs de la 
gestion des risques, du financement, des assurances et du développement des 
affaires permet d’avoir une vue d’ensemble et d’en faire plus pour les clients. 

En 2008, le secteur 

automobile a plongé dans 

un état de détresse hors 

du commun après avoir 

enregistré pendant plus d’une 

année une chute progressive 

des ventes. Dans une telle 

conjoncture turbulente, EDC 

a accordé des services de 

financement et d’assurances 

d’une valeur de 4,2 milliards 

de dollars à quelque  

595 fournisseurs de pièces  

et d’outillage. 

* �Niveau 1 – Conception et fabrication de grosses pièces et de sections de véhicules partiellement montés 
Niveau 2 – Production de pièces de véhicules, y compris un montage partiel mineur 
Niveau 3 – Matériel façonné et services spéciaux, des tôles d’acier aux traitements des surfaces
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Utilisation plus stratégique du capital
En comprenant bien l’industrie, en prévoyant les problèmes éventuels et en 
faisant un bon suivi de ses engagements globaux dans le secteur, EDC peut 
déployer son expertise et son capital plus stratégiquement.

Par exemple, EDC ne perd pas de vue le fait que de nombreux four-
nisseurs occupent une place stratégique dans la chaîne d’approvisionnement 
et ont donc beaucoup de poids auprès de leurs acheteurs. Ces compagnies sont 
susceptibles de bien se tirer des conditions éprouvantes actuelles dans le secteur 
grâce aux produits d’assurance et autres services de financement d’EDC.

Nous avons aussi travaillé avec les titulaires de police pour nous assurer 
que les couvertures existantes répondaient encore à leurs besoins et redéployé 
tout excédent de protection sur d’autres fournisseurs.

Grâce à ces stratégies, EDC a pu prendre plus de risques pour ses clients et 
ses partenaires financiers.

En 2008, les titulaires de police d’EDC ont signalé un nombre accru de 
comptes en souffrance et de faillites; en fait, les demandes d’indemnisation 
dans ce secteur ont quintuplé.

Les conseils d’EDC en gestion des risques et les indemnités qu’elle a 
versées ont aidé plusieurs titulaires de police à éviter la faillite, réduisant du 
même coup l’effet domino dans la chaîne d’approvisionnement. Exemple : un 
grand fabricant américain de pièces a demandé la protection de la loi sur la 
faillite l’an dernier. Or, les créances de plusieurs titulaires de police canadiens 
du sous-secteur de l’outillage s’élevaient à des millions de dollars. Grâce aux 
produits d’assurance d’EDC, les petits fournisseurs ont été protégés de l’impact 
à court terme de cette décision de leur client. Plusieurs titulaires de police ont 
par ailleurs frappé le matériel d’outillage d’un privilège, ce qui leur a donné un 
bon levier pour maximiser leurs recouvrements.

Dans certains cas, en travaillant étroitement avec le client, EDC a pu 
l’aider à recouvrer non seulement les pertes sur les indemnités déjà payées au 
titulaire de police, mais aussi les 10 % non assurés, ce qui représente une somme 
importante pour la plupart des compagnies de la chaîne d’approvisionnement 
de l’automobile.

En 2009, la situation restera fluide dans l’industrie. Les équipes d’EDC 
chargées de l’évaluation des risques et de la gestion du portefeuille et ses 
équipes sectorielles travailleront en collaboration, tant en matière d’assurance 
crédit que de financement, afin de surveiller les événements au quotidien 
et d’examiner individuellement la situation de chaque exportateur. Ainsi, 
EDC pourra continuer à faire preuve de souplesse tout en gérant les risques  
de façon prudente.

Production canadienne 
20084 2,1 millions de véhicules; 16 % du marché nord-américain 
20074 2,9 millions de véhicules; 17 % du marché nord-américain 

Emploi au Canada 
2007 (approximativement)4 50 000 (montage); 97 000 (pièces)

Exportations canadiennes de véhicules à moteur et de pièces 
20084 55,2 milliards de dollars, soit 11 % des exportations canadiennes totales  
20074 70,6 milliards de dollars, soit 14,5 % des exportations canadiennes totales 

CenterLine de Windsor, en Ontario, compte 50 années d’expérience de la conception et de la  
fabrication de produits de soudage et de transformation des métaux pour l’industrie automobile  
et d’autres secteurs. La compagnie compte sur les services de gestion des risques d’EDC pour 
l’aider à naviguer entre les écueils sur les marchés d’aujourd’hui.
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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 
(OMC) et l’Arrangement sur les Crédits à l’exportation bénéficiant 
d’un soutien public (Arrangement) de l’Organisation de 
coopération et de développement économiques (OCDE).

C’est en 2008 que la version révisée de l’Accord 
sectoriel sur les crédits à l’exportation d’aéronefs civils  
de l’OCDE, conclu conformément à l’Arrangement, a été 
mise en œuvre. EDC a vivement participé aux discussions 
de suivi liées à la surveillance et à l’application de l’Accord.

EDC a également appuyé les discussions de l’OCDE 
qui ont mené à l’adoption de principes et de lignes 
directrices pour promouvoir des pratiques de financement 
durables dans l’octroi de crédits publics à l’exportation  
aux pays à faible revenu. Un accord a été conclu en  
avril 2008, et EDC a instauré des procédures internes  
pour en assurer l’application.

La Société, comme membre du Groupe sur les crédits 
à l’exportation de l’OCDE, participe au processus en 
cours de surveillance et de communication d’information 
relativement à la mise en œuvre de la Recommandation de 
l’OCDE sur les crédits à l’exportation et la lutte contre la corruption. 
La Recommandation mobilise les efforts internationaux  
de lutte contre la corruption liée aux contrats à 
l’exportation et appuie l’engagement du Canada à lutter 
contre la corruption dans les transactions internationales 
conformément à la Convention sur la lutte contre la corruption 
d’agents publics étrangers dans les transactions commerciales 
internationales de l’OCDE adoptée en 1997.

C’est aussi en 2008 que la version révisée de la 
Recommandation sur des approches communes concernant 
l’environnement et les crédits à l’exportation bénéficiant d’un 
soutien public de l’OCDE, adoptée en 2007, a été mise en 
application. La Recommandation révisée, qui est davantage 
conforme aux pratiques d’EDC en matière d’examen 
environnemental, favorise des règles du jeu plus uniformes 
pour les exportateurs canadiens dans le domaine des 
crédits à l’exportation. La Société prend part à l’évaluation 
périodique de l’application des Approches communes de 
l’OCDE concernant l’environnement. Le prochain examen 
des Approches communes aura lieu en 2010.

Le texte actuel de l’Accord sectoriel sur les crédits à 
l’exportation de centrales nucléaires, adopté conformément 
à l’Arrangement sur les Crédits à l’exportation bénéficiant d’un 
soutien public de l’OCDE, date des années 1980. Or, vu 
l’intérêt renouvelé pour ce secteur, les Participants à 
l’OCDE ont déterminé qu’il serait opportun de mettre 
l’Accord à jour. Les premières discussions ont eu lieu à la 
fin de 2008, et les négociations devraient aboutir en 2009. 
EDC travaille en étroite collaboration avec le ministère des 
Affaires étrangères et du Commerce international (MAECI) 
et le ministère des Finances afin d’établir la position  
du Canada.

EDC participe activement aux discussions de l’OCDE 
concernant la surveillance et l’application de l’Arrangement 
sur les Crédits à l’exportation bénéficiant d’un soutien public 
de l’OCDE. En 2008, EDC a grandement contribué aux 
discussions entourant la formulation d’un mandat pour  
le Groupe d’experts sur les primes de l’OCDE afin de 
relancer les négociations et de les mener à bonne fin 
en 2009. Depuis l’adoption du nouveau mandat, EDC 
recherche un compromis entre les participants. La 
conclusion d’un accord sur les primes de risque acheteur 
permettra à nos exportateurs de bénéficier de règles du 
jeu plus équitables, élément essentiel en période de crise 
financière où les crédits à l’exportation bénéficiant d’un 
soutien public occupent une place de plus en plus impor-
tante dans l’appui aux flux commerciaux internationaux.

EDC fait partie de l’Union de Berne, dont le mandat 
est de favoriser l’adoption de solides principes d’assurance 
crédit à l’exportation et d’assurance investissement à 
l’étranger. En octobre 2008, EDC a accueilli à Banff, en 
Alberta, la 65e Assemblée générale annuelle (AGA) de 
l’Union de Berne. L’AGA a donné aux membres l’occasion 
tout indiquée de discuter de la crise financière et de mettre 
en commun leurs expériences à cet égard. Par ailleurs, 
cette AGA de Banff était la première Assemblée de l’Union 
de Berne dont l’organisation était axée sur la réduction 
de l’empreinte environnementale de l’événement, 
et les discussions ont aussi porté sur les moyens par 
lesquels les membres peuvent réduire leur impact  
sur l’environnement.

EDC mène ses activités en respectant les accords internationaux du Canada, en 

honorant ses engagements en matière de responsabilité sociale des entreprises et  

en appliquant des méthodes de gestion financière saines.

Respecter les accords internationaux

principes directeurs
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En 2008, nous avons travaillé à améliorer nos structures,  
nos systèmes, nos pratiques et nos programmes de forma-
tion dans le but de renforcer notre engagement à l’égard 
de la RSE. C’est dans cette optique que nous avons créé 
l’Équipe des responsabilités des entreprises ainsi que le 
rôle supérieur de conseiller en chef, RSE. L’Équipe des 
responsabilités des entreprises appuie le travail des autres 
équipes de la Société en les aidant à veiller à ce qu’EDC 
respecte ses engagements en matière de RSE.

L’Équipe des responsabilités des entreprises a de plus 
mis au point une nouvelle stratégie afin de mieux intégrer 
les principes de la RSE dans la stratégie générale et dans la 
stratégie d’affaires d’EDC. Elle a eu recours à cette fin à des 
experts de diverses sources extérieures, dont Dirk Matten, 
Chaire Hewlett-Packard sur la RSE à la Schulich School of 
Business de l’Université York.

Conseil consultatif sur la RSE
Pendant toute l’année 2008, le Conseil consultatif sur la RSE  
a grandement infléchi l’évolution de nos pratiques en 
matière de RSE. Le Conseil consultatif sur la RSE, qui 
est formé de Canadiens éminents aux antécédents divers 
représentant le secteur privé, le milieu universitaire 
et la société civile, nous a éclairés sur les pratiques 
exemplaires dans des domaines clés liés à la RSE dont 
l’élaboration d’une déclaration sur les droits de la personne, 
le processus de consultation lié à l’examen de notre 
politique environnementale, le soutien aux technologies 
environnementales et la RSE sur les marchés émergents.

Le Conseil consultatif de 2008, dont la présidence était 
assurée par Maureen O’Neil, anciennement présidente, 
Centre de recherches pour le développement inter-
national, était composé des personnes suivantes : Randy 
Gossen, Ph.D., vice-président, Sécurité, environnement et 
responsabilité sociale, Nexen Inc.; Jean-Claude Villiard, 
fonctionnaire à la retraite aujourd’hui professeur agrégé, 
École nationale d’administration publique; Ed Waitzer, 
associé principal, cabinet d’avocats Stikeman Elliott LLP; 

David Runnalls, président et chef de la direction, Institut 
international du développement durable; David Zussman, 
Chaire Jarislowsky sur la gestion dans le secteur public, 
Université d’Ottawa.

Déclaration d’engagement sur les droits  
de la personne
Conformément aux responsabilités sociales qui lui 
incombent à titre de société d’État et en sa qualité 
d’organisme se comportant en bon citoyen, EDC privilégie 
et préconise la protection des droits de la personne 
reconnus internationalement, conformément aux 
politiques du gouvernement du Canada. En avril 2008, 
EDC a publié une Déclaration sur les droits de la personne dans 
l’esprit des recommandations formulées par le Représentant 
spécial du Secrétaire général des Nations Unies chargé de 
la question des droits de l’homme, qui précisaient le rôle 
des organismes de crédit à l’exportation. La Déclaration  
présente les pratiques qu’EDC suit actuellement pour 
examiner l’incidence de projets possibles sur les droits de 
la personne :

« EDC a un respect absolu pour les droits de la  
personne et fournit ses services de financement et 
d’assurance en veillant à la promotion et à la protection des 
droits de la personne reconnus à l’échelle internationale. 
Les projets d’investissement peuvent avoir des effets 
potentiels considérables sur les droits de la personne. 
EDC reconnaît que les institutions financières doivent 
s’efforcer d’évaluer les effets négatifs potentiels de 
leurs activités sur les droits des personnes directement  
touchées par de tels projets. » Pour des précisions, visitez le  
www.edc.ca/ethique.

Forum d’EDC sur les pratiques exemplaires – 
Responsabilité sociale dans le secteur minier au Pérou
Bien que les marchés émergents offrent de nombreux 
débouchés aux entreprises canadiennes, le niveau de 
risque y est plus élevé sur le plan de la responsabilité 

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. Notre engagement à l’égard de 

la RSE repose sur les cinq piliers suivants : éthique commerciale, environnement, transparence, 

investissement dans la collectivité et climat organisationnel. 

Responsabilité sociale des entreprises

http://www.edc.ca/ethique


18  |   Gérer les risques. Maximiser les possibilités.

Principes directeurs

sociale des entreprises. Dans cette optique, EDC a animé 
en mai 2008 un forum sur les pratiques exemplaires à 
suivre pour assurer une exploitation minière socialement 
responsable au Pérou. L’objectif du forum était de stimuler 
la discussion sur des points de vue divergents et de favoriser 
l’établissement de réseaux parmi les parties intéressées, 
dont le gouvernement, les institutions financières, les 
ONG et le secteur privé. Le tout dans le but d’aider EDC 
à prendre des décisions éclairées sur la façon de faire des 
affaires sur les marchés exigeants, et ce, pour le bien de 
toutes les parties intéressées, y compris les collectivités. 
EDC poursuivra son dialogue avec les parties intéressées 
pour mieux comprendre les défis que posent les pratiques 
minières soutenables dans des contextes difficiles.

Évolution des politiques et des pratiques 
environnementales
Dans le but d’assurer le respect de ses engagements 
relatifs à l’environnement, EDC a instauré en 2005 une 
Politique environnementale qui précise le déroulement 
des processus d’examen des questions environnementales 
appliqués aux divers produits financiers et aux 
nombreux marchés que sert la Société dans bon nombre  
de secteurs industriels. Depuis lors, nos politiques et 
procédures ont beaucoup évolué. À l’automne 2008, EDC  
a entrepris un examen de sa Politique environnementale  
qui prévoit une vaste consultation publique pendant le  
premier semestre de 2009 et la mise en œuvre d’une version 
révisée de la Politique vers la fin de 2009. Les normes 
d’analyse comparative des projets, l’investissement dans la  
collectivité, les conditions et la surveillance des projets, 
les pratiques de divulgation, les changements climatiques 
et l’empreinte environnementale d’EDC font partie des 
enjeux clés qui seront abordés pendant le processus de 
consultation. Visitez le www.edc.ca/environnement.

Éthique commerciale dans l’exercice des activités
Le Code d’éthique commerciale et le Code de conduite d’EDC 
dictent la façon dont doivent agir EDC, ses employés, ses 
dirigeants et ses administrateurs pour être à la hauteur 
de la réputation d’organisme éthique que s’est bâtie la 
Société. Ces codes définissent les obligations de la Société 
en ce qui concerne l’éthique commerciale, le respect de 
l’environnement, les interdictions visant la corruption, la 
protection des droits de la personne, la prévention des 
conflits d’intérêts et la confidentialité de l’information. 
EDC exige que ses administrateurs et ses employés 
connaissent le Code de conduite et signent chaque année 
un Engagement au respect du Code témoignant de leur 
volonté de s’y conformer.

Transparence
L’obligation de rendre des comptes au public guide les 
pratiques de présentation de l’information et la Politique 
de communication d’EDC. La Société 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.

Aux termes de sa Politique de divulgation, EDC 
fait une divulgation préalable de renseignements sur les 
projets auxquels elle est associée de catégorie A (ceux qui 
sont susceptibles d’avoir des incidences environnementales 
négatives importantes) et d’information environnementale 
sur les projets de catégorie B (qui sont moins susceptibles 
d’avoir des incidences environnementales négatives), dont 
les données étudiées et les normes appliquées. Pour en 
savoir plus sur les pratiques d’EDC à ce chapitre et sur la 
divulgation de renseignements sur les transactions, visitez 
le www.edc.ca/divulgation.

En vertu de la Loi sur l’accès à l’information (LAI), les 
documents que possède EDC sont accessibles au public, 
sous réserve des exemptions prévues à la LAI et à la  
Loi sur le développement des exportations. En 2008, EDC a traité 
37 demandes dans le cadre de la LAI.

EDC produit également un Rapport annuel sur la 
responsabilité sociale des entreprises, qui est accessible au 
www.edc.ca.rse.

Engagement d’EDC envers la collectivité
En 2008, EDC a ajouté une dimension internationale à ses 
projets d’investissement dans la collectivité et pris des mesures 
pour y assurer une participation accrue de ses employés.

Partenariat avec CARE Canada
En octobre 2008, EDC a annoncé qu’elle s’est engagée dans 
un partenariat d’investissement dans la collectivité avec 
CARE Canada. D’une durée de quatre ans, ce partenariat 
est axé sur le développement des petites entreprises et les 
projets connexes de microfinancement sur les marchés 
émergents. EDC prône l’investissement dans la collectivité 
depuis longtemps et elle a élargi sa notion de « collectivité » 
pour y inclure les marchés où elle exerce ses activités.

Au milieu de 2009, EDC affectera des bénévoles à 
des projets de CARE, d’abord au Pérou, qui pourraient 
les amener par exemple à établir des plans de marketing 
pour des petits exportateurs, à élaborer un programme 
d’évaluation des risques pour un établissement de 

Dans la première année de son partenariat avec CARE Canada, EDC affectera des 
bénévoles au Pérou, afin d’y assurer le développement des petites entreprises. Plus 
tard, les affectations pourraient supposer le soutien à divers projets de microfinance-
ment de CARE, notamment pour aider de petits exploitants agricoles à faire croître 
leurs affaires et à s’intégrer à de plus vastes chaînes d’approvisionnement.
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microfinancement ou à améliorer l’application de la 
technologie de l’information, entre autres. Compte 
tenu de l’expérience de CARE Canada en matière de 
développement des entreprises sur les marchés émergents 
ainsi que du mandat et de l’expertise d’EDC, un partenariat 
entre ces deux organisations est tout indiqué pour 
contribuer à atténuer la pauvreté grâce au développement 
des entreprises.

Collectivités aux échelles locale et nationale
Les employés d’EDC continuent de contribuer au 
mieux-être de leurs collectivités, tant à l’échelle locale 
que nationale. EDC a appuyé la participation de ses 
employés à la Campagne de charité en milieu de travail 
du Gouvernement du Canada, qui a recueilli 249 350 $.  
De plus, dans le cadre de la Journée d’entraideMC de Centraide, 
des employés d’EDC ont pris part à des activités locales de 
développement communautaire.

Stratégie éducation et emploi jeunesse
Grâce à sa Stratégie éducation et emploi jeunesse (EYE), EDC 
sensibilise les étudiants et d’autres parties intéressées au 
commerce international. Le programme favorise les études 
et les recherches en commerce international et offre des 
bourses dans le but de préparer les étudiants canadiens à 
une carrière en commerce international. En 2008, nous avons 
décerné 30 bourses d’études, soit 25 bourses à des étudiants 

universitaires de premier cycle désireux de faire carrière 
ou de poursuivre leurs études en commerce international 
et cinq nouvelles bourses à des étudiants inscrits à un 
programme d’études en commerce combinant des études 
en sciences environnementales. En ajoutant une compo-
sante environnementale à son programme de bourses 
en 2008, EDC contribue à faire connaître et à renforcer 
la capacité future du Canada de participer au commerce 
international dans le respect de l’environnement. Nous 
travaillons de concert avec nos partenaires comme l’AIESEC 
et le Forum pour la formation en commerce international 
(FITT) afin d’accroître les connaissances en commerce 
international des étudiants universitaires du Canada. Pour 
en savoir davantage sur la Stratégie EYE d’EDC, visitez le  
www.edc.ca/jeunes.

Chaire EDC en finance environnementale
En 2008, la Faculté de l’environnement de l’Université de 
Waterloo et EDC ont annoncé la création d’une nouvelle 
Chaire de recherche financée par EDC, dans le but de 
cerner les tendances, les outils et les pratiques qui aideront 
les entreprises à exploiter des technologies, des services et 
des débouchés « écologiques ». La Chaire EDC en finance 
environnementale, établie au Centre for Environment and 
Business de l’Université de Waterloo, explorera des outils 
financiers comme le financement carbone et les fonds du 
secteur de l’énergie propre.

Assurer une saine gestion financière

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 770 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 2008 s’est établi à 206 millions 
de dollars, soit 337 millions de dollars de moins que 
celui prévu au Plan de la Société pour 2008. Ce manque 
à gagner s’explique surtout par une augmentation de 
la provision pour pertes sur créances et des frais liés 
aux sinistres, reflet de l’incidence de la conjoncture 
économique mondiale éprouvante sur nos portefeuilles 
de financement et d’assurances. De plus, nous n’avons 
reçu aucun allègement de la dette en 2008, alors qu’un 
montant de 124 millions de dollars était prévu dans le 
Plan. La baisse du bénéfice net s’est à son tour répercutée 
sur le rendement des capitaux propres, qui s’est situé à  
3,4 %, contre 8,6 % prévu dans le Plan.

* À la fin de 2008, le ministre des Finances a annoncé qu’EDC recevrait 350 millions 
de dollars en nouveaux capitaux, en échange de 3,5 millions d’actions d’une valeur 
nominale de 100 dollars chacune. Ces capitaux additionnels augmenteront la 
capacité de crédit d’EDC dans cette période d’incertitude économique mondiale. Les 
350 millions de dollars ont été reçus du gouvernement du Canada en janvier 2009.

	 Plan pour 2008	 Chiffres réels de 2008 	 Plan pour 2009

Indicateur	

Bénéfice net (en M$)	 543	 206	 148

Rendement des capitaux propres (en %)	 8,6 	 3,4	 2,4

Ratio d’éfficience brut (en %)	 25,3	 23,3	 27,6

Ratio de viabilité financière (en %)*	 8,7	 9,1	 –

* À compter de 2009, la Société n’utilisera plus le ratio de viabilité financière comme ratio de performance. 

http://www.edc.ca/jeunes
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Objectif 1 : Se rapprocher des exportateurs et des investisseurs

En 2008, EDC a dû répondre à une demande plus forte 
que prévu à l’égard de tous ses produits et services, les 
restrictions sur les liquidités dans le secteur privé ayant 
incité plus d’entreprises à se tourner vers nous. La Société 
a servi 8 312 clients, ce qui représente une hausse de  
11 % par rapport à 2007.

Pour mieux servir nos clients, où qu’ils se trouvent au 
Canada ou dans le monde, nous avons élargi notre réseau 
de représentants au pays et à l’étranger et avons amélioré 
nos processus et notre gestion des comptes. Nous avons 
aussi travaillé avec nos partenaires du secteur privé pour 
donner aux entreprises canadiennes tous les services dont 
elles ont besoin. Ces efforts ont contribué à mieux faire 
connaître nos produits et services, le résultat étant qu’au 
total, le nombre d’utilisateurs de programmes multiples – 
clients qui ont recours à plus d’un produit ou service – a 
atteint le millier, augmentant de 19 % par rapport à 2007.

En 2008, nous avons introduit un nouvel indicateur 
de la satisfaction du client, le Net Promoter ScoreMD (NPS), 
le score net de recommandation, qui remplace l’Indice du 
service à la clientèle et l’Indice de la valeur pour le client. Le 
NPS, qui mesure la probabilité qu’un client recommande 
EDC à d’autres entreprises, nous donnera une meilleure 
idée de la valeur que nos clients accordent à nos produits 
et services. Grâce à des sondages mensuels, nous pouvons 
évaluer en continu notre succès à nous rapprocher de 
nos clients et savoir comment les entreprises perçoivent 

les améliorations apportées à nos produits et services. 
Nous n’avons pas atteint la cible prévue pour la première 
année, mais des progrès ont été remarqués vers la fin de 
l’année. Pour mieux resserrer nos liens avec nos clients, 
nous avons entre autres mis en place la technologie C3, 
qui appuie notre système de gestion des relations avec les 
clients. Lancée en 2008, la première phase de C3 permet 
aux employés de recueillir, de transmettre et de traiter plus 
efficacement les renseignements sur les clients dans le but 
de créer des solutions pertinentes.

Renforcer notre représentation  
au Canada et dans le monde
Notre réseau de bureaux au Canada nous permet de nous 
rapprocher de nos clients et de répondre localement à leurs 
besoins, ce qui est particulièrement important pour les 
entreprises du marché intermédiaire. En 2008, l’Équipe des 
marchés commerciaux et des petites entreprises a déployé  
10 nouveaux directeurs de comptes, ouvert des bureaux à 
Regina et Windsor et ajouté des représentants auprès des 
petites entreprises à Montréal, Halifax et Calgary, portant 
la représentation régionale d’EDC à 90 personnes réparties 
dans 14 bureaux d’un bout à l’autre du pays. 

Nous avons aussi accru notre capacité de souscription 
dans les régions en affectant des souscripteurs à Montréal, 
Mississauga et Vancouver afin de mieux répondre sur place 
aux besoins de nos clients.

	 Chiffres réels de 2007	 Plan pour 2008	 Chiffres réels de 2008 	 Plan pour 2009

Indicateurs de performance 

Nombre de clients servis 	 7 462*	 croissance de 3 %	  croissance de 11 % (8 312)	 maintien

Nombre d’utilisateurs de programmes multiples	 841**	 croissance de 15 %	  croissance de 19 % (1 000)	 croissance de 10 %

Net Promoter Score ***	 S/O	 64,5 – 67,3	 62,1	 61,1

* En 2008, nous avons révisé nos calculs pour l’indicateur Nombre de clients servis afin d’y inclure le nombre de clients que la Société a éventuellement acquis dans les années  
passées mais qu’elle continue de servir, par exemple au moyen de décaissements ou d’une police d’assurance. Afin d’offrir une comparaison adéquate entre les années, les résultats  
de 2007 aux termes de l’indicateur Nombre de clients servis sont présentés selon la méthode adoptée en 2008. 
** En 2007, le nombre d’utilisateurs de programmes multiples était de 513. En 2008, nous avons révisé nos calculs de cet indicateur afin d’y inclure le nombre total de polices  
actives ou de produits utilisés par un client, peu importe la date initiale. Auparavant, cet indicateur ne tenait compte que des produits fournis pendant une année civile donnée.  
*** Nouvel indicateur établi en 2008.

Pour nous rapprocher des exportateurs et des investisseurs, nous mettons nos clients au cœur 

de toutes nos activités afin de leur offrir notre savoir-faire en financement et en gestion des 

risques et l’éventail de nos connaissances des secteurs et des marchés.

performance par rapport aux objectifs
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EDC compte 14 représentations sur les principaux 
marchés émergents en croissance rapide. Ces représen-
tations sont chargées de cultiver des liens avec les acheteurs 
étrangers de biens et services canadiens. En 2008, la 
Société a familiarisé 2 150 compagnies canadiennes,  
soit 19 % de plus qu’en 2007, avec les débouchés offerts 
sur ces marchés.

Notre réseau de représentations s’est agrandi l’an 
dernier. Nous avons désormais des représentants à  
Mumbai, Santiago et Abou Dhabi, ce dernier pour servir  
le Conseil de coopération du Golfe. Au début de 2009,  
une autre représentation verra le jour au Pérou. Par 
ailleurs, nous avons muté à Singapour, important centre 
financier de l’Asie, le représentant qui était auparavant à 
Kuala Lumpur. Nous avons aussi installé un représentant à  
Beijing qui s’occupe exclusivement du portefeuille 
d’investissements en capital-actions d’EDC en Asie. Nous 
continuerons à étendre ce réseau international dans le but 
de porter à 20 nos représentations à l’étranger d’ici 2010.

Établir un solide réseau de partenaires
EDC a forgé d’excellentes relations avec de nombreux 
partenaires des secteurs privé et public afin de mieux 
répondre aux besoins de ses clients. En optimisant ce 
réseau en 2008, la Société a pu rehausser la capacité du 
marché à l’appui du commerce et de l’investissement 
et assurer l’échange d’information et d’expertise en  
commerce international.

Panel consultatif d’EDC sur l’industrie – Notre 
Panel consultatif sur l’industrie regroupe 18 leaders des 
principales associations professionnelles et commerciales 
du pays, qui discutent des défis qui se présentent aux 
entreprises en matière de commerce et d’investissement 
et nous éclairent sur leurs besoins. En 2008, le Panel s’est 
interrogé sur ce qu’il faudra aux compagnies canadiennes 
pour survivre aux pressions croissantes de la concurrence 
mondiale et sur les moyens par lesquels EDC peut continuer 
à répondre à leurs besoins changeants.

Partenariat avec le secteur public – EDC a continué de 
travailler avec ses partenaires du gouvernement du Canada 
pour bien sensibiliser les entreprises aux services qui leur 
sont offerts. La Société a renforcé son partenariat avec 
le Service des délégués commerciaux (SDC) du MAECI 
en offrant des séances de formation sur son rôle, sur les 
solutions qu’elle offre et sur la façon dont les entreprises 

canadiennes peuvent en bénéficier. EDC a aussi lancé un 
site Web partenaire avec le SDC grâce auquel les délégués 
commerciaux bénéficient d’un processus rationalisé 
d’accès aux renseignements sur les produits et services 
d’EDC et d’un traitement prioritaire lorsqu’ils présentent 
une demande.

En 2008, nous avons mené une mission commerciale 
aux Émirats arabes unis et en Arabie saoudite, en 
collaboration avec Industrie Canada, le MAECI, la Société 
canadienne d’hypothèques et de logement, les ambassades 
du Canada à Abou Dhabi et en Arabie saoudite ainsi que le 
consulat du Canada à Dubaï. L’objectif était de présenter 
des compagnies canadiennes admissibles dans le secteur 
de la construction et dans des secteurs connexes à des 
acheteurs du Moyen-Orient participant aux nombreux 
projets d’infrastructure en cours dans la région.

Nous avons aussi renforcé la collaboration et l’échange 
d’information avec d’autres sociétés d’État financières 
comme la Banque de développement du Canada (BDC) 
et la Corporation commerciale canadienne (CCC). En 
partenariat avec le SDC, la CCC et la BDC, nous avons tenu 
en 2008 une séance de formation à l’intention des chefs de 
mission en partance pour l’étranger afin de les sensibiliser 
à l’importance de la concertation et de dépister d’éventuels 
domaines de collaboration pour promouvoir le commerce 
international.

EDC et le MAECI offrent en partenariat un 
programme de détachement à leurs employés. Ainsi, les 
employés du MAECI peuvent faire des stages à EDC afin 
de renforcer leurs compétences techniques en commerce 
d’exportation, et les employés d’EDC peuvent acquérir 
une expérience directe lors d’une affectation à l’étranger 
auprès du MAECI. À ce jour, EDC a accueilli deux employés 
du MAECI, et un employé d’EDC travaille actuellement à 
l’étranger pour le MAECI.

Nos bureaux régionaux au Canada collaborent  
étroitement avec les associations professionnelles et les 
autorités gouvernementales dans leurs provinces pour 
promouvoir les occasions d’affaires sur les marchés 
internationaux et les services respectifs qu’ils proposent 
aux entreprises. C’est ainsi par exemple qu’EDC a entrepris 
des pourparlers avec Investissement Québec pour offrir 
aux entreprises québécoises des solutions de financement 
dans le cadre de leurs crédits d’impôt en R-D.

nombre       de   client      s  s u r  le  s  m a rc  h é s  émergent        sN O M B R E  D E  C L I E N T S  S E R V I S

6 962

6 828

6 805

7 462

8 312

2004*

2005*

2006*

2007  

2008  

* Les données pour les années préalables à 2007 n’ont pas été retraitées.

2004

2005

2006

2007

2008

1 543

1 638

1 666

1 808

2 150
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Le commerce d’intégration suppose que les compagnies 
divisent les processus de production en séries d’activités 
– R-D, approvisionnement, fabrication, marketing et 
ventes, distribution et logistique, service après-vente – 
qu’elles réalisent là où elles peuvent obtenir la meilleure  
efficience. Elles utilisent des technologies de pointe 
en communications et en logistique de transport 
afin d’intégrer toutes les activités aux chaînes 
d’approvisionnement mondiales. Pour ce faire, elles  
doivent investir dans des installations sur les marchés 
étrangers ou créer des partenariats avec d’autres  
entreprises pour réduire les coûts et se rapprocher de  
leurs clients et de leurs fournisseurs.

Optimiser les occasions mondiales
En 2008, EDC a facilité des exportations et des investisse-
ments d’une valeur totale de 85,8 milliards de dollars. Ce 
montant, qui représente une hausse de 23 % par rapport 
à 2007 et qui dépasse les prévisions, a été tiré par une 
croissance de la demande à l’égard de tous les programmes 
de la Société, qui s’est d’ailleurs accélérée vers la fin de 
l’année lorsque les liquidités se sont fortement contractées 
dans le secteur privé. Deux autres facteurs ont aussi stimulé 
les volumes à l’exportation : les cours records des produits 
de base pendant presque toute l’année et la baisse du dollar 
canadien vers la fin. 

EDC devait de toute urgence s’adapter à cette 
conjoncture et aller au-devant des besoins de ses clients. 
La Société a été bien servie à cette fin par les changements 
qu’elle a apportés au cours des dernières années, modelés 
sur les pratiques exemplaires de ses clients en matière 
d’efficience et d’amélioration des processus. EDC a aussi 
pu relever son efficacité grâce à des modifications récentes 
comme la réorganisation de ses équipes sectorielles 

en fonction des secteurs industriels et des chaînes 
d’approvisionnement dans lesquelles ses clients exercent 
leurs activités.

Le quart – soit 22 milliards de dollars – du volume total 
d’activités est venu des marchés émergents, où la croissance 
économique demeure soutenue et la demande de biens et 
services canadiens, vigoureuse. Le volume d’activités a été 
particulièrement élevé sur les marchés émergents où nous 
avons une représentation depuis plusieurs années, reflet 
de nos relations approfondies avec les acheteurs étrangers 
de biens et services canadiens.

Le Brésil, la Russie et les pays de la Communauté  
des États indépendants (CEI), l’Inde, la Chine et le 
Mexique sont encore les marchés émergents privilégiés  
des compagnies canadiennes. Le volume d’activités d’EDC 
sur ces marchés a été de 11 milliards de dollars en 2008, 
une hausse de 45 % par rapport à 2007. Nous nous 
attendons à ce que les nouvelles représentations que nous 
avons établies en 2008 au Chili et dans la région du Conseil 
de coopération du Golfe jouent un rôle déterminant 
pour aider les entreprises canadiennes à tirer profit des 
débouchés offerts dans ces régions. En 2008, nous avons 
facilité des transactions commerciales d’une valeur de  
975 millions de dollars au Chili et de 1,3 milliard au total 
aux Émirats arabes unis, en Arabie saoudite et au Qatar.

Les compagnies canadiennes investissent aussi sur les 
marchés émergents afin de réduire leurs coûts, d’améliorer 
leur productivité, de se rapprocher de leurs clients ou 
encore de rallier les chaînes d’approvisionnement de 
leurs partenaires de plus grande envergure. Dans le cadre 
de nos programmes de financement, d’assurance crédit 
et d’assurance risques politiques, nous avons conclu  
383 transactions à l’appui d’investissements canadiens 
directs à l’étranger. Nos efforts de sensibilisation de nos 

Objectif 2 : Faciliter le commerce d’intégration

Indicateurs de performance	 Chiffres réels de 2007	 Plan pour 2008	 Chiffres réels de 2008 	 Plan pour 2009

Volume d’activités (en G$)	

Volume total d’activités*	 70,0	 croissance de 7 %	  croissance de 23 % (85,8)	 baisse de 8 %

Volume sur les marchés émergents*	 16,7	 croissance de 8 %	 croissance de 31 % (22,0)	 croissance de 5 %

Investissements facilités

Volume d’investissements à l’étranger (en G$)*	 5,6	 baisse de 5 %	  baisse de 15,5 % (4,7)	 croissance de 3 %

Nombre de transactions**	 329	 croissance de 12 %	  croissance de 16 % (383)	 croissance de 5 %

Partenariats avec les institutions financières

Volume (en G$)*	 11,7	 croissance de 8 %	 croissance de 20 % (14,1)	 croissance de 7 %

Nombre de transactions***	 S/O		  4 450	 croissance de 6 %

* En 2008, EDC a commencé à présenter une partie de son volume d’assurance crédit selon le montant net et son volume d’assurance risques politiques déduction faite des remises  
en vigueur. En raison de ces changements et afin d’offrir une comparaison adéquate entre les années, tous les résultats du volume d’activités de 2007 dans le présent tableau  
sont présentés selon la méthode adoptée en 2008. 
** Le taux de 12 % indiqué au tableau intègre l’objectif de croissance de 30 % précisé dans le Plan de la Société pour les transactions relevant des programmes de financement  
et d’assurance risques politiques ainsi qu’une progression de 5 % aux termes du programme d’assurance comptes clients. 
*** Dans son Plan de la Société 2008-2012, EDC a précisé qu’elle établirait un nouvel indicateur relatif aux transactions réalisées en partenariat, sans en indiquer l’objectif. Dans  
son Rapport annuel 2007, EDC a déclaré qu’elle mettrait en place en 2008 un indicateur portant sur le nombre de transactions réalisées en partenariat, assorti d’un objectif de  
croissance de 6 %. L’indicateur a été officiellement introduit dans le Plan de la Société 2009-2013; le résultat de 2008 est le point de référence pour le taux de croissance de 2009. 

Performance par rapport aux objectifs
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clients à l’égard de la couverture que nous proposons à 
leurs sociétés affiliées à l’étranger se sont soldés par une 
progression de 16 % des transactions d’investissement 
facilitées par rapport à 2007. La valeur des investissements 
à l’étranger se situe à 4,7 milliards de dollars, soit une 
diminution de 15,5 % qui s’explique par le fait que 
certaines entreprises ont choisi de ne pas effectuer de gros 
investissements ou de se défaire de leurs investissements 
majeurs. La baisse de la valeur totale des investissements 
facilités par EDC en est le reflet.

Optimiser la capacité financière
EDC est une des clés de voûte du réseau d’institutions 
financières servant les exportateurs et les investisseurs 
canadiens. En partenariat avec les banques canadiennes, 
les sociétés de cautionnement et d’autres institutions 
financières du monde entier, elle renforce la capacité 
financière mise à la disposition des entreprises canadiennes 
grâce à une vaste gamme de services financiers, dont 
les garanties de prêts et cautionnements de contrat, le 
cofinancement et les programmes d’assurance.

Le volume d’activités qu’EDC a réalisé grâce à  
des partenariats de ce type s’est élevé à 14,1 milliards de  
dollars en 2008, 20 % de plus qu’en 2007. EDC a facilité 
4 450 transactions en partenariat; il s’agit là d’un nouvel 
indicateur de performance établi en 2008 dans le but de 
pouvoir suivre l’appui accordé aux entreprises du marché 
intermédiaire et de déterminer dans quelle mesure 
nous avons réussi à cerner les occasions de travailler en 
partenariat avec des institutions du secteur privé.

 Le Groupe des intermédiaires financiers canadiens a 
contribué à ces résultats en travaillant avec les institutions 
en question pour qu’elles comprennent mieux les produits 
et services d’EDC et qu’elles y aient un meilleur accès, pour 
approfondir les connaissances d’EDC à l’égard de leurs 
besoins et attentes et pour mettre en place des stratégies 
d’affaires conjointes. L’Équipe des institutions financières 
a aussi concouru à ces résultats en offrant des solutions de 
gestion des risques aux banques canadiennes qui aident à 
réduire les risques liés à leurs contreparties étrangères dans 
les transactions commerciales internationales. L’Équipe a 
en effet appuyé 1 501 transactions en partenariat, dont la 
valeur s’est élevée à 5,4 milliards de dollars (80 % de plus 
qu’en 2007 pour les deux indicateurs, soit le nombre de 
transactions et le volume des transactions).

Parmi les principales initiatives entreprises en parte-
nariat en 2008, mentionnons les améliorations apportées 

au Programme de garanties d’exportations, conçu pour 
encourager les institutions financières à accorder des prêts 
aux PME canadiennes. Ces améliorations augmentent 
la couverture fournie aux banques qui financent  
des transactions d’exportation ou des investissements. 
Le Programme permet maintenant de répondre à une 
gamme étendue de besoins, qu’il s’agisse d’un appui au 
financement de contrats d’exportation individuels ou 
multiples, du financement de travaux en cours et de l’achat 
d’équipement lié aux exportations, du nantissement 
des comptes clients à l’étranger, du financement de 
trésorerie pour les stocks domiciliés à l’étranger ou de 
l’appui à l’investissement direct canadien à l’étranger. En 
2008, 314 PME ont bénéficié du Programme de garanties 
d’exportations, contre 172 en 2007. L’ensemble de la 
couverture offerte en partenariat avec les institutions 
financières canadiennes est évalué à au-delà de 323 millions 
de dollars, une hausse par rapport aux 220 millions de 
dollars de 2007. En tout, 22 institutions financières ont  
tiré parti du Programme pour aider à répondre aux besoins  
de leurs clients.

Le capital de risque et le capital-investissement sont 
des sources essentielles de capitaux pour les PME, surtout 
dans le secteur des nouvelles technologies. Le Programme 
du capital-actions d’EDC permet aux compagnies 
admissibles de profiter de son accès à une combinaison 
unique d’outils financiers, d’expertise et de réseaux 
internationaux, tout en acquérant le capital-investissement 
et le capital de risque nécessaires pour faire croître leurs 
activités d’exportation. EDC ajoute de la capacité aux fonds 
canadiens de capital-investissement en investissant dans 
divers fonds gérés professionnellement qui fournissent 
du capital-investissement et du capital de risque aux PME 
jouissant d’un fort potentiel de croissance et exportant des 
technologies de la nouvelle génération. 

La Société investit aussi dans des fonds de capital-
investissement et d’infrastructure à l’étranger, ce qui lui 
permet de cultiver de nouveaux réseaux de partenaires 
et de clients éventuels pour les compagnies canadiennes.  
En 2008, 66 entreprises ont bénéficié d’investissements 
réalisés par EDC au moyen de son Programme du capital-
actions. EDC a pris des engagements en investissements 
d’environ 224 millions de dollars, dont 169 millions dans 
des fonds internationaux, 28 millions en capital de risque 
au pays et 27 millions en capital-investissement destiné au 
marché intermédiaire canadien.

États-Unis

Brésil

Japon

Chine

Corée du Sud

Inde

Royaume-Uni

Mexique

Russie

Chili

45

3,4

2,9

2,6

1,8

1,7

1,7

1,7

1,1

,975

Total : 63,8

Brésil

Chine

Inde

Mexique

Russie

Chili

Turquie

Émirats arabes unis

Indonésie

Colombie

3,4

2,6

1,7

1,7

1,1

,975

,893

,720

,687

,423

Total : 14,2

Volume d'activités en 2008 sur 
les dix principaux marchés (en G$)

Volume d'activités en 2008 sur 
les dix principaux marchés émergents (en G$)
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Objectif 3 : Optimiser les ressources de l’organisation

Performance par rapport aux objectifs

Pour qu’EDC puisse aider les compagnies canadiennes à 
réussir sur les marchés mondiaux, elle mise sur ses forces, 
sur ses connaissances des marchés mondiaux et de ses 
clients de même que sur sa capacité à offrir des solutions 
novatrices et à gérer les risques. La Société optimise 
son capital, ses processus, ses technologies et, surtout, 
ses ressources humaines pour répondre aux besoins 
commerciaux de milliers d’entreprises canadiennes.

Optimiser les ressources en capital
Les exportateurs et les investisseurs canadiens doivent avoir 
un accès opportun et prévisible aux ressources en capital 
et à d’autres instruments financiers pour développer leurs 
entreprises et rester concurrentiels. La contribution d’EDC 
à leur développement est directement liée à sa capacité de 
gérer et d’évaluer les risques. Ce fut particulièrement vrai 
en 2008, année où la croissance a ralenti considérablement 
et où l’accès au capital a été de plus en plus difficile.

EDC jouissait d’une très bonne position de capital 
lorsque le repli s’est amorcé. Son portefeuille était bien 
diversifié et ses engagements envers certaines institutions 
financières parmi les plus touchées étaient limités. Elle a 
ainsi pu prendre davantage de risques pour ses clients et 
partenaires financiers, et a servi 11 % de plus de compagnies 
en 2008. Le Bureau de gestion des risques d’EDC a avalisé 
l’approbation de 968 transactions, près du tiers de plus 
qu’en 2007.

Afin de tirer pleinement parti de cette bonne posi-
tion, nous affectons un montant déterminé aux capitaux 
de risque stratégiques pour soutenir des occasions  
d’affaires d’importance stratégique mais à risque élevé,  
qui débordent du cadre de nos transactions habituelles.

 En 2008, nous avons facilité des exportations et des 
investissements d’une valeur de 1,8 milliard de dollars au 
moyen des capitaux de risque stratégiques, montant qui 
a été principalement affecté à des initiatives telles que les 
investissements en capital-actions, les prêts non garantis 
aux petites entreprises, le financement aux débiteurs 
infra-étatiques et les transactions sur certains marchés 
émergents où les systèmes juridiques et réglementaires 
restent fragiles.

Alléger les processus, donner  
des réponses plus rapidement
EDC cherche constamment des moyens de perfectionner 
ses processus et de créer des efficiences. Tout au long de 
2008, ses employés ont continué à appliquer la méthode 
allégée à divers aspects de l’organisation, ce qui a eu un 
impact considérable, particulièrement pour le processus 
des prêts. Après la mise en œuvre définitive du Projet de 
transformation du programme des prêts, qui a permis de 
simplifier l’ensemble du processus, les délais de traitement 
des transactions de prêts ont pu être réduits d’environ  
60 %, et le nombre de nouvelles transactions de prêts a 
augmenté en moyenne de 63 %.

De plus, le Bureau central des nouvelles transactions 
fait désormais partie intégrante du nouveau processus des 
prêts. Fonctionnant comme un centre de compensation, 
il est constitué de divers décideurs, comme le chef de la 
gestion des risques et des représentants de groupes clés 
participant au processus de souscription. Les transactions 
visées par le processus des prêts sont maintenant triées 
avant de passer en souscription, afin de déterminer 
quel est le processus le plus efficient pour répondre aux  
besoins du client.

Le Projet de transformation du programme des prêts 
était la première phase d’une initiative générale visant à 
simplifier les processus de prestation des services. Le Bureau 
de gestion des processus, qui a mené le projet, sera agrandi 
pour faciliter le changement dans l’ensemble du groupe 
Développement des affaires et Opérations, en appliquant 
encore la méthode allégée et en se servant d’autres outils 
de gestion des processus.

Optimiser les ressources en technologie
Essentielle à la réussite en affaires, la technologie dans 
les domaines des communications, du transport et de 
la logistique a été au cœur de la mondialisation du 
commerce au cours des dernières années. Comme toute 
autre entreprise, EDC doit optimiser son usage de la 
technologie afin d’aider les compagnies canadiennes à être 
concurrentielles sur le marché exigeant, ininterrompu, 

	 Chiffres réels de 2007	 Plan pour 2008	 Chiffres réels de 2008	 Plan pour 2009

Indicateurs de performance	

Ratio ODR-CTP*	 58:42	 43:57	 43:57	 52:48

Engagement du personnel**	 rang équivalent à celui des	 S/O	 S/O	 rang équivalent à celui des 

	 entreprises de haute qualité			   entreprises de haute qualité

Maintien de l’effectif (en %)***	 94,88 %	 ≥ taux du CB	 91,83 %	 ≥ taux du CB

* Coût d’optimisation des ressources (ODR), investissements en TI qui rehaussent la performance des activités. Coût total de possession (CTP), coûts de maintenance de  
l’infrastructure et des biens technologiques de base. 
** Mesuré tous les deux ans selon les résultats d’une évaluation indépendante du climat de travail publiée par le Groupe Hay. La prochaine évaluation aura lieu en 2009. 
*** Les données du Conference Board du Canada relatives aux institutions financières suggèrent un taux de 90,4 %.
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d’aujourd’hui et s’assurer que ses employés peuvent 
répondre avec agilité aux demandes de ses clients dans le 
monde entier, vingt-quatre heures sur vingt-quatre.

En 2008, nous avons investi dans de nouvelles 
technologies sans fil pour mettre en place le Projet de main-
d’œuvre mobile qui permet aux employés d’accéder aux 
systèmes de la Société où qu’ils se trouvent dans le monde. 
Sur le terrain, nos employés sont de plus en plus mobiles 
– ils passent plus de 50 % de leur temps sur la route – et ils 
doivent avoir immédiatement accès à l’information pour 
améliorer les délais de réponse aux clients.

Nous évaluons comment sont répartis nos budgets 
de technologie de l’information (TI) entre le coût total 
de possession (CTP), soit les coûts de maintenance de 
l’infrastructure et des biens technologiques de base, et 
le coût d’optimisation des ressources (ODR), c’est-à-dire 
les investissements en TI qui rehaussent la performance 
des activités, tels que les programmes qui font le suivi des 
relations avec les clients et aident à en assurer la gestion. 
Au cours des dernières années, afin d’appuyer nos 
processus améliorés et de nous concentrer sur les besoins 
des clients, nous avons augmenté nos dépenses visant les 
initiatives d’optimisation des ressources, en pourcentage 
de l’ensemble des investissements en TI. Le résultat de 
2008 est 43:57. La composante ODR repose sur de vastes 
initiatives qui rehaussent la valeur des activités, comme 
notre système de gestion des relations avec les clients et 
les projets visant à améliorer la prestation des services à la 
clientèle et des services de soutien. La composante CTP 
est axée sur d’importants investissements afin de mettre à 
niveau notre infrastructure des postes de travail et notre 
réseau pour assurer la sécurité de nos données et l’appui au 
développement des affaires sur les marchés internationaux 
et aux communications dans les bureaux régionaux.

Optimiser les ressources humaines
Pour réussir, EDC doit continuer à attirer des employés 
talentueux et assurer le maintien de son effectif. En 2008, 
plusieurs initiatives ont été lancées, qui visent à favoriser 
l’engagement du personnel et à cultiver un climat de travail 
plus souple et plus efficient.

Engagement du personnel

Un personnel motivé est plus productif. EDC mesure 
l’engagement de son personnel au moyen d’un sondage 
biennal à l’intention de ses employés. Les résultats de ce 
sondage ont constamment placé EDC parmi les meilleures 
organisations du Canada. Cependant, les résultats de 
2007 ont fait ressortir que trois des facteurs qui favorisent 

l’engagement constituent des points sensibles pour  
EDC : le perfectionnement professionnel, l’environnement 
de travail et la valeur du travail et de la contribution 
personnelle. EDC a travaillé en 2008 à transformer ces 
points sensibles en points forts. Notre taux de maintien de 
l’effectif était près de 92 %.

Pour assurer un environnement de travail stimulant, 
qui contribue au perfectionnement et au rendement 
des employés, il importe de fournir un programme de 
formation efficace. En 2008, 5 815 jours de formation ont 
été offerts, soit en moyenne 5,5 jours par employé, dont  
22 % consacrés à la formation linguistique.

Conditions de travail souples

EDC a à cœur d’offrir des conditions de travail souples, 
qui encouragent l’équilibre travail-vie personnelle et  
rehaussent la productivité des employés. En 2008, un 
document-cadre a été élaboré à cet égard. Il prévoit 
des heures de travail souples, une semaine de travail 
comprimée, le travail à temps partiel, le partage d’emplois 
et le télétravail. Nous comptons le mettre en œuvre tout au 
long de 2009.

Proposition de valeur de l’emploi

La Proposition de valeur de l’emploi fait état des caracté- 
ristiques qui, selon les employés et les employés potentiels, 
donnent une valeur à leur travail à EDC. Selon les résultats 
d’un sondage mené en 2008 auprès d’environ la moitié 
des employés, ces caractéristiques sont les suivantes : 
contribution par le travail, possibilités de perfectionnement 
professionnel, respect, responsabilité sociale des entreprises 
et effectif de qualité. Elles sont déjà utilisées pour renforcer 
nos activités de recrutement et de perfectionnement.

L’un des meilleurs employeurs du Canada

En 2008, le magazine Maclean’s a nommé EDC parmi les 
Meilleurs employeurs pour la diversité du Canada. EDC est 
la seule société d’État à mériter un tel honneur. De plus, 
pour la huitième année de suite, le magazine Maclean’s a 
choisi EDC parmi les 100 meilleurs employeurs du Canada.

Gestion électronique des ressources humaines

En 2008, le groupe des Ressources humaines a mis au point 
une stratégie quinquennale et un carnet de route pour la 
gestion électronique des ressources humaines. Cette initiative 
vise à favoriser le rendement des employés et à faciliter la 
prise de décisions de la direction en assurant la diffusion et 
l’accessibilité d’une information de grande qualité.

EDC figure parmi les 100 meilleurs employeurs du Canada pour la huitième  

année consécutive, selon la liste établie par le magazine Maclean’s.
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objectifs stratégiques de 2009

Contexte de planification
Le contexte de planification est marqué par une grande incertitude à l’heure actuelle. Resserrement 
des conditions de crédit, fluctuation des cours des produits de base et niveau accru de risques sont 
autant de facteurs qui ont suscité une grande volatilité sur les marchés mondiaux. Résultat? Une 
baisse spectaculaire de la confiance chez les exportateurs et les consommateurs. Dans une telle 
conjoncture difficile, EDC cherchera la meilleure façon de tirer parti de ses connaissances, de ses 
services et de ses capacités pour répondre aux besoins de ses clients.

Stratégie d’affaires d’EDC
Par sa stratégie d’affaires, qui repose sur son expertise en gestion des risques et son engagement à 
l’égard d’une saine gestion financière, EDC vise à servir en toute efficacité et en toute efficience les 
entreprises canadiennes afin d’assurer leur réussite sur les marchés internationaux. Dans son plan 
d’affaires, EDC s’est engagée à :
  4	 mettre ses clients au cœur de tout ce qu’elle fait; 
  4	 appuyer ses partenaires dans la conjoncture difficile d’aujourd’hui afin qu’ils soient en mesure 

de continuer à servir les entreprises canadiennes;
  4	 investir dans sa structure organisationnelle, ses ressources humaines et sa technologie afin 

d’aménager des fondements solides pour pouvoir aider les sociétés à garder le cap dans la 
tourmente actuelle.

La stratégie d’affaires d’EDC repose sur les trois piliers suivants. 

 4	 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, son réseau de relations et son éventail de solutions, directement ou en partenariat.

 4	 Faciliter le commerce d’intégration. EDC relèvera la compétitivité des exportateurs et des 
investisseurs canadiens en leur offrant une vaste gamme de solutions en matière de 
financement du commerce extérieur et de gestion des risques pour les ventes à l’exportation, 
les investissements à l’étranger et la gestion des chaînes d’approvisionnement.

 4	 Optimiser les ressources de l’organisation. EDC optimisera l’utilisation de son capital, de sa 
technologie, de ses ressources humaines et de ses processus afin de répondre le mieux possible 
aux besoins des entreprises canadiennes.

Se rapprocher des exportateurs et des investisseurs canadiens
Grâce aux investissements qu’elle a effectués dans sa structure au cours des dernières années, au 
Canada et ailleurs dans le monde, la Société est mieux en mesure de servir les entreprises canadiennes. 
En voici un aperçu.

Mieux gérer les comptes

La Société a investi dans la création d’un modèle de gestion des relations avec les clients, le CRM. Cet 
outil technologique aidera les employés à se rapprocher davantage des entreprises en établissant un 
référentiel de données sur les clients et facilitera l’obtention d’une image à 360 degrés du client.

En 2008, la première phase de C3, l’application qui sous-tend notre système de gestion des 
relations avec les clients, a été lancée. Elle permet aux employés de mieux recueillir, transmettre 
et traiter les renseignements sur les clients dans le but de créer des solutions pertinentes. Il en est 
résulté l’amélioration de la collaboration et des communications dans l’ensemble de la Société. 
L’application C3 fait actuellement l’objet de révisions qui faciliteront encore davantage son 
intégration dans le déroulement des opérations.

Voici un survol de la stratégie d’affaires et des indicateurs  

de performance présentés dans le Plan de la Société 2009-2013  

et dont un résumé se trouve au www.edc.ca/plandelasociete.

http://www.edc.ca/plandelasociete
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Améliorer la représentation

Réseau au Canada 

En 2009, la Société élargira davantage son réseau au Canada en ouvrant un bureau à Ville Saint-
Laurent. D’autres bureaux sont aussi envisagés ailleurs au Québec ainsi qu’en Ontario et en 
Colombie-Britannique.

Représentants à l’étranger

Les représentants d’EDC à l’étranger ont la responsabilité d’établir et d’entretenir des relations 
financières à valeur ajoutée avec les clients d’EDC sur les marchés internationaux, soit les acheteurs 
étrangers de biens et de services canadiens.

L’enrichissement de ce réseau international est une priorité pour la Société depuis un certain 
nombre d’années déjà. L’objectif global d’EDC est de compter 20 représentants à l’étranger d’ici 
2010. De plus, la Société accroîtra sa capacité dans ses représentations existantes.

Puissant réseau de partenaires
Partenariat avec le secteur privé – EDC travaille avec les institutions financières du secteur privé 
dans le but d’offrir aux exportateurs et aux investisseurs canadiens les services financiers dont ils 
ont besoin. À cette fin, la Société met en œuvre les moyens suivants :
 4	 fournir des solutions de partage des risques afin d’accroître la capacité du marché;
 4	 collaborer avec les opérations de trésorerie des banques pour réunir des fonds; 
 4	 offrir aux banques des solutions de mondialisation des activités;
 4	 revoir ses produits de crédit documentaire en collaboration avec les banques.

Collaboration au sein du secteur public – EDC travaille étroitement avec ses partenaires du 
secteur public, en particulier avec le MAECI, à optimiser les ressources et à harmoniser les 
stratégies d’affaires dans le but de mieux servir les entreprises canadiennes.

EDC et la Banque de développement du Canada (BDC) poursuivent leurs discussions tant au  
niveau des cadres supérieurs qu’au niveau opérationnel sur des possibilités de collaboration en ce qui 
concerne notamment la sensibilisation aux produits offerts et la recommandation mutuelle de clients.

EDC continuera de collaborer avec ses partenaires gouvernementaux afin de bien renseigner les 
entreprises sur les services de commerce et d’investissement internationaux qu’offre le gouvernement 
du Canada et d’y assurer leur accès.

Faciliter le commerce d’intégration
EDC juge que tous les échanges commerciaux relèvent du commerce d’intégration, qu’il s’agisse 
du commerce d’exportation traditionnel ou du commerce réalisé dans le cadre de chaînes 
d’approvisionnement mondiales. Le gros des activités d’exportation du Canada relève du  
commerce traditionnel. Les solutions d’EDC, qui sont régulièrement revues et améliorées en  
fonction des besoins exprimés par les exportateurs, leurs clients et leurs partenaires financiers, 
appuient extrêmement bien ce type de commerce.

En cherchant à répondre aux besoins de ses clients, EDC doit tenir compte des risques du 
marché et du contrecoup possible des bouleversements économiques sur sa capacité d’offrir les 
services recherchés par les entreprises canadiennes, tout en veillant à ne pas compromettre son 
autonomie financière. À cet égard, la Société suivra ses principes rigoureux en matière de gestion 
des risques et respectera ses engagements relatifs à une saine gestion financière.

EDC facilite le commerce d’intégration par de nombreux moyens. Ses solutions soutiennent le 
commerce d’exportation traditionnel et favorisent l’investissement direct canadien à l’étranger au 
profit d’entreprises de toutes tailles présentes sur des marchés partout au monde. La Société estime 
qu’à l’avenir, les investisseurs institutionnels, par exemple les caisses de retraite, auront davantage 
besoin de solutions facilitant l’investissement. Or, ces institutions recherchent des partenaires fiables 
et expérimentés pour soutenir leurs activités internationales.

EDC accroît l’accès des exportateurs et des investisseurs canadiens au capital de risque 
grâce à son Programme du capital-actions. La mise en valeur du marché du capital-investissement 
pour favoriser la diversification de l’économie canadienne constitue une priorité. EDC et la BDC 
conjuguent leurs efforts afin de rendre le capital-actions plus accessible, la BDC se concentrant sur 
le développement des entreprises et EDC travaillant à aider les compagnies à rayonner au-delà des 
frontières du Canada et à percer sur les marchés étrangers.
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Optimiser les ressources de l’organisation
La capacité d’EDC de servir les entreprises canadiennes n’est pas uniquement tributaire de 
sa connaissance du marché et de ses clients, ni de son aptitude à mettre au point et à déployer  
des solutions novatrices. La pertinence de la Société repose également sur sa volonté d’assurer sa 
viabilité à long terme et sur son engagement à gérer ses affaires efficacement, à la manière d’une 
entreprise, afin de pouvoir continuer de répondre aux attentes de ses clients, de ses partenaires et 
de son actionnaire, le gouvernement du Canada.

EDC s’efforce par conséquent d’optimiser ses ressources, plus précisément son capital, 
ses processus, sa technologie et ses ressources humaines. Son objectif, ce faisant, est d’aider les 
entreprises canadiennes sur les marchés mondiaux, dans un contexte où les risques sont en hausse 
et la concurrence, de plus en plus vive.

La réussite de la conception et du déploiement des solutions d’EDC passe par son engagement  
à l’égard de l’excellence dans l’utilisation de son capital, de ses processus, de sa technologie et de ses  
ressources humaines. En 2009, EDC optimisera les ressources de son organisation par les moyens suivants.

Capital

Grâce à la bonne utilisation de son capital au cours des dernières années, EDC est à même de 
pouvoir répondre aux besoins des exportateurs et des investisseurs canadiens dans la conjoncture 
difficile actuelle. Son expertise en évaluation et en gestion des risques sera essentielle à cette fin 
compte tenu des fluctuations de la situation économique.

EDC s’est engagée à appuyer les transactions à risque élevé ayant une importance stratégique 
pour ses clients en continuant d’accroître son appétence pour le risque. Or, dans une conjoncture 
de plus en plus éprouvante sur les marchés, EDC devra concilier sa plus grande appétence pour le 
risque et la gestion de ses obligations financières actuelles.

Processus

EDC continue d’améliorer et d’adapter ses produits et services de même que ses processus afin de 
rehausser la valeur qu’elle apporte à ses clients. Dans cette optique, la Société poursuivra la mise en 
œuvre de la méthode allégée et déploiera une initiative à l’échelle de l’entreprise pour rationaliser 
tous ses processus liés à la prestation des services touchant les prêts, les garanties et les assurances. Le 
Bureau de gestion des processus, qui fait partie du nouveau Groupe expérience-client, a été chargé 
de développer et de renforcer les compétences de la Société en matière de processus.

Technologie

EDC travaille à la mise sur pied de portails en ligne personnalisant son interaction avec ses clients et 
ses partenaires. Ces portails assureront un meilleur accès aux solutions offertes et aux renseignements 
relevés par EDC de façon coordonnée et en toute sécurité. Au nombre des autres initiatives en cours, 
on compte le lancement d’un programme sur la qualité des données et le déploiement d’un système 
de gestion de documents ainsi que l’optimisation des outils actuels de veille stratégique.

Ressources humaines

EDC continuera à rehausser la prestation de ses services, à favoriser davantage l’engagement de son 
personnel et à rendre son milieu de travail plus souple et plus efficace par des mesures comme les 
suivantes :
 4	 mise en œuvre de la Proposition de valeur de l’emploi dans le but d’accroître son bassin de 

talents, de relever la probabilité d’attirer des candidats compatibles avec l’organisation, de 
maximiser le rendement de ses employés et de favoriser le maintien de son personnel;

 4	 poursuite du déploiement du Programme de télétravail afin que les employés aient la souplesse 
nécessaire pour pouvoir communiquer de façon sûre et efficace avec leurs collègues et leurs 
clients, où qu’ils soient.

Mesurer le succès
EDC suit sa performance par rapport aux trois piliers de sa stratégie d’affaires à l’aide de divers 
indicateurs qu’elle passe périodiquement en revue pour en assurer la conformité avec ses objectifs.

Se rapprocher des exportateurs et des investisseurs canadiens

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 
décaissements ou d’une police d’assurance.

Nombre d’utilisateurs de programmes multiples – Cet indicateur sert à déterminer jusqu’à quel 
point EDC répond aux besoins de sa clientèle en calculant le nombre de produits différents que 
chaque client choisit d’utiliser.

Objectifs stratégiques de 2009
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Net Promoter Score – En 2009, EDC déterminera dans quelle mesure elle s’est rapprochée de ses 
clients au moyen du Net Promoter ScoreMD (NPS), calculé d’après les résultats des sondages auprès 
des clients. Le NPS est considéré comme un outil très efficace pour mesurer la satisfaction de la 
clientèle et pour susciter des améliorations dans la façon dont EDC se rapproche de ses clients.

Faciliter le commerce d’intégration

Volume total d’activités – Cet indicateur mesure le volume total des exportations et des investissements 
facilités par EDC pour l’ensemble de ses produits.

Volume sur les marchés émergents – Selon la définition d’une économie émergente donnée par le 
Fonds monétaire international (FMI), cet indicateur évalue le volume total des exportations et des 
investissements facilités par EDC sur les marchés émergents.

Investissement direct canadien à l’étranger (IDCE) – Cet indicateur détermine à la fois le volume et 
le nombre de transactions conclues grâce aux programmes de financement et d’assurance risques 
politiques d’EDC.

Volume des activités en partenariat – Cet indicateur 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 
effectue en partenariat au cours de l’année. 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 en technologie de 
l’information discrétionnaires et non discrétionnaires qui rehaussent la valeur des activités ou qui 
sont nécessaires à la maintenance 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 nécessaires pour assurer l’application réussie de sa stratégie d’affaires en comparant son 
taux de maintien aux données équivalentes pour le secteur des services financiers établies par le 
Conference Board du Canada.

Indicateurs de performance	 Plan pour 2009

Se rapprocher des exportateurs et des investisseurs canadiens	

Nombre de clients servis	 maintien

Nombre d’utilisateurs de programmes multiples	 croissance de 10 %

Net Promoter Score	 maintien

Faciliter le commerce d’intégration	

Volume total d’activités (en G$) 	 baisse de 8 %

Volume d’activités sur les marchés émergents (en G$)	 croissance de 5 %

Volume d’investissements facilités à l’étranger (en G$)	 croissance de 3 %

Nombre de transactions d’investissement	 croissance de 5 %

Volume d’activités en partenariat (en G$)	 croissance de 7 %

Nombre de transactions en partenariat	 croissance de 6 %

Optimiser les ressources de l’organisation

Ratio ODR-CTP	 52:48

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

Maintien du personnel (en %)	 ≥ taux du CB**

Assurer une saine gestion financière

Bénéfice net	 148 M$

Rendement des capitaux propres	 2,4 %

Ratio d’efficience brut	 27,6 %

* D’après l’évaluation du climat de travail réalisée indépendamment par le Groupe Hay.
** Les données du Conference Board pour les institutions financières suggèrent un taux de 90,4 %.
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Professeur agrégé
Faculté d’administration des affaires
Université du Nouveau-Brunswick
Fredericton (Nouveau-Brunswick)

Jeff Burghardt
Président et chef de la direction
Prince Rupert Grain Ltd.  
Prince Rupert (Colombie-Britannique)

Adam Chowaniec
Président du Conseil d’administration
Tundra Semiconductor Corporation 
Ottawa (Ontario)

Jim Dinning 
Président du Conseil d’administration 
Western Financial Group 
Calgary (Alberta)

Linda M. O. Hohol 
Calgary (Alberta) 

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

M. Betts, Ph.D., 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 collabore depuis 1981 avec 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. Burghardt, qui travaille dans le secteur agricole depuis plus de 25 ans, milite pour des activités 

économiques durables à Prince Rupert et dans le couloir de transport du Nord-Ouest. Promoteur 

engagé de sa région et membre dévoué de sa collectivité, il a agi comme conseiller auprès des  

gouvernements fédéral et provincial dans le cadre d’initiatives touchant notamment  

les transports, le développement économique, la santé, l’éducation et les questions relatives  

à l’investissement.

Titulaire d’un baccalauréat et de grades supérieurs en génie, M. Chowaniec , Ph.D., a commencé 

sa carrière comme professeur adjoint à l’Université Acadia, puis a surtout occupé des postes 

scientifiques et de haute direction dans le secteur de la haute technologie, principalement à  

Ottawa, mais aussi aux États-Unis. Porte-parole de premier plan, il a été reconnu pour ses qualités 

de leader, son excellence dans le domaine des affaires et son sens de l’innovation. En 1998, 

l’Institut de recherche d’Ottawa-Carleton lui a remis son prestigieux Prix du président. En 2006  

et 2007, il a présidé le Conseil ontarien de la recherche et de l’innovation, créé par le premier  

ministre de l’Ontario.

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. 

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 été reconnue par le journal The Globe and Mail 

comme l’une des 100 femmes les plus puissantes du Canada.

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 sociétés fermées. 

conseil d’administration
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Donald A. MacLeod
Vice-président et avocat-conseil principal
J. Ray McDermott Canada, Ltd. (Secunda 
Marine Services) 
Dartmouth (Nouvelle-Écosse)

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)

Ajit Someshwar 
Président et chef de la direction
CSI Consulting Inc.
Toronto (Ontario) 

Margriet Zwarts 
Administratrice de sociétés 
Montréal (Québec)

M. MacLeod occupe depuis 1989 des postes de haute direction au sein de la société Secunda et 

de ses prédécesseurs. Il a une vaste expérience des transactions commerciales au Canada et à 

l’étranger dans les secteurs du transport maritime et des hydrocarbures extracôtiers. Président  

du Conseil d’administration de la Shipowners’ Mutual Protection & Indemnity Association  

(Luxembourg), il siège à plusieurs de ses comités de gestion et sociétés affiliées. M. MacLeod  

est membre de la Nova Scotia Barristers Society. 

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.

Après avoir obtenu le titre de comptable agréé en Inde et au Royaume-Uni, M. Someshwar  

a occupé des postes de haute direction dans le secteur de l’assurance. Il est actuellement  

président-fondateur et chef de la direction de CSI Group of Companies, société mère de plusieurs 

entreprises technologiques et spécialisées dans les solutions de gestion. Parmi ses clients au Canada 

et aux États-Unis, on trouve des entreprises figurant au palmarès du magazine Fortune 500.  

M. Someshwar est également président national de la Canada India Foundation, qui est vouée  

à la promotion des relations bilatérales entre le Canada et l’Inde. Président de la Chambre de  

commerce indo-canadienne de 1991 à 1993, il a créé un programme visant à reconnaître la  

contribution de la communauté indo-canadienne au Canada. M. Someshwar a récemment été 

nommé au Conseil consultatif sur l’économie créé par le ministre des Finances.

Mme Zwarts compte plus de 25 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.
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équipe de la haute direction

(Première rangée, de gauche à droite)

Stephen Poloz

Sherry Noble

Eric D. Siegel

Susanne Laperle

(Deuxième rangée, de gauche à droite)

Benoit Daignault

Pierre Gignac

Jim McArdle

Kevin O’Brien

Premier vice-président, Groupe des produits de financement

Première vice-présidente, Solutions technologiques et d’affaires

Président et chef de la direction

Première vice-présidente, Ressources humaines

Premier vice-président, Développement des affaires

Premier vice-président, Assurances

Premier vice-président, Services juridiques, et secrétaire

Premier vice-président et chef de la direction financière
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Pratiques en matière de gouvernance à EDC

Conduite des affaires
C’est au Conseil d’administration qu’incombe la bonne 
conduite des affaires d’EDC. Chacun des administrateurs 
tire parti de ses perspectives, de son expérience et de son 
savoir-faire uniques pour mener à bien les activités de 
surveillance du Conseil, atouts qui s’avèrent d’importance 
capitale en cette période de crise économique. En effet, 
EDC doit répondre aux besoins financiers des sociétés de 
commerce extérieur – au moyen de prêts et de polices 
d’assurance traditionnels – tout en faisant preuve de la 
souplesse nécessaire afin d’aller au-devant des besoins 
en pleine évolution des exportateurs et des investisseurs 
canadiens. Dans la conjoncture actuelle marquée par 
l’incertitude, EDC peut compter sur les antécédents solides 
et variés de ses administrateurs.

Le Conseil est chargé d’approuver le plan d’affaires 
quinquennal d’EDC, le Plan de la Société. En participant 
aux discussions dès le début de sa préparation, il peut 
donner son avis sur l’orientation stratégique que doit 
prendre EDC.

Au cours de l’année, le Conseil s’est concentré sur  
l’examen des enjeux entourant les marchés du crédit, sur  
des secteurs industriels comme l’automobile, l’aéronau-
tique et la haute technologie, et sur l’environnement 
commercial très incertain, caractérisé par des risques  
élevés. Par ailleurs, chacun des administrateurs a mis 
à contribution son expertise sur des questions précises  
comme le capital-risque et la gestion des risques.

Les stratégies en matière de gestion des risques et 
les pratiques de contrôle préalable bien établies à EDC 
ont su résister tout au long du cycle du marché. Comme  
le risque de crédit augmente en même temps que le  
risque du marché, EDC continue de réserver des fonds 
supplémentaires afin de couvrir les risques inhérents aux 
engagements qu’elle a déjà pris. Le Conseil a prêté une 
attention particulière à l’examen des pratiques de la 
Société en matière de gestion des risques pour en garantir 
la rigueur.

En 2008, le Conseil a encadré la direction dans le 
dossier de l’examen indépendant de la loi habilitante 
d’EDC. À cet égard, il a créé un sous-comité qui a offert des 
suggestions pour le mémoire d’EDC.

Le Conseil s’est aussi occupé des opérations internes 
d’EDC, plus particulièrement de ses systèmes d’information 
et de ses pratiques de gestion, afin d’assurer l’intégrité de 
l’information publiée. Le Comité de la vérification du 

Conseil a examiné et approuvé le plan de mission annuel du 
Groupe de la vérification interne, et a régulièrement reçu 
des rapports sur les projets entrepris à cet égard. Le Conseil 
a étudié et mis à jour son processus d’approbation des 
dépenses d’investissement majeures. Par ailleurs, le Comité 
de la vérification et le Conseil ont suivi le déroulement de 
l’examen spécial entrepris par le vérificateur général du 
Canada aux termes de l’article 138 de la Loi sur la gestion 
des finances publiques. Le vérificateur général a d’autre part 
vérifié la conception et la mise en œuvre de la Directive 
en matière d’évaluation environnementale d’EDC. 
Les rapports définitifs des deux vérifications précitées, 
effectuées tous les cinq ans, sont attendus en 2009.

Le Conseil a également veillé à assurer la conformité 
aux lignes directrices du gouvernement qui se rapportent à 
la gouvernance d’EDC, dans les domaines qui suivent.

Responsabilités et fonctionnement
Les fonctions du Conseil sont indépendantes de celles de 
la direction de la Société. Pendant chaque réunion du 
Conseil et des comités, un certain temps est prévu pour des 
discussions à huis clos, qui se déroulent en l’absence de la 
direction. En outre, le Comité de la vérification se réunit à 
huis clos à deux occasions, une fois avec les représentants 
du Bureau du vérificateur général et une autre avec le vice-
président d’EDC responsable de la Vérification interne. 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 direction.

Les relations de travail entre le Conseil et la 
direction d’EDC se déroulent sous le signe de l’efficacité. 
La répartition de leurs responsabilités respectives a été 
examinée régulièrement au cours de l’année.

Le Conseil joue un rôle clé pour ce qui est de définir 
l’approche à adopter par EDC relativement aux questions 
de gouvernance. Comme au cours des dernières années, 
les résultats du sondage annuel auprès du Conseil sur les 
questions de gouvernance ont mené à l’élaboration d’un 
plan de travail pour la prochaine année.

Le Conseil fait la promotion d’une culture de 
conduite commerciale éthique et prêche par l’exemple 
en suivant des procédures supplémentaires touchant les 
conflits d’intérêts et les délits d’initiés qui vont au-delà 
des critères énoncés dans le Code de conduite d’EDC. Les 
administrateurs ont depuis longtemps comme pratique 
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de remplir des déclarations d’intérêts permanentes, et 
ils s’abstiennent de participer aux discussions ou au vote 
lorsqu’une question provoque un conflit d’intérêts réel ou 
potentiel. En 2008, à la demande du Conseil, une mesure 
supplémentaire a été adoptée à ce chapitre. C’est ainsi que 
les documents du Conseil doivent maintenant être contrôlés 
pour déterminer s’ils sont liés à des compagnies figurant 
dans les déclarations permanentes des administrateurs. La 
documentation de certaines transactions peut donc ne pas 
être remise à un administrateur ayant déclaré des intérêts 
dans une partie liée à la transaction en question.

Communication avec les parties intéressées
Le Conseil a surveillé et, dans certains cas, facilité les 
communications entre EDC et ses parties intéressées, 
dont le gouvernement et le grand public, pour en assurer 
l’efficacité. La deuxième Assemblée publique annuelle 
d’EDC, à laquelle ont assisté plusieurs administrateurs, s’est 
tenue le 30 avril 2008. Le Conseil a aussi suivi de près les 
activités de sensibilisation réalisées par EDC afin d’obtenir 
les réactions de ses parties intéressées, notamment  
celles du Panel consultatif d’EDC sur l’industrie et du  
Conseil consultatif sur la responsabilité sociale des  
entreprises. Les membres du Conseil et de la haute  
direction ont rencontré périodiquement les autorités 
du gouvernement dans le secteur du commerce 
international, notamment les ministres et les sous-ministres, 
ce qui a contribué à une meilleure communication. Dans  
ses rapports au gouvernement et au public, EDC a continué 
de traiter à fond les questions importantes auxquelles elle  
doit répondre.

Évaluation et relève des cadres supérieurs
Le Conseil dispose d’un processus d’évaluation du 
rendement du président et chef de la direction, qu’il a suivi 
de nouveau en 2008. Les objectifs du président et chef de la 
direction sont directement liés à la réalisation des objectifs 
organisationnels, selon la description qui en est donnée 
dans le Plan de la Société.

Le Conseil a également continué de superviser la 
relève des cadres supérieurs. Chaque année, le Comité 
des ressources humaines approuve le plan de relève, y 
compris les processus connexes de sélection, de formation 
et de surveillance. En 2008, le Conseil a accordé une plus 
grande attention à la planification de la relève. Il a reçu une 
présentation circonstanciée sur la question et a davantage 
rencontré les candidats aux postes de relève afin d’évaluer 
leurs capacités.

Formation et évaluation des membres du Conseil
Les programmes d’orientation et de formation destinés aux 
administrateurs d’EDC ont été peaufinés pour répondre 
à leurs besoins particuliers. Le Comité de la nomination 

et de la gouvernance a examiné les programmes et s’en  
est déclaré satisfait. Quatre nouveaux administrateurs 
nommés au cours de l’année ont participé aux séances 
d’orientation. La veille de la plupart des réunions du 
Conseil, des séances de formation ont été offertes à tous les 
administrateurs et, comme par le passé, elles ont porté 
sur des gammes particulières de produits d’EDC ou sur 
d’autres aspects de ses activités.

Le Conseil évalue son efficacité et celle de ses comités 
chaque année. De plus, il s’assure que les administrateurs 
effectuent une autoévaluation de leur rendement. En 
2008, le Conseil a chargé un consultant de réaliser une 
évaluation de ses pratiques en matière de gouvernance. 
Après avoir mené des entrevues approfondies avec chacun 
des administrateurs, il a conclu que le niveau d’efficacité 
du Conseil était élevé. Par ailleurs, pour aider le Conseil à 
mieux utiliser le temps et l’expertise de ses administrateurs, 
le consultant a formulé une série de recommandations, dont 
plusieurs font partie du plan de travail sur la gouvernance 
du Conseil pour la prochaine année.

Mandats des comités
Le Comité de la vérification aide le Conseil à remplir son 
mandat en ce qui concerne diverses questions financières 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 est chargé de l’approbation et 
de la surveillance des grandes dépenses d’immobilisation  
et d’administration, ainsi que de l’examen des conséquences 
pour EDC des nouvelles normes comptables, et il examine 
les résultats des vérifications internes et externes. Les 
membres du Comité de la vérification, parmi lesquels 
figurent des spécialistes en finance, sont indépendants de 
la direction d’EDC.

Le Comité a tenu quatre réunions. Il est présidé par J. Rooney, qui 
a succédé à L. Lachapelle le 1er avril 2008.

Le Comité du développement des affaires propose une 
orientation qui renforce la capacité d’EDC de répondre 
aux besoins des exportateurs et des investisseurs canadiens. 
Il est chargé d’examiner le Plan de la Société pendant tout 
le processus d’élaboration, de superviser les activités de 
la direction pour ce qui est de l’analyse de la conjoncture 
du marché et des réponses à y apporter, et de suivre 
la performance de la Société par rapport aux plans de 
développement des affaires et aux cadres de référence 
connexes. Il examine également diverses stratégies 
sectorielles et les initiatives liées à de nouveaux produits 
et il fait le point annuellement sur les conséquences pour 
l’économie canadienne des transactions facilitées par EDC.

Le Comité a tenu six réunions. Il est présidé par N. Betts, qui a 
succédé à M. Zwarts le 1er avril 2008.

Pratiques en matière de gouvernance à EDC
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Le Comité de la direction est autorisé à exercer bon 
nombre des pouvoirs du Conseil. Il se réunit seulement en 
cas de nécessité pour traiter de questions urgentes qui se 
posent entre les réunions du Conseil. Le Comité ne s’est 
pas réuni en 2008. 

Le Comité est présidé par J. Dinning, en sa qualité de président 
du Conseil.

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 rémunération des employés 
et de la haute direction, y compris les indicateurs et les 
objectifs du Programme de rémunération au rendement, 
et il définit les objectifs et les critères d’évaluation du 
rendement du président et chef de la direction. Le 
Comité a aussi des responsabilités en ce qui concerne la 
conception des régimes de retraite des employés d’EDC et 
leurs investissements.

Le Comité a tenu six réunions. Il est présidé par L. Hohol, qui a 
succédé à J. Boudreau le 1er avril 2008.

Le Comité de la nomination et de la gouvernance est 
responsable des questions relatives au régime de 
gouvernance d’EDC. Il exprime son avis sur le programme 
d’éthique des administrateurs, sur les critères de nomination 
du président et chef de la direction d’EDC et du président 
du Conseil de même que sur le profil des compétences 
souhaitables et de l’expérience requise de la part des 
administrateurs. Il participe à l’examen des candidatures au 
Conseil et des programmes d’orientation et de formation. 
En outre, le Comité supervise le sondage auprès du Conseil 
sur les questions de gouvernance, surveille les relations 
avec la direction et examine la composition et le mandat 
des comités. 

Le Comité a tenu quatre réunions. Il est présidé par J. Dinning.

Le Comité de la gestion des risques aide le Conseil à 
superviser la gestion des risques de crédit, des risques du 
marché et d’autres risques d’entreprise, notamment en 
établissant et en tenant à jour un régime efficace régissant 
les autorisations requises par EDC pour entreprendre ses 
activités, et il exprime son avis sur tout changement aux 
politiques dans ces domaines. Il lui revient également de 
proposer des recommandations sur toutes les transactions et 
augmentations de polices qui nécessitent une autorisation 
du Conseil, ainsi que de surveiller la conformité à la 
Directive en matière d’évaluation environnementale. Le 
Comité joue aussi un rôle dans l’application de la Politique 

sur la suffisance du capital et reçoit des mises à jour 
périodiques sur diverses activités et initiatives se rapportant 
à la gestion du portefeuille.

Le Comité a tenu sept réunions. Il est présidé par A. Chowaniec, 
qui a succédé à L. Lachapelle le 22 octobre 2008. L. Lachapelle 
avait elle-même succédé à R. Fleming le 1er avril 2008.

Rémunération des administrateurs
La rémunération des administrateurs est fixée par décret. 
Le président du Conseil et les administrateurs du secteur 
privé perçoivent des honoraires annuels ainsi qu’une 
indemnité quotidienne pour les déplacements et les 
réunions du Conseil et des comités auxquelles ils assistent, 
ainsi que pour l’exécution d’autres fonctions définies par 
le Conseil.

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

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

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

 4	 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. Il y a eu neuf réunions du Conseil en 2008 
et 28 réunions de comités. 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 a été membre ou président  
d’un comité, plus indemnités quotidiennes) s’est élevée à  
212 393 $, contre 200 711 $ en 2007. 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 202 225 $, 
contre 147 303 $ en 2007 (dépenses du président et chef 
de la direction d’EDC exclues dans les deux cas). Au 
total, les dépenses de promotion et de déplacement pour 
affaires du président et chef de la direction d’EDC ont été  
de 94 982 $, contre des dépenses de promotion, de 
déplacement et de participation à des conférences de  
100 709 $ en 2007.
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Pratiques en matière de gouvernance à EDC

	 Vérification	 Développement 	 Nomination	 Ressources	 Gestion 	 Conseil 
		  des affaires	 et gouvernance	 humaines	 des risques	  
	 (5)	 (6)	  (4)	 (6)	 (7)	 (9)

Betts	 5/5	 6/6	 S/O	 S/O	 7/7	 9/9

Boudreau1	 S/O	 S/O	 S/O	 2/3	 2/4	 3/4

Burghardt2	 2/2	 3/3	 S/O	 2/3	 S/O	 3/5

Charpentier 3 	 S/O	 2/5	 1/4	 1/3	 S/O	 3/6

Chowaniec4	 S/O	 2/3	 S/O	 2/3	 3/3	 5/7

Dinning	 S/O	 S/O	 4/4	 6/6	 6/7	 9/9

Fleming5	 S/O	 S/O	 S/O	 S/O	 1/2	 1/2

Fung6	 S/O	 S/O	 S/O	 S/O	 1/3	 1/3

Hohol	 S/O	 S/O	 S/O	 5/5	 5/5	 8/9

Lachapelle7	 4/4	 S/O	 S/O	 S/O	 5/5	 5/5

Landry	 S/O	 5/6	 3/4	 4/6	 S/O	 7/9

MacLeod8	 S/O	 3/3	 S/O	 3/3	 3/3	 5/5

Rooney	 5/5	 6/6	 S/O	 S/O	 7/7	 9/9

Siegel	 5/5	 6/6	 S/O	 6/6	 7/7	 9/9

So9	 S/O	 S/O	 2/2	 3/3	 S/O	 4/4

Someshwar10	 1/2	 S/O	 2/2	 S/O	 2/3	 5/6

Zwarts	 5/5	 5/6	 4/4	 S/O	 S/O	 9/9

1 	 M. Boudreau a cessé d’être membre du Conseil le 18 juin 2008.
2 	� M. Burghardt a été nommé au Conseil le 18 juin 2008 et est devenu membre du Comité de la vérification, du Comité du développement des affaires  

et du Comité des ressources humaines le 3 septembre 2008.
3 	 M. Charpentier était en congé à compter du 5 novembre 2008.
4 	� M. Chowaniec, Ph.D., a été nommé au Conseil le 11 avril 2008 et est devenu membre du Comité du développement des affaires,  

du Comité des ressources humaines et du Comité de la gestion des risques le 3 septembre 2008.
5 	 M. Fleming a cessé d’être membre du Conseil le 13 avril 2008.
6 	 M. Fung a cessé d’être membre du Conseil le 9 mai 2008.
7 	 Mme Lachapelle a cessé d’être membre du Conseil le 5 septembre 2008.
8 	� M. MacLeod a été nommé au Conseil le 18 juin 2008 et est devenu membre du Comité du développement des affaires,  

du Comité des ressources humaines et du Comité de la gestion des risques le 3 septembre 2008.
9 	 Mme So a cessé d’être membre du Conseil le 18 juin 2008.
10 	�M. Someshwar a été nommé au Conseil le 9 mai 2008 et est devenu membre du Comité de la vérification, du Comité de la nomination  

et de la gouvernance et du Comité de la gestion des risques le 3 septembre 2008.

Ta ble   au  de  s  pré   s ence    s  de  s  a dmini     s tr  ate  u r s  au x  ré  u nion    s  d u  C on  s eil    et   de   s e s  
comité      s  en   2 0 0 8
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Faits saillants de l’exploitation
En 2008, la tourmente financière et économique a mis les entreprises canadiennes à une plus grande épreuve. Alors que la conjoncture se 
détériorait, EDC était en mesure de les aider à y faire face et de gérer leurs risques. Par conséquent, nous avons facilité un volume d’activités 
record de 85,8 milliards de dollars en 2008, en hausse de 23 % par rapport à l’exercice 2007 et de 16 % par rapport au Plan de la Société pour 
2008. Le volume de nos programmes d’assurance a atteint 71,8 milliards de dollars, soit une augmentation de 25 % par rapport à 2007, tandis 
que notre volume de financement s’est chiffré à 14,0 milliards, soit une hausse de 11 %. Notre volume d’activités sur les marchés émergents 
s’est accru de 31 % en regard de 2007, s’élevant à 22 milliards de dollars, ce qui représente 25,6 % de notre volume total d’activités. 

Contexte économique
Pour l’économie mondiale, 2008 a été une année sans précédent. Ce qui fut au départ une déroute du marché immobilier américain en 2007, 
à cause des prêts hypothécaires à risque élevé, est rapidement devenu une débâcle financière mondiale, touchant pratiquement tous les 
secteurs de l’économie et mettant en faillite plusieurs grandes institutions financières internationales ou provoquant leur restructuration. 
L’effet de domino s’est poursuivi : gel du crédit, dégringolade du cours des matières premières, contraction économique de plusieurs marchés 
et perte de confiance. Plusieurs États ont réagi en venant à la rescousse du secteur financier, en abaissant les taux d’intérêt, en injectant des 
liquidités sur les marchés et en proposant des budgets de relance extrêmement coûteux.

La tourmente économique grandissante a changé la donne pour EDC, notamment sur les plans : 

 	de sa clientèle;

 	du financement et de la liquidité;

 	du risque de crédit des contreparties;

 	du budget fédéral de 2009.

Effet sur notre clientèle
Les clients d’EDC ont été sévèrement touchés par la conjoncture économique difficile. L’accès au crédit s’est refermé, la chute du cours des 
matières premières a réduit les bénéfices, et le recul de la consommation mondiale a comprimé la demande dans toute l’économie. Le 
fléchissement du dollar canadien durant le second semestre de l’exercice a apporté un certain soulagement, quoiqu’éphémère avec l’arrivée 
du ralentissement économique dans le monde. La capacité du secteur privé à accorder du crédit a diminué, et vu la montée des risques, les 
sociétés qui étaient leur propre assureur se sont tournées vers EDC. Ainsi, dans la plupart des programmes, EDC a été très sollicitée par ses 
clients. En particulier, nous avons constaté une forte hausse de la demande dans certains programmes, par exemple celui de l’assurance 
crédit, car le taux de défaillance chez les sociétés a commencé à augmenter au quatrième trimestre.

Effet sur le financement et la liquidité d’EDC
Alors que des difficultés sur les marchés des capitaux mondiaux limitaient l’accès au crédit à plusieurs, EDC était en mesure d’obtenir le 
financement nécessaire pour répondre à une demande record de ses produits de financement. Le resserrement du crédit a fait en sorte que 
les investisseurs ont préféré opter pour des titres émis par les entités de qualité supérieure. C’est pourquoi nous avons pu obtenir du 
financement à des taux favorables. 

En réponse à la conjoncture du marché, le ministère des Finances a relevé les plafonds qui nous sont imposés relativement au financement 
par papier commercial et au financement sur les marchés financiers, pour que nous puissions accéder à ces marchés et satisfaire à nos besoins 
grandissants et accroître notre souplesse pour nous permettre d’être financés efficacement à un coût approprié. 

Nous détenons un portefeuille de titres négociables pour assurer notre liquidité. Au cours de l’exercice, afin de faire face à la crise du crédit 
hypothécaire à risque élevé et d’améliorer la qualité du crédit de notre portefeuille et sa liquidité, nous avons vendu les titres émis par les 
institutions les plus exposées aux créances hypothécaires à risque élevé, dont les entités parrainées par l’État américain. Nous avons réorienté 
nos placements principalement vers des titres d’État et des titres supranationaux à court terme, dont le rendement est plus faible, mais qui 
améliorent la qualité du crédit du portefeuille.

Risque de crédit des contreparties
Nous nous exposons au risque de crédit en raison de nos programmes de prêts et d’assurances et de nos activités de trésorerie. En 2008, 
notre grand sujet d’inquiétude a été le risque de contrepartie chez les institutions financières. Nous sommes exposés aux institutions 
financières dans les trois domaines susmentionnés. Toutefois, nous sommes principalement exposés en raison des contreparties liées à nos 
portefeuilles de dérivés et de placements de trésorerie. 

Durant 2008, nous avons surveillé de près la qualité du crédit des contreparties de notre trésorerie. Nous avons éliminé ou réduit notre 
exposition et avons évité de nouvelles opérations avec certaines institutions financières en difficulté. De plus, aux termes des accords conclus 
avec toutes les contreparties liées à nos dérivés, nous pouvons résilier les contrats si la cote de crédit de la contrepartie tombe en dessous 
d’un certain niveau. Nous avons aussi des accords de garantie ou de cautionnement qui obligent les contreparties à fournir des garanties si 
notre exposition au risque de crédit dépasse certains seuils.

À la fin de 2008, nous avons évalué l’incidence du marasme économique sur notre exposition à l’égard des portefeuilles de prêts et d’assu
rances. Nous avons scruté notre exposition au secteur de l’automobile, qui a été le plus durement touché par la conjoncture économique, 
surtout au quatrième trimestre de 2008. Les ventes d’automobiles ont dégringolé, et les usines de montage canadiennes et américaines 
réduisent leurs activités. Les fournisseurs de pièces automobiles, auxquelles EDC est grandement exposée, en subissent les conséquences. 
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Nous craignons que les cotes de crédit actuelles ne reflètent pas vraiment ces récents événements. Par conséquent, il est possible qu’à la date 
du bilan, nous ayons subi des pertes dans notre portefeuille qui soient passées inaperçues. Nous avons aussi conclu que d’autres secteurs 
dans notre portefeuille, en plus du secteur de l’automobile, ont été touchés par la conjoncture économique difficile. Par mesure de précaution, 
nous avons augmenté notre provision pour pertes sur prêts et, en conséquence, notre provision pour pertes sur créances, et avons révisé nos 
hypothèses sur la fréquence des sinistres, la gravité des sinistres et les sinistres subis mais non déclarés aux fins de l’évaluation actuarielle 
du passif des polices et du passif des sinistres, ce qui a entraîné une hausse des frais liés aux sinistres en 2008.

Initiatives du budget fédéral de 2009 pour contrer la situation actuelle
Les pressions qui s’exercent sur l’économie mondiale devraient se poursuivre en 2009 en frappant la plupart des secteurs d’activité. La 
croissance économique mondiale ne cesse de reculer, surtout parmi les partenaires commerciaux habituels du Canada, et les liquidités à 
l’échelle internationale se font rares. Le budget du gouvernement du Canada de janvier 2009 comprend une série de mesures visant à 
accroître la capacité d’EDC à venir en aide aux exportateurs et aux investisseurs canadiens durant cette tourmente. Ces mesures, dont 
certaines sont décrites ci-dessous, nécessiteront des changements législatifs et l’approbation du Parlement.

 	Le mandat d’EDC sera élargi et certaines restrictions prescrites dans certains règlements seront enlevées pendant au moins deux ans 
pour que nous puissions soutenir le secteur financier et le secteur de l’assurance sur le marché canadien, en complémentarité avec les 
services que les institutions financières canadiennes, la Banque de développement du Canada (BDC) et les compagnies d’assurance 
offrent aux entreprises. 

 	La limite du capital autorisé d’EDC passera de 1,5 à 3,0 milliards de dollars. Au besoin, le gouvernement pourra donc injecter de 
nouveaux capitaux dans EDC.

 	Le plafond des dettes éventuelles d’EDC augmentera pour passer de 30 à 45 milliards de dollars. EDC pourra ainsi offrir plus 
d’assurances et plus de garanties si la demande augmente.

 	Le plafond du Compte du Canada1 passera de 13 à 20 milliards de dollars. EDC administre ce compte au nom de l’État.

 	Dans le cadre du nouveau Programme de crédit aux entreprises, EDC et la BDC prêteront conjointement, jusqu’à concurrence de  
5 milliards de dollars, aux taux du marché, en partenariat avec les banques canadiennes. Ces prêts seront offerts en complémentarité 
avec le crédit offert par le secteur privé et ils ne seront disponibles qu’aux clients et aux opérations solvables.

Lorsque ces mesures seront mises en œuvre en 2009, le volume d’activités d’EDC devrait croître, de même que les engagements rattachés à 
nos portefeuilles de prêts et d’assurances. L’augmentation de nos engagements pourrait entraîner plus de risques pour EDC. Nous continuerons 
de surveiller étroitement nos risques de crédit, d’illiquidité et de financement.

Bénéfice net
Le bénéfice net de l’exercice 2008 s’est établi à 206 millions de dollars, en baisse de 267 millions par rapport à celui de 2007. Ce recul résulte 
surtout de l’accroissement de la provision pour pertes sur créances et des frais liés aux sinistres, ce qui reflète l’effet du marasme économique 
mondial sur nos portefeuilles de financement et d’assurances.

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

Provisions pour pertes sur créances – En 2008, nous avons inscrit une provision pour pertes sur créances de 346 millions de dollars, 
contre 196 millions en 2007. À cause de la conjoncture actuelle, nous avons dû augmenter nos provisions à l’égard de notre portefeuille de 
l’automobile et d’autres parties de notre portefeuille commercial non garanti pour rendre compte des récentes pertes que nous estimons 
avoir subi dans ces portefeuilles mais qui ne se traduisaient pas encore dans les cotes de crédit correspondantes. 

Frais liés aux sinistres – Les frais liés aux sinistres de 2008 se sont élevés à 222 millions de dollars, soit 90 millions de plus qu’en 2007, surtout 
en raison d’une augmentation des indemnités versées et d’une hausse de la provision pour sinistres sur assurances à la fin de l’exercice. 
L’accroissement des indemnités versées traduit le marasme économique en 2008, alors que la hausse de la provision résulte à la fois du marasme 
économique, surtout au sein des secteurs de l’automobile et du commerce de détail, et de la croissance de notre portefeuille d’assurances.

Revenu net de financement et de placement – En 2008, le revenu net de financement et de placement a légèrement augmenté par 
rapport à 2007, passant de 811 à 834 millions de dollars. L’effet de la croissance de notre portefeuille en 2008 a été largement annulé par la 
baisse du rendement, à cause de la diminution des taux d’intérêt en 2008. 

Primes d’assurance et commissions de garantie – Les primes d’assurance et commissions de garantie ont totalisé 172 millions de dollars en 
2008, en hausse de 15 % par rapport à 2007, grâce à la croissance du volume d’activités en 2008, surtout dans le programme d’assurance crédit.

Frais d’administration – Les frais d’administration de 2008 ont atteint 240 millions de dollars, contre 219 millions pour 2007, soit une 
augmentation de 21 millions (10 %), laquelle résulte d’une majoration du coût des ressources humaines et d’une hausse globale des coûts 
nécessaires à la gestion d’un volume d’activités accru. En 2008, la direction s’est concentrée sur la compression des coûts, en raison de la 
croissance de nos activités. Par conséquent, bien que le volume d’activités ait dépassé de 16 % le volume prévu au Plan, nos frais 
d’administration ont reculé de 2 % par rapport au Plan. 

Incidence des fluctuations de change sur les états financiers
Vers la fin de 2008, le dollar canadien s’est déprécié par rapport au dollar américain. Cette dépréciation a entraîné une augmentation de nos 
actifs et de nos passifs, qui sont principalement libellés en dollars américains et convertis en dollars canadiens au taux en vigueur à la date 
du bilan. Notre volume d’activités et les composantes de notre bénéfice net sont convertis en dollars canadiens au taux de change moyen. 
Étant donné que le fléchissement du dollar canadien n’a eu lieu que vers la fin de l’exercice, l’incidence de la conversion sur ces éléments a 
été minime, car le taux moyen n’a varié que faiblement entre 2007 et 2008.

1 �Grâce au Compte du Canada, le gouvernement canadien peut autoriser un soutien aux transactions qui sont dans l’intérêt national mais qui, en raison des pratiques de gestion 
des risques d’EDC, ne pourraient être portées au propre compte d’EDC.
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Si le cours du dollar canadien était resté stable par rapport à celui du dollar américain en 2008 :

 	les prêts bruts auraient atteint 25,4 milliards de dollars, plutôt que 30,9 milliards, soit une baisse de 18 %;

 	l’actif total aurait atteint 29,5 milliards de dollars, plutôt que 35,3 milliards, soit une baisse de 16 %;

 	le volume total d’activités aurait atteint 86,4 milliards de dollars, plutôt que 85,8 milliards, soit une hausse inférieure à 1 %.

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 se compose du 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 3,80 % en 2007 à 3,25 % en 2008.

La marge de financement nette de 2008 a reculé de 55 points de base par rapport à celle de 2007 
surtout parce qu’en 2007, les revenus sur prêts avaient été plus importants en raison de la 
restructuration des prêts douteux et que nous avions comptabilisé en résultat net des intérêts 
capitalisés non courus1 par suite du remboursement anticipé d’un prêt souverain. Compte non tenu 
de ces éléments, la marge de financement nette aurait été proche de celle de 2007. La baisse des 
taux d’intérêt et la réorientation de notre portefeuille de placements, en raison des difficultés sur les 
marchés des capitaux, vers des instruments de meilleure qualité mais à faible rendement ont eu une 
incidence sur le rendement de nos actifs productifs. Ces facteurs ont été nettement compensés par 
la baisse du coût des emprunts (due à la baisse des taux d’intérêt) et notre capacité à obtenir du 
financement à des taux favorables (en raison d’une demande privilégiant les titres émis par les 
entités de qualité supérieure).

La variation de la marge de financement nette sur les cinq derniers exercices s’explique surtout par 
l’incidence des revenus tirés de l’allègement de la dette sur notre marge.

(en millions de dollars canadiens)		  2008	 2007	 2006	 2005	 2004

Moyenne des prêts bruts	 23 108	 19 110	 18 057	 18 776	 20 671
Moyenne des actifs de location-acquisition	 128	 129	 –	 –	 –
Moyenne des actifs de location-exploitation	 430	 395	 223	 –	 –
Solde moyen du portefeuille de placements	 2 731	 2 553	 2 827	 3 980	 3 104
Moins : moyenne des prêts douteux		  726	 853	 2 494	 2 526	 1 733

Total de l’actif moyen productif de revenu		  25 671 $	 21 334 $	 18 613 $	 20 230 $	 22 042 $

Revenu de financement et de placement :					   
	 Prêts	 1 350	 1 405	 1 174	 1 155	 1 148
	 Allègement de la dette	 –	 1	 261	 64	 43
	 Location-acquisition	 9	 8	 –	 –	 –
	 Location-exploitation	 43	 37	 4	 –	 –
	 Placements		  81	 123	 123	 123	 63

Total du revenu de financement et de placement	 1 483	 1 574	 1 562	 1 342	 1 254
Intérêts débiteurs	 611	 717	 628	 494	 345
Frais de location et de financement		  38	 46	 19	 –	 –

Revenu net de financement et de placement		  834 $	 811 $	 915 $	 848 $	 909 $

Marge de financement nette	 3,25 %	 3,80 %	 4,92 %	 4,19 %	 4,12 %

Revenus sur prêts
Les revenus sur prêts de 2008 ont atteint 1 350 millions de dollars, en baisse de 55 millions 
par rapport à 2007 en raison des facteurs décrits ci-dessous.

Les intérêts créditeurs sur les prêts productifs ont grimpé de 42 millions de dollars par 
rapport à 2007. Les revenus sur prêts productifs ont bondi de 280 millions de dollars, surtout 
du fait de la croissance du portefeuille de prêts à taux variable, malgré une diminution de d e 
229 millions du rendement. 
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1 �Les intérêts capitalisés non courus représentent les intérêts qui sont capitalisés à titre de principal jusqu’au  
rééchelonnement d’un prêt douteux. Ces intérêts ne sont pas portés en résultat net tant que le prêt est classé  
comme douteux. Lorsque celui-ci est rétabli comme productif, les intérêts capitalisés non courus sont portés  
en résultat net sur la durée résiduelle du prêt.
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La montée des intérêts créditeurs sur les prêts productifs a été contrebalancée par une diminution de l’amortissement des intérêts capitalisés 
non courus et un recul des revenus sur prêts douteux. La baisse de 67 millions de dollars des revenus comptabilisés au titre de l’amortissement 
des intérêts capitalisés non courus résulte du remboursement anticipé d’un prêt au Pérou en 2007. Les revenus sur prêts douteux ont régressé 
de 53 millions de dollars par rapport à 2007. En 2007, les revenus sur prêts douteux avaient totalisé 109 millions de dollars à la suite de la 
restructuration de prêts douteux. Les revenus sur prêts douteux de 2008, qui se sont montés à 56 millions de dollars, comprennent des 
revenus de 38 millions inscrits en raison de la réévaluation de prêts souverains douteux et de 14 millions inscrits au titre du remboursement 
anticipé d’un prêt à la Jordanie. 

Facteurs de la variation des revenus sur prêts par rapport à 2007

(en millions de dollars canadiens)						      2008

Revenu découlant de la croissance des portefeuilles		  280
Diminution du revenu en raison de la baisse du rendement		  (229)
Incidence des fluctuations du change sur les revenus sur prêts		  (9)

				    42
Diminution de l’amortissement des intérêts capitalisés non courus en raison du remboursement anticipé d’un prêt souverain	 (67)
Diminution des revenus sur prêts douteux		  (53)
Augmentation des commissions sur prêts et des autres revenus sur prêts		  23

Variation nette des revenus sur prêts		  (55) $

Rendement des prêts
Pour 2008, le rendement total des prêts correspond à 6,03 %, en baisse par rapport à celui de 2007, qui avait atteint 7,70 %, surtout à cause de 
la baisse des taux d’intérêt, des revenus sur prêts douteux et des revenus inscrits au titre de l’amortissement des intérêts capitalisés non courus. 

(en millions de dollars canadiens)		  2008	 2007	 2006	 2005	 2004

Prêts bruts :
	 Moyenne des prêts productifs à taux variable 	 13 635	 10 336	 7 858	 7 230	 8 645
	 Moyenne des prêts productifs à taux fixe		  8 747	 7,921	 7 705	 9 020	 10 293

Moyenne des prêts productifs bruts		  22 382 $	 18 257 $	 15 563 $	 16 250 $	 18 938 $

Revenus sur prêts :						    
	 Prêts productifs à taux variable 	 672	 667	 498	 327	 273
	 Prêts productifs à taux fixe	 544	 507	 501	 566	 678
	 Autres revenus sur prêts		  134	 231	 175	 262	 197

Revenus sur prêts	 1 350	 1 405	 1 174	 1 155	 1 148
Revenus tirés de l’allègement de la dette		  –	 1	 261	 64	 43

Revenus sur prêts (y compris l’allègement de la dette)		  1 350 $	 1 406 $	 1 435 $	 1 219 $	 1 191 $

Rendement des prêts productifs				 
	 Prêts productifs à taux variable	 4,93 %	 6,46 %	 6,34 %	 4,52 %	 3,16 %
	 Prêts productifs à taux fixe	 6,22 %	 6,40 %	 6,50 %	 6,27 %	 6,59 %
	 Rendement total des prêts	 6,03 %	 7,70 %	 9,22 %	 7,50 %	 6,29 %

Le solde moyen des prêts productifs est passé de 18 257 millions de dollars en 2007 à  
22 382 millions en 2008, soit une augmentation de 23 % par suite d’un montant record de 
déboursements en 2008. 

En 2008, les prêts productifs à taux variable se sont chiffrés en moyenne à 13 635 millions de 
dollars, en hausse de 32 % par rapport aux 10 336 millions de 2007. Les déboursements nets 
sur les prêts productifs à taux variable de 5 651 millions de dollars ont été le principal facteur 
de l’augmentation du solde moyen à taux variable. La croissance du solde moyen ne s’est pas 
traduite en une augmentation correspondante des revenus. Le portefeuille à taux variable a 
rapporté des revenus de 672 millions de dollars en 2008, contre 667 millions en 2007. L’effet 
de la croissance du volume de prêts a été fortement contrebalancé par la diminution du 
rendement moyen, celui-ci passant de 6,46 % en 2007 à 4,93 % en 2008. La moyenne mobile 
du LIBOR à six mois sur le dollar américain a été de 3,47 % en 2008, en baisse de 187 points 
de base par rapport à celle de 2007, ce qui a provoqué une diminution du taux de rendement 
moyen. Les prêts à taux variable déboursés ont rapporté 1,45 % de plus que le LIBOR, et les 
remboursements, 1,91 % de plus que le LIBOR. Les nouveaux prêts à taux variable consentis en 
2008 ont donné un rendement de 1,83 % au-dessus du LIBOR, contre 1,24 % en 2007.
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En 2008, les prêts productifs à taux fixe ont atteint une moyenne de 8 747 millions de dollars, en hausse de 10 % comparativement à  
7 921 millions en 2007. Les déboursements nets sur les prêts productifs à taux fixe au cours de l’exercice se sont montés à 1 143 millions de 
dollars, entraînant une hausse du solde moyen à taux fixe. Le portefeuille à taux fixe a rapporté des intérêts de 544 millions de dollars en 
2008, contre 507 millions en 2007, cette hausse étant attribuable à la croissance du portefeuille. L’effet de cette croissance sur les revenus 
sur prêts a été partiellement annulé par une diminution du taux de rendement moyen, qui a atteint 6,22 % (6,40 % en 2007). Le taux de 
rendement des prêts productifs à taux fixe a reculé par rapport à 2007, à cause du remboursement d’anciens prêts à taux d’intérêt plus 
élevés, qui ont été remplacés par de nouveaux prêts assortis de taux plus faibles. Pour l’exercice, le rendement des prêts déboursés a été de 
5,46 %, et celui des prêts existants remboursés, de 6,38 %. Les nouveaux prêts à taux fixe consentis en 2008 ont rapporté 5,40 %, contre 
6,66 % en 2007, ce qui est légèrement plus faible que le rendement actuel des prêts déboursés.

Revenus 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 pour les trois mois à venir en prévision des flux de trésorerie. Habituellement, nous 
gardons une réserve de 100 millions de dollars américains en sus du montant exigé par notre 
politique pour toute demande imprévue.

Les revenus de placements, qui comprennent les revenus tirés des titres négociables, des 
placements et des bons du Trésor détenus durant l’exercice, ont totalisé 81 millions de dollars 
pour 2008, en baisse de 42 millions par rapport à 2007.

Bien que le solde moyen des placements se soit légèrement accru, passant de 2 553 millions de 
dollars en 2007 à 2 731 millions en 2008, la baisse du rendement a occasionné une diminution 
des revenus.

Le rendement de notre portefeuille de placements pour 2008 a fléchi par rapport à celui de 
2007, passant de 4,82 % à 2,97 %, surtout en raison de l’effet combiné de la baisse des taux 
d’intérêt et du changement en faveur des titres d’État américains à plus faible rendement pour 
réduire le risque de crédit du portefeuille. En 2008, nous avons vendu les titres émis par les 
institutions les plus exposées aux créances hypothécaires à risque élevé, notamment ceux des 
entités parrainées par l’État américain. 

Facteurs de la variation des revenus de placements par rapport à 2007

(en millions de dollars canadiens)						      2008

Diminution du rendement		  (50)
Croissance du volume		  8

Variation nette des revenus de placements		  (42) $

Intérêts débiteurs
Les intérêts débiteurs de 2008 se sont établis à 611 millions de dollars, en baisse de  
106 millions par rapport à 2007. Cette baisse s’explique surtout par la diminution des taux 
d’intérêt, même si l’encours moyen de la dette a augmenté. 

Le taux d’intérêt moyen de nos emprunts est passé de 5,32 % en 2007 à 3,54 % en 2008, la 
baisse ayant réduit les intérêts débiteurs de 308 millions de dollars. Cette situation reflète 
la diminution de la moyenne des taux d’intérêt au Canada et aux États-Unis et l’incidence 
du resserrement du crédit sur l’émission des titres de créance. La hausse de la demande de 
titres émis par les entités de grande qualité nous a permis d’obtenir du financement à des 
taux favorables.

En 2008, l’encours moyen de notre dette s’est monté à 17 281 millions de dollars, contre  
13 488 millions en 2007, ce qui a donné lieu à une hausse de 205 millions de dollars des intérêts 
débiteurs. L’accroissement des nouveaux emprunts a permis de financer des prêts accrus.

En 2008, l’encours moyen de la dette à taux variable s’est élevé à 15 473 millions de dollars, 
contre 11 820 millions en 2007, soit une hausse de 3 653 millions. Le taux d’intérêt moyen 
de la dette à taux variable est passé de 5,30 % en 2007 à 3,28 % en 2008, donnant lieu à 
des intérêts débiteurs de 507 millions de dollars (626 millions en 2007). 

L’encours moyen de la dette à taux fixe a atteint 1 808 millions de dollars en 2008, contre 1 668 millions en 2007, soit une augmentation de 
140 millions. Le taux d’intérêt moyen de la dette à taux fixe a été de 5,36 % en 2008 (5,21 % en 2007), donnant lieu à des intérêts débiteurs 
de 97 millions de dollars (87 millions en 2007). 

Le total des intérêts débiteurs comprend d’autres coûts chiffrés à 7 millions de dollars (4 millions en 2007). L’augmentation de 3 millions 
résulte surtout de la montée des frais de transaction, en raison de l’intensification des émissions de titres d’emprunt en 2008. 
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Facteurs de la variation des intérêts débiteurs par rapport à 2007

(en millions de dollars canadiens)						      2008

Diminution du taux d’intérêt effectif des emprunts		  (308)
Augmentation du volume		  205
Fluctuations du change		  (3)

Variation nette des intérêts débiteurs		  (106) $

Commissions de garanties de prêts
Le tableau qui suit présente le taux moyen des commissions de garanties de prêts.

(en millions de dollars canadiens)			   2008	 %	 2007	 %

Moyenne des engagements au titre des garanties de prêts	 3 456 $		  2 970 $
Commissions gagnées		  19 $		  14 $

Taux moyen des commissions de garanties de prêts			   0,55		  0,47

Les nouvelles garanties de prêts ont dépassé de 882 millions de dollars les garanties de prêts venant à échéance, ce qui a entraîné une 
augmentation de la moyenne des engagements au titre des garanties de prêts en 2008.

Nos engagements au titre des garanties de qualité inférieure, qui représentent 36 % du total de nos engagements de 2008 (32 % en 2007), 
se sont accrus de 538 millions de dollars. Cette plus grande concentration dans le portefeuille explique la hausse du taux moyen des 
commissions de garanties de prêts, qui est passé de 0,47 % en 2007 à 0,55 % en 2008.

La ventilation de notre portefeuille de garanties de prêts, en fonction de la qualité du crédit, se présente comme suit :

(en millions de dollars canadiens)			   2008	 %	 2007	 %

Première qualité		  2 552	 63	 2 012	 68
Qualité inférieure		  1 488	 36	 950	 32
Prêts douteux			   25	 1	 5	 –

Total			   4 065 $	 100	 2 967 $	 100

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 canadiens)			   2008		  2007

					     $	 %	 $	 %

Programme d’assurance crédit :							     
	 Volume d’assurance crédit, après réassurance*			   61 479		  46 895
	 Primes et commissions gagnées			   117		  98

Taux moyen des primes d’assurance crédit			   	 0,19		  0,21 

Programme d’assurance et de cautionnement de contrats :					   
	 Moyenne des engagements au titre de l’assurance et du cautionnement de contrats		  9 043		  7 832	
	 Primes et commissions gagnées			   43		  39

Taux moyen des primes d’assurance et de cautionnement de contrats			   0,48		  0,50

Programme d’assurance risques politiques :							     
	 Moyenne des engagements au titre de l’assurance risques politiques		  1 402		  1 232	
	 Primes et commissions gagnées			   12		  12	

Taux moyen des primes d’assurance risques politiques				    0,86		  0,97

* �Le volume d’assurance crédit de 2007, déduction faite de la réassurance, a été retraité en raison du nouveau mode de présentation adopté pour certains types de compte 
d’assurance crédit, lesquels sont présentés selon les créances nettes plutôt que selon les créances brutes.

Le volume d’assurance crédit, déduction faite de la réassurance, a grimpé de 14 584 millions de dollars (31 %) en 2008, surtout en raison de 
plusieurs comptes stratégiques qui ont présenté un volume beaucoup plus important que par le passé, ce qui a donné lieu à une croissance 
des revenus de primes mais qui a surtout causé la diminution du taux moyen des primes, lequel est passé de 0,21 % en 2007 à 0,19 % en 
2008. La baisse du taux moyen des primes a aussi été provoquée par la transformation du volume, maintenant plus axé sur les marchés à 
faible risque, et par l’effet persistant de l’abaissement des tarifs du marché qui a eu lieu en 2007.
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La moyenne des engagements au titre de l’assurance et du cautionnement de contrats a grimpé de 1 211 millions de dollars (15 %) par 
rapport à 2007. Cette hausse s’explique surtout par les engagements accrus des programmes d’assurance pour cautionnement bancaire et 
d’assurance cautionnement. Les primes d’assurance et de cautionnement de contrats portées aux revenus de 2008 ont totalisé 43 millions de 
dollars, en hausse de 10 % sur 2007.

La moyenne des engagements au titre de l’assurance risques politiques s’est accrue de 170 millions de dollars (14 %) en regard de 2007. En 
2007, nous avions provisoirement réassuré des responsabilités additionnelles de 476 millions de dollars, ce qui avait donné lieu à une baisse 
des engagements moyens et une hausse du taux moyen de prime comparativement à 2008.

Frais liés aux sinistres
Les frais liés aux sinistres se composent des éléments suivants :

(en millions de dollars canadiens)				    2008		  2007

Indemnités versées 	 104	 60
Indemnités réassurées versées nettes* 	 –	 2
Indemnités recouvrées 	 (24)	 (15)
Augmentation actuarielle de la provision nette pour sinistres sur assurances 	 146	 54
Diminution (augmentation) des indemnités recouvrables sur assurances**	 (7)	 28
Frais de gestion des sinistres 	 3	 3

Total	 222 $	 132 $

*� 	� 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.

** �Y compris la variation des indemnités recouvrables sur assurances 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.

Les frais liés aux sinistres se sont montés à 222 millions de dollars (132 millions en 2007). Ces frais incluent une somme de 146 millions  
(54 millions en 2007) attribuable à l’augmentation actuarielle de la provision nette pour sinistres sur assurances. Cette augmentation résulte de 
notre examen annuel des hypothèses actuarielles surtout, et des variations du portefeuille et des changements dans l’évaluation du crédit. En 
examinant les hypothèses actuarielles, nous avons tenu compte de la situation économique actuelle, surtout de la difficulté éprouvée par les 
secteurs de l’automobile et du commerce de détail, et avons donc ajusté nos hypothèses relatives à la fréquence et à la gravité des sinistres et 
aux sinistres subis mais non déclarés. 

Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances

(en millions de dollars canadiens)		  2008	 2007	 2006	 2005	 2004

Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances au titre des :						    
	 Prêts	 249	 (44)	 (338)	 (471)	 (361)
	 Engagements de prêts	 2	 215	 23	 (34)	 10
	 Garanties de prêts		  95	 45	 14	 (49)	 39

Total de la provision (reprise sur provision) pour pertes sur prêts	 346	 216	 (301)	 (554)	 (312)
Reprise sur provision pour moins-value, attribuable au crédit,  
	 d’instruments financiers dérivés et de titres négociables		  –	 (20)	 –	 –	 –

Total de la provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances	 346 $	 196 $	 (301) $	 (554) $	 (312) $

En 2008, nous avons inscrit une dotation à la provision s’élevant à 346 millions de dollars à l’égard de notre portefeuille de prêts (216 millions 
en 2007). La dotation résulte de la croissance du portefeuille, d’un changement défavorable dans la qualité du crédit et d’une augmentation 
obligatoire des provisions à cause de l’environnement économique actuel dans le monde. Ces facteurs ont été partiellement annulés par 
l’effet des modifications apportées à notre méthode d’établissement des provisions en 2008 et de la mise à jour annuelle des variables 
indépendantes utilisées dans le calcul des provisions. Les modifications de notre méthode d’établissement des provisions sont expliquées 
plus en détail à la page 61, dans la section qui porte sur la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts.
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Frais d’administration
Exprimés en pourcentage du revenu net ajusté (ratio d’efficience brut), les frais d’administration 
de 2008 ont augmenté pour s’établir à 23,3 %, contre 22,0 % en 2007. Le ratio d’efficience 
brut mesure notre efficience opérationnelle quant aux investissements que nous effectuons 
dans les ressources humaines et la technologie pour ne pas être dépassés par la taille et la 
complexité du domaine dans lequel nous évoluons. La variation du ratio en 2008 s’explique 
essentiellement par la majoration des frais d’administration. 

Les frais d’administration nets de 2008 se sont établis à 240 millions de dollars, en hausse de 
21 millions par rapport à 2007. Cette hausse est surtout attribuable à l’accroissement du coût 
des ressources humaines et des frais généraux de bureau.

Pour le calcul du 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 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 2008
Le volume total de transactions d’exportation a atteint 85,8 milliards de dollars en 2008, en hausse de 16 % par rapport à celui de  
73,7 milliards prévu au Plan de la Société pour 2008. Le Plan comportait un taux de change moyen hypothétique de 1,15 par rapport au dollar 
américain pour l’exercice, alors que le taux moyen réel a été de 1,07. Si le taux s’était établi à 1,15 en 2008, le volume d’activités déclaré  
aurait été d’environ 89,6 milliards de dollars, en hausse de 22 % par rapport au Plan, étant donné que plus de 76 % de notre volume 
d’activités est libellé en dollars américains.

La croissance du volume total d’activités résulte de la hausse du volume de financement et du volume d’assurance crédit par rapport aux 
prévisions établies dans le Plan. Le volume total de financement a atteint un sommet en 2008, se chiffrant à 14,0 milliards de dollars, contre 
12,0 milliards prévus au Plan, soit un bond de 17 %, tandis que le volume d’assurance crédit a dépassé celui prévu au Plan de 13,4 milliards 
(28 %). Ces hausses ont été partiellement annulées par un volume plus faible que prévu du programme d’assurance et de cautionnement de 
contrats et du programme d’assurance risques politiques.

À 206 millions de dollars, le bénéfice net de 2008 est inférieur de 337 millions à celui prévu au Plan pour 2008, qui était de 543 millions. Les 
principales causes de cet écart sont la baisse du revenu au titre de l’allègement de la dette, l’augmentation des provisions pour pertes sur 
créances et la majoration des frais liés aux sinistres. Dans le Plan pour 2008, nous avions prédit un revenu de 124 millions de dollars au titre 
de l’allègement de la dette. Or, aucun revenu de ce type n’a été reçu en 2008, ce qui explique le recul du bénéfice net par rapport à celui prévu 
au Plan. La provision pour pertes sur créances a dépassé de 123 millions de dollars celle prévue au Plan, et les frais liés aux sinistres ont été 
plus élevés que les frais prévisionnels, affichant un excédent de 131 millions. Les deux augmentations résultent de la conjoncture actuelle.

Les frais d’administration sont inférieurs de 4 millions de dollars à ceux prévus au Plan, s’établissant à 240 millions. La raison principale de 
ce recul est que le coût des technologies, les frais d’occupation et les frais de commercialisation ont été plus faibles que les montants 
prévisionnels, ce facteur étant partiellement annulé par la hausse des frais généraux de bureau comparativement aux frais prévus.

Grâce à des résultats d’exploitation fort appréciables et à notre capacité à gérer nos frais d’administration, le ratio d’efficience brut pour 2008 
s’est établi à 23,3 %, ce qui est plus favorable que celui de 25,3 % prévu au Plan de la Société.

Conformément à notre Politique sur la suffisance du capital, nous avons versé en 2008 un dividende de 250 millions de dollars pour  
l’exercice 2007.

Les actifs de financement et de location ainsi que les emprunts ont été plus élevés que ceux prévus au Plan, à cause d’un volume de 
financement et d’une dépréciation du dollar canadien à la fin de 2008 plus élevés que prévu au Plan.

Le solde des placements de 2008, chiffré à 3,8 milliards de dollars, représente une hausse de 1,4 milliard par rapport au Plan pour 2008, 
surtout en raison des liquidités supplémentaires détenues pour contrer le resserrement du crédit. En outre, plusieurs prêts qui devaient être 
déboursés en décembre ne l’ont pas été et le seront probablement en 2009.

Plan de la Société pour 2009
Le Plan de la Société 2009-2013 et les hypothèses connexes ont été élaborés à l’été et à l’automne 2008, alors que l’économie mondiale 
traversait une période d’extrême volatilité. Le Plan et les hypothèses connexes étaient alignés sur la réalité économique du moment, mais la 
volatilité persistante de l’économie mondiale a continué à influencer le paysage économique et à avoir une incidence sur les hypothèses 
retenues pour le Plan. Par exemple, le Plan ne reflète pas l’annonce, par le gouvernement du Canada, d’un montant additionnel de  
350 millions de dollars qui sera investi dans le capital-actions d’EDC face aux difficultés économiques actuelles. Ce capital additionnel 
augmentera la capacité de crédit d’EDC durant cette période d’incertitude économique dans le monde. Les 350 millions de dollars ont été 
reçus du gouvernement du Canada en janvier 2009. De nouvelles mesures ont été annoncées dans le budget du gouvernement canadien de 
2009, notamment pour améliorer la capacité d’EDC à venir en aide aux entreprises canadiennes (page 39). Une fois adoptées, ces modifications 
auront probablement une incidence sur les résultats d’EDC pour l’exercice 2009.
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Le Plan de la Société pour 2009 prévoit un volume de transactions d’exportation de 72,4 milliards de dollars, soit 13,4 milliards de moins que 
le volume de 2008 (85,8 milliards). En 2008, l’économie mondiale a connu un changement de trajectoire après avoir enregistré plusieurs 
années de croissance. Dans la perspective d’une récession qui menacerait un nombre croissant de pays en 2009, et compte tenu de la perte 
de confiance chez les consommateurs, du resserrement du crédit, de la volatilité du cours du pétrole et du recul du cours des produits de base, 
le Plan prédit une contraction du volume d’activités pour 2009. 

Les actifs de financement et de location ainsi que l’encours des emprunts devraient pratiquement se maintenir au même niveau qu’ils ont 
affiché en 2008. Libellés en dollars américains, ces éléments devraient augmenter par suite des nouvelles transactions, mais cette 
augmentation devrait être annulée par l’appréciation prévue du dollar canadien vers la fin de 2009 comparativement au taux de change en 
vigueur à la fin de 2008.

Le bénéfice net pour 2009 devrait s’établir à 148 millions de dollars, en baisse de 58 millions par rapport à celui de 2008. Cette baisse serait surtout 
imputable à un recul du revenu net de financement et de placement, des primes d’assurance et commissions de garantie et des autres revenus, ainsi 
qu’à une montée des frais d’administration. Les frais d’administration devraient grimper de 18 millions de dollars pour s’établir à 258 millions en 
2009. Un accroissement du coût des ressources humaines de 9 millions de dollars en serait le principal facteur, accroissement essentiellement 
imputable à une augmentation du nombre de l’effectif et des charges sociales. Les frais de formation, le coût des technologies, les frais d’hébergement 
et la charge d’amortissement devraient aussi augmenter en 2009. En contrepartie, les frais généraux de bureau devraient diminuer.

Dans le Plan pour 2009, il est prévu que le ratio d’efficience brut atteindra 27,6 %, en hausse par rapport au ratio de 23,3 % enregistré pour 
2008. En 2009, le ratio ne devrait pas être favorable à cause d’une montée des frais d’administration et d’un fléchissement du revenu net.

Volume 
		  	 Plan de la Société pour	 Chiffres réels de	 Plan de la Société pour
(en milliards de dollars canadiens)	 2009	 2008	 2008

Financement à l’exportation					   
Financement		  11,8			   13,8		  11,8
Capitaux propres		  0,2			   0,2		  0,2

Total – financement		  12,0			   14,0		  12,0

Assurances à l’exportation
Assurance et cautionnement de contrats		  7,5			   8,0		  9,7
Assurance risques politiques*		  2,4			   2,4		  4,0
Assurance crédit**		  50,5			   61,4		  48,0

Total des assurances		  60,4			   71,8		  61,7

Total du volume d’activités		  72,4 $	 85,8 $	 73,7 $

Assurance sur le marché canadien non comprise ci-dessus		  0,1 $		  0,1 $	 – 	$

* �En 2008, nous avons commencé à présenter notre volume d’assurance risques politiques déduction faite des polices remises en vigueur. Le volume dans le Plan de la Société pour 
2008 a été retraité en étant amputé d’un montant de 4,8 milliards de dollars.

** En 2008, un certain type de compte d’assurance crédit a commencé à être présenté selon le montant net, plutôt que selon le montant brut.

État consolidé des résultats
		  	 Plan de la Société pour	 Chiffres réels de	 Plan de la Société pour
(en millions de dollars canadiens)	 2009	 2008	 2008

Revenu de financement et de placement
Prêts	 1 502		  1 350		  1 496
Location-acquisition	 9		  9		  9
Location-exploitation	 32		  43		  49
Allègement de la dette	 8		  –		  124
Placements		  73		  81		  104

			   1 624		  1 483		  1 782
Intérêts débiteurs	 783		  611		  839
Frais de location et de financement		  47		  38		  37

Revenu net de financement et de placement	 794		  834		  906
Commissions de garanties de prêts	 17		  19		  17
Primes d’assurance et commissions de garantie	 162		  172		  182
Autres revenus (charges)		  (15)		  (11)		  (4)

			   958		  1 014		  1 101
Provision pour pertes sur créances	 464		  346		  223
Frais liés aux sinistres	 88		  222		  91
Frais d’administration		  258		  240		  244

Bénéfice net		  148 $		  206 $		  543 $

Certains chiffres figurant dans le Plan de la Société ont été reclassés conformément à la présentation actuelle.
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État consolidé du résultat étendu
			   Plan de la Société pour	 Chiffres réels de	 Plan de la Société pour
(en millions de dollars canadiens)	 2009	 2008	 2008

Bénéfice net		  148		  206		  543

Autres éléments du résultat étendu						    
Gains nets non réalisés (pertes nettes non réalisées) sur 
	 titres négociables disponibles à la vente 	 (14)		  152		  (6)
Reclassement des gains sur titres négociables  
	 disponibles à la vente dans les résultats		  –		  (16)		  –

Autres éléments du résultat étendu		  (14)		  136		  (6)

Résultat étendu		  134 $		  342 $		  537 $

Bilan consolidé

		  	 Plan de la Société pour	 Chiffres réels de	 Plan de la Société pour
(en millions de dollars canadiens)	 2009	 2008	 2008

Actif
Trésorerie et titres négociables		  2 098		  3 843		  2 423

Actifs de financement et de location						    
Prêts	 29 762		  30 209		  25 878
Provision pour pertes sur prêts	 (2 117)		  (1 928)		  (1 306)
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des 
	 risques dans la provision pour pertes sur prêts	 45		  –		  22
Financement par actions désigné comme détenu à des fins de transaction	 306		  150		  254
Investissement net dans les contrats de location-acquisition	 121		  142		  116
Matériel disponible à la location		  254		  334		  390

				    28 371		  28 907		  25 354

Autres						    
Intérêts courus et autres actifs	 445		  468		  464
Instruments dérivés	 1 849		  1 830		  1 801
Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances	 109		  157		  78
Immobilisations corporelles	 22		  15		  12
Actifs incorporels		  42		  36		  29

				    2 467		  2 506		  2 384

Total de l’actif		  32 936 $		  35 256 $		  30 161 $

Passif et capitaux propres					   
Emprunts	 24 964		  25 882		  21 994
Comptes créditeurs et autres passifs	 219		  296		  298
Instruments dérivés	 317		  1 400		  222
Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts	 647		  807		  784
Provision pour sinistres sur assurances		  580		  755		  546

Total du passif		  26 727		  29 140		  23 844

Capitaux propres					   
Capital-actions	 983		  983		  983
Bénéfices non répartis	 5 254		  5 077		  5 415
Cumul des autres éléments du résultat étendu		  (28)		  56		  (81)

Capitaux propres		  6 209		  6 116		  6 317

Total du passif et des capitaux propres		  32 936 $	 	 35 256 $		  30 161 $

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 nous assurons 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. En 2008, l’environnement 
du risque a été très volatil, et la direction prévoit que cette volatilité persistera en 2009.

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.

Tous les ans, 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-après. 

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 et des conventions comptables, 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 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.

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

Conseil d’administration

Le Conseil d’administration et ses comités

Équipe de la haute direction

Principaux comités sur les risques

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

Principaux groupes de gestion des risques

Bureau de gestion des risques Finances et Contrôle Vérification interne
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Comité de gestion des risques de la direction
Ce comité fournit un aval indépendant quant à l’acceptabilité de certains 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 de trésorerie sont gérés dans 
les limites prescrites par les politiques et traite des pratiques de gestion des risques, notamment la diversification des risques ainsi que la 
communication et la surveillance des lignes directrices.

Comité du transfert des risques
Ce comité a l’autorité requise pour approuver les recommandations en matière de certaines activités de transfert de 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 d’illiquidité. Ce rôle inclut l’élaboration et l’application 
de politiques et de normes qui reflètent notre 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, de l’approvisionnement 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 normes de l’Institut des vérificateurs internes, intègrent la gestion des risques d’entreprise et 
prennent en compte les commentaires 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.

Comme le permet le chapitre 3862, « Instruments financiers – informations à fournir », du Manuel de l’Institut Canadien des Comptables 
Agréés (« ICCA »), nous avons présenté en marron certaines parties du rapport de gestion qui décrivent la nature, l’étendue et la gestion des 
risques de crédit, d’illiquidité et du marché. Ces informations font partie intégrante de nos états financiers consolidés vérifiés pour l’exercice 
terminé le 31 décembre 2008.

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. Sur le plan du risque de crédit, la conjoncture du marché s’est détériorée en 2008, entraînant une rareté des liquidités et une 
augmentation des cas de défaillance.

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.

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 ou du Comité de gestion des risques de la direction. Cet aval a pour but de s’assurer 
que tous les risques tangibles pertinents liés à l’engagement de crédit proposé ont été repérés, évalués et, si possible, 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 
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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. Toutefois, ce plafond peut même être ramené à 200 millions de dollars américains pour les transactions dont la 
qualité du crédit est inférieure. En 2008, nous avons amélioré notre méthode d’autorisation du crédit, laquelle 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 l’intervention préalable d’un comité de la haute direction dans le 
processus d’examen des transactions 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. 

En 2008, le risque de contrepartie présent chez les institutions financières a été un grand sujet d’inquiétude. Nous courons un risque de 
contrepartie en raison des liquidités et des dérivés que nous détenons. 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 d’EDC. Les engagements qui dépassent les plafonds de crédit doivent soit être autorisés par le président, dans les limites 
discrétionnaires, soit 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 toutes 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. Notre Équipe des services économiques se charge 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 (au moins une lorsque la durée 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. En outre, dans le cadre de notre 
programme d’assurance comptes clients, nous communiquons les plafonds autorisés à court terme et imposés aux acheteurs.

Surveillance et contrôle
Nos pratiques de fonctionnement comportent une surveillance permanente des engagements de crédit. Des équipes spécialisées ont été 
créées pour surveiller et gérer 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 d’actifs, l’assurance, la réassurance et les couvertures à l’aide de dérivés de crédit.

En 2008, nous avons instauré d’autres politiques et procédures pour faciliter quelque peu l’utilisation fréquente des dérivés de crédit afin de 
réduire les risques. Nous avons aussi apporté des changements de procédé au sein de notre groupe de gestion de portefeuille, car nous 
prévoyons rencontrer des problèmes plus complexes pour nos portefeuilles en raison de la dégradation de l’économie et du marché du 
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
Sur l’ensemble des engagements commerciaux et souverains 
bruts à la fin de 2008, les principales concentrations selon le 
marché géographique d’une part, et selon le pays où se situaient 
les risques d’EDC d’autre part, sont illustrées ci-dessous :

			   Portefeuille de financement	 Dettes éventuelles

(en millions				    Assurance et		  Assurance	 Placements et 	
de dollars	 Actifs de		  Assurance	 cautionnement		  risques	 instruments	 Engagements 
canadiens)	 financement1	 Engagements2	 crédit	 de contrats	 Garanties3	 politiques	 dérivés4	 en 2008

Pays								        $	 %

États-Unis 	 14 099	 5 035	 4 000	 861	 5 274	 –	 1 885	 31 154	 40
Canada	 2 542	 1 972	 88	 4 1035	 1 097	 –	 2 856	 12 658	 16
Mexique	 2 138	 427	 251	 49	 214	 –	 _	 3 079	 4
Brésil	 1 123	 250	 771	 25	 33	 51	 –	 2 253	 3
Inde	 1 372	 474	 336	 2	 54	 –	 –	 2 238	 3
Chine	 984	 15	 697	 51	 174	 12	 –	 1 933	 3
Royaume-Uni	 822	 116	 214	 17	 78	 –	 224	 1 471	 2	
Chili	 945	 260	 189	 6	 33	 –	 –	 1 433	 2
Russie	 652	 151	 454	 12	 48	 47	 –	 1 364	 2
Émirats arabes unis	 474	 370	 226	 17	 173	 –	 –	 1 260	 2
Autres6	 6 095	 2 686	 4 531	 255	 2 353	 1 444	 708	 18 072	 23

Total	 31 246 $	 11 756 $	 11 757 $	 5 398 $	 9 531 $	 1 554 $	 5 673 $	 76 915 $	100
1 Comprennent les prêts bruts, le financement par actions et l’investissement brut dans les contrats de location-acquisition.
2 Comprennent 279 millions de dollars au titre des engagements de financement par actions et 149 millions de dollars au titre des lettres d’offre pour des garanties de prêts.
3 Comprennent 4 065 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 4 101 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 173 pays pour lesquels les engagements totaux varient de 0,001 million à 889 millions de dollars.

Amérique du Nord et Antilles - 63%
Europe - 11%
Asie-Pacifique  - 11%
Moyen-Orient et Afrique  - 8%
Amérique du Sud et Amérique centrale  - 7%

Engagements selon le marché géographique
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Sur l’ensemble des engagements bruts à la fin de 2008, les principales concentrations selon le secteur industriel où se situaient les risques 
d’EDC sont illustrées ci-dessous :

			   Portefeuille de financement	 Dettes éventuelles

(en millions				    Assurance et		  Assurance	 Placements et 	
de dollars	 Actifs de		  Assurance	 cautionnement		  risques	 instruments	 Engagements 
canadiens)	 financement1	 Engagements2	 crédit	 de contrats	 Garanties3	 politiques	 dérivés4	 en 2008

Secteur industriel								        $	 %

	 Engagements  
		 commerciaux :
		 Transports	 13 871	 3 359	 894	 1 329	 2 929	 89	 –	 22 471	 29
		 Industries extractives	 5 546	 3 833	 2 997	 120	 662	 802	 –	 13 960	 18
		 Infrastructure et  
			  environnement5	 2 427	 1 702	 609	 3 216	 4 479	 483	 –	 12 916	 17
		 Institutions financières	 1 265	 758	 4 080	 –	 196	 –	 3 812	 10 111	 13
		 Technologies de  
			  l’information et  
			  des communications	 4 862	 1 313	 809	 474	 354	 85	 –	 7 897	 10
		 Ressources	 642	 149	 1 538	 57	 295	 54	 –	 2 735	 4
		 Industrie légère	 104	 199	 830	 202	 339	 41	 –	 1 715	 2
		 Autres	 115	 278	 –	 –	 277	 –	 146	 816	 1

	 Total des 	  
		 engagements  
		 commerciaux	 28 832	 11 591	 11 757	 5 398	 9 531	 1 554	 3 958	 72 621	 94
	 Engagements 
		 souverains	 2 414	 165	 –	 –	 –	 –	 1 715	 4 294	 6

Total	 31 246 $	 11 756 $	 11 757 $	 5 398 $	 9 531 $	 1 554 $	 5 673 $	 76 915 $	100
1 Comprennent les prêts bruts, le financement par actions et l’investissement brut dans les contrats de location-acquisition.
2 Comprennent 279 millions de dollars au titre des engagements de financement par actions et 149 millions de dollars au titre des lettres d’offre pour des garanties de prêts.
3 Comprennent 4 065 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 Exclusion faite des engagements à l’égard des institutions financières, qui sont présentés séparément dans ce tableau.

Concentration des engagements – portefeuille de prêts
À la fin de décembre 2008, nos prêts bruts avaient augmenté de 62 %, s’établissant à  
30 898 millions de dollars. Les prêts déboursés nets s’étaient montés à 6 735 millions de  
dollars, soit plus que le double du montant enregistré en 2007, qui avait été de 2 794 millions. 
Outre la hausse considérable des déboursements, la conversion de devises représente  
5 025 millions de dollars de la croissance globale de 11 790 millions.

Encore une fois, la croissance des prêts n’appartient qu’au portefeuille de prêts commerciaux. 
En effet, les nouveaux prêts aux emprunteurs commerciaux ont représenté 99 % de tous les 
prêts consentis en 2008, ces derniers se chiffrant à 13 793 millions de dollars, contre 100 % et 
12 468 millions en 2007. Au cours des cinq derniers exercices, le pourcentage des prêts 
commerciaux sur l’ensemble des prêts est donc passé de 76 % en 2004 à 92 % en 2008. De 
plus, le portefeuille de prêts souverains continuant à enregistrer des remboursements nets, 
celui des prêts commerciaux a gagné en concentration depuis ces cinq derniers exercices. Même 
si le solde des prêts souverains en 2008 a légèrement augmenté par rapport au solde de 2007, 
passant de 2 244 à 2 414 millions de dollars, l’augmentation n’est attribuable qu’à la conversion 
des devises, dont l’effet a été plus important que celui des remboursements nets.

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

				    2008	 2007	 2006	 2005	 2004

Nombre de transactions de financement signées		  1 246	 1 156	 1 054	 730	 632
Valeur moyenne des transactions (en millions de dollars canadiens)		  11 $	 11 $	 9 $	 7 $	 10 $
Nombre de clients appuyés		  543	 594	 515	 380	 320
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Prêts commerciaux et garanties de prêts commerciaux
La ventilation de la concentration des secteurs à risque ayant bénéficié de nos prêts commerciaux et de nos garanties de prêts commerciaux 
se présente comme suit :

						      Garanties	 Total des	 	 Total des

(en millions de dollars canadiens)		  Prêts bruts	 Engagements	 de prêts	 engagements	 2008	 engagements	 2007

Secteur industriel					     $	 %	 $	 %

Aéronautique		  8 818	 2 674	 82	 11 574	 27	 7 932	 29
Industries extractives		  5 546	 3 833	 269	 9 648	 22	 5 463	 20
Transport de surface		  4 852	 685	 2 293	 7 830	 18	 6 453	 23
Infrastructure et environnement		  3 688	 2 458	 537	 6 683	 15	 3 198	 12
Technologies de l’information et des communications	 4 834	 1 311	 162	 6 307	 14	 3 675	 13
Autres		  746	 351	 445	 1 542	 4	 921	 3

Total		  28 484 $	 11 312 $	 3 788 $	 43 584 $	 100	 27 642 $	 100

Le portefeuille de prêts commerciaux et de garanties de prêts commerciaux s’est accru de 15 942 millions de dollars ou de 58 % par rapport 
à 2007, grâce à l’augmentation des déboursements nets et du nombre de nouveaux prêts signés en 2008 et en raison de la dépréciation du 
dollar canadien. Les déboursements sur les prêts commerciaux ont dépassé les remboursements de 6 973 millions de dollars, ce qui explique 
la croissance des prêts bruts. L’accroissement du volume de nouveaux prêts en 2008 a aussi entraîné une hausse de 1 956 millions de dollars 
du montant non déboursé sur les prêts commerciaux signés. 

Cette croissance a donné lieu à une plus grande diversification, comme on peut le constater suivant une répartition des engagements entre 
les cinq secteurs industriels les plus importants. Le secteur qui a le plus changé depuis 2007 est celui de l’infrastructure et de l’environnement. 
Nos engagements dans ce secteur ont plus que doublé par rapport à 2007, s’établissant à 15 % de l’ensemble des engagements, contre  
12 % en 2007. Cette hausse reflète en partie le fruit des efforts déployés en concertation 
pour développer l’activité de financement de sociétés auprès de plusieurs clients 
stratégiques et un plus grand soutien offert aux Canadiens qui investissent à l’étranger.

Comme l’illustre le graphique ci-contre, les secteurs de l’aéronautique, des industries 
extractives et du transport de surface représentent la plus grande proportion de nos 
engagements commerciaux. À eux trois, ces secteurs constituent 67 % de l’ensemble des 
engagements commerciaux (72 % en 2007). Ce ratio témoigne de l’importance de ces 
trois secteurs d’exportation, qui ont représenté 59 % du total des exportations canadiennes 
en 2008 (56 % en 2007). Nos engagements dans tous les secteurs se sont accrus par suite 
de la croissance globale du portefeuille et de la dépréciation du dollar canadien.

Pour l’exercice 2008, les engagements commerciaux les plus importants se rapportent à 
onze contreparties américaines, à une algérienne, à une brésilienne et à une indienne, qui 
ensemble représentent 14 194 millions de dollars, soit 33 % de tous les engagements 
commerciaux. Ces engagements se répartissent comme suit. Dans le secteur de 
l’aéronautique, cinq transporteurs aériens représentaient des engagements de  
6 384 millions de dollars, soit 15 % du total de nos engagements. Dans le secteur du 
transport de surface, une société de transport des passagers par chemin de fer en 
représentait 1 324 millions de dollars (3 %), une société du secteur de l’automobile,  
974 millions (2 %) (relativement à la garantie d’une transaction avec une société ferroviaire 
américaine de catégorie 1), une autorité du transport en commun, 941 millions de dollars 
(2 %), et une entreprise de location de wagons ferroviaires, 804 millions (2 %). Dans le 
secteur des technologies de l’information et des communications, on y trouve trois 
sociétés de télécommunications pour lesquelles nos engagements se chiffraient à  
2 347 millions de dollars (5 %), et dans le secteur des industries extractives, deux sociétés 
pétrolières et gazières en comptaient pour 1 420 millions (4 %).

La proportion des engagements relatifs aux débiteurs de qualité inférieure par rapport à 
l’ensemble des engagements commerciaux a reculé, passant de 54 % en 2007 à 52 % en 
2008, ce qui reflète la conclusion d’une plus grande proportion de nouvelles transactions 
de première qualité en 2008.
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Prêts souverains et garanties de prêts souverains
Les concentrations de risques découlant des prêts souverains et des garanties de prêts souverains se présentent comme suit :

					     Garanties de 	 Total des 				    Total des 
(en millions de dollars canadiens)	 Prêts bruts	 Engagements	 prêts	 engagements	 2008			   engagements	 2007

Pays				    $	 %			   $	 %

Chine	 947	 2	 –	 949	 33	 Chine		  850	 34
Indonésie	 208	 15	 –	 223	 8	 Indonésie	 215	 8
Mexique	 120	 103	 –	 223	 8	 Mexique		 193	 8
Uruguay	 –	 –	 174	 174	 6	 République dominicaine	 155	 6
République dominicaine	 96	 –	 65	 161	 6	 Serbie		  125	 5
Côte d’Ivoire	 153	 –	 –	 153	 5	 Côte d’Ivoire	 124	 5
Serbie	 145	 –	 –	 145	 5	 Inde		  109	 4
Autres	 745	 45	 38	 828	 29	 Autres		  760	 30

Total	 2 414 $	 165 $	 277 $	 2 856 $	 100	 Total		  2 531 $	 100

Le portefeuille de prêts souverains et de garanties de prêts souverains a grossi de 325 millions de dollars ou de 13 % par rapport à 2007. Cette 
hausse est surtout attribuable à la dépréciation du dollar canadien et à la croissance du volume de nouvelles transactions en 2008, malgré 
le fait que les remboursements ont dépassé les déboursements de 238 millions de dollars.

En 2008, les engagements de qualité inférieure ont représenté 48 % de l’ensemble du portefeuille souverain (46 % en 2007). 

Financement par actions
Nous détenons un portefeuille de placements en actions qui privilégie les sociétés en phase avancée de démarrage ou les PME déjà établies 
du Canada afin de les aider à se développer et à s’implanter à l’étranger. 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. 
Nous investissons dans des entreprises canadiennes directement ou dans des fonds de placement qui, à leur tour, investissent dans des 
entreprises canadiennes ou internationales.

Dans le but de développer les entreprises exportatrices canadiennes et de faciliter les relations avec les entreprises étrangères, nous détenons 
nos placements pendant plus de cinq ans. En général, nos dessaisissements se font par la vente de nos participations à des tiers directement 
ou par l’entremise d’une bourse.

La ventilation de nos placements en actions se présente comme suit :

			   Placements en 	 Engagements	 Total des		  Total des 
(en millions de dollars canadiens)	 actions	 non déboursés	 placements	 2008	 placements	 2007

Placements bruts			   $	 %	 $	 %

Marché canadien	 81	 100	 181	 42	 125	 53
Autres économies avancées	 39	 55	 94	 22	 70	 29
Marchés émergents	 30	 124	 154	 36	 43	 18

Total	 150 $	 279 $	 429 $	 100	 238 $	 100

Conformément à notre objectif commercial d’accroître nos placements en actions, le portefeuille s’est accru de 191 millions de dollars (80 %) 
depuis 2007, en raison des nouveaux placements de 2008 et de la fluctuation des devises, malgré une baisse de la juste valeur. Au cours de 
l’exercice, nous avons effectué de nouveaux placements en actions évalués à 208 millions de dollars (116 millions en 2007).

C’est sur le marché canadien et les marchés d’autres économies avancées qu’est concentrée la plus grande proportion de nos placements. Ces 
marchés ont représenté 64 % de l’ensemble des placements (82 % en 2007). Les marchés émergents en ont constitué 36 % (18 % en 2007), ce qui 
témoigne de l’intensification de nos activités sur ces marchés.

En 2008, nous avons comptabilisé une perte non réalisée de 45 millions de dollars en raison de la variation de la juste valeur du portefeuille  
(aucune en 2007). La perte est attribuable aussi bien au rendement négatif initial qu’offrent fréquemment les nouveaux placements dans des 
fondsqu’à la détérioration du contexte commercial résultant de la tourmente économique mondiale. Nous avons aussi inscrit une perte de  
4 millions de dollars à la conversion d’actions privilégiées et de débentures en actions ordinaires dans le cas d’un placement direct. Ces montants 
ont été portés aux autres revenus.

En 2008, nous avons comptabilisé des revenus de placements de 2 millions de dollars au titre de notre portefeuille de placements en actions  
(1 million en 2007). Ce montant est inclus dans les autres revenus.

Contrats de location-acquisition
Nos investissements bruts dans les contrats de location-acquisition se montent à 198 millions de dollars (176 millions en 2007) et se rapportent 
à un seul débiteur, qui est un transporteur aérien aux États-Unis. Ces investissements sont de qualité inférieure.



Rapport de gestion

EDC – Rapport annuel 2008  |  55

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. De plus, nous cédons en réassurance une partie de nos risques à d’autres assureurs afin de les réduire. 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 suivant illustre les répercussions de ces traités de réassurance sur nos risques au 31 décembre.

(en millions de dollars canadiens)				    2008		  2007

Assurance crédit			 
	 Assurance directe	 12 138	 7 558
	 Cession en réassurance	 (381)	 (111)

Total – assurance crédit	 11 757	 7 447

Assurance et cautionnement de contrats*			 
	 Assurance directe	 6 292	 5 254
	 Acceptation en réassurance	 4 572	 3 622

Total – assurance et cautionnement de contrats	 10 864	 8 876

Assurance risques politiques			 
	 Assurance directe	 2 450	 2 150
	 Acceptation en réassurance	 85	 68
	 Cession en réassurance	 (981)	 (932)

Total – assurance risques politiques	 1 554	 1 286

Total des dettes éventuelles aux termes des polices d’assurance	 24 175 $	 17 609 $

* Y compris l’assurance et le cautionnement de contrats et les garanties d’assurance.

Les dettes éventuelles aux termes des polices d’assurance ont totalisé 24 175 millions de dollars, 
en hausse de 37 % par rapport à 2007 en raison surtout de la croissance du volume du programme 
d’assurance crédit et d’une augmentation de 3 666 millions de dollars attribuable à la dépréciation 
du dollar canadien. 

À la fin de décembre 2008, les dettes éventuelles venant à échéance à moins d’un an représentaient 
68 % de l’ensemble des engagements, contre 54 % en 2007.

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 ainsi que des engagements correspondants pour 
l’exercice. Les engagements représentent le total des limites de crédit des acheteurs.

						      2008				    2007

		  		  	 Total des limites de			   Total des limites de
		  	 	 Nombre	 crédit des acheteurs		  Nombre	 crédit des acheteurs
Montant des engagements		  total	 	(en millions de 		  total	 	 (en millions de 
(en milliers de dollars canadiens)	 	 d’acheteurs	 dollars canadiens)		  d’acheteurs	 	dollars canadiens)

1-500		  58 925		  6 773		  55 754		  5 787
501-2 000	 	 5 704		  5 261		  3 759		  3 666
2 001-5 000		  1 108		  3 459		  875		  2 857
5 001-10 000		  429		  2 956		  309		  2 301
10 001 et plus	 	 503		  16 859		  316		  8 931

Total	 	 66 669		  35 308 $		  61 013		  23 542 $

Moins de 1 an  - 68%
De 1 à 5 ans  - 24%
Plus de 5 ans  - 8%

Dettes éventuelles selon 
leur échéance
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En 2008, le programme d’assurance crédit est venu en aide à 6 137 clients (5 825 en 2007), dont 5 295 étaient des petites et moyennes 
entreprises (PME) (5 028 en 2007). Les cinq clients ayant les plus gros volumes ont représenté 40 % du volume total assuré en 2008  
(35 % en 2007).

Assurance et cautionnement de contrats

Concentration par taille
En 2008, 698 clients, dont 468 PME, ont bénéficié du programme d’assurance et de cautionnement de contrats (645, dont 456 PME, en 
2007). Les cinq clients ayant les montants d’assurance et de garantie les plus élevés ont représenté 50 % du montant des polices d’assurance 
et de cautionnement de contrats et des garanties en cours en 2008 (54 % en 2007). Parmi ces cinq clients, l’engagement le plus élevé se 
chiffre à 2 467 millions de dollars. 

Concentration par pays
À la fin de décembre 2008, le portefeuille d’assurance et de cautionnement de contrats englobait 4 974 polices dans 144 pays (5 104 polices 
dans 138 pays en 2007). L’engagement moyen par police se chiffrait à 2,2 millions de dollars (1,7 million en 2007).

Classées par pays d’où le risque émane, les polices et les garanties en cours dont les montants présentent les plus grandes concentrations au 
sein du portefeuille d’assurance et de cautionnement de contrats se répartissent comme suit :

	 (en millions de dollars canadiens)	 2008					      2007

				   Acceptation en	 Garanties	 Total	 Total			  Acceptation en	 Garanties	 Total	 Total
	 Pays	 Assurance	 réassurance	 d’assurance	 $	 %	 Pays	 Assurance	 réassurance	 d’assurance	 $	 %

	 Canada	 249	 3 854	 200	 4 303	 40	 Canada	 137	 3 032	 182	 3 351	 38
	 États-Unis 	 154	 707	 3 130	 3 991	 37	 États-Unis 	 104	 570	 2 104	 2 778	 31
	 Algérie	 14	 –	 456	 470	 4	 Algérie	 10	 –	 830	 840	 9
	 Chine	 51	 –	 174	 225	 2	 Chine	 35	 –	 162	 197	 2
	 Émirats arabes unis	 17	 –	 169	 186	 2	 Arabie saoudite	 1	 –	 149	 150	 2
	 Autres*	 341	 11	 1 337	 1 689	 15	 Autres*	 334	 20	 1 206	 1 560	 18

	 Total	 826 $	 4 572 $	 5 466 $	 10 864 $	 100	 Total	 621 $	 3 622 $	 4 633 $	 8 876 $	 100

* Comprennent 139 pays dont les concentrations varient de 0,015 million à 139 millions de dollars (133 pays dont les concentrations variaient de 0,005 million à 148 millions en 2007).

Les engagements au Canada ont consisté principalement en assurance cautionnement totalisant 4 101 millions de dollars (3 165 millions en 
2007), dont 83 % à l’appui d’exportations aux États-Unis (83 % en 2007).

Concentration par pays
Les plus grandes concentrations selon les pays où les risques se 
situaient se répartissent comme suit : 

Concentration par secteur industriel
Les dettes éventuelles au titre des assurances selon le secteur 
industriel des exportateurs se répartissent comme suit :
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Concentration par programme
La concentration par programme dans le portefeuille d’assurance et de cautionnement de 
contrats est restée pratiquement inchangée par rapport à 2007. Toutefois, les engagements se 
sont accrus de 1 988 millions de dollars (22 %) par rapport à 2007. Les hausses les plus 
marquées, de 936 millions de dollars (47 %) pour l’assurance cautionnement et de 839 millions 
(42 %) pour les garanties pour cautionnement bancaire, sont principalement attribuables à 
l’établissement de nouvelles polices.

Assurance risques politiques

Concentration par taille
En 2008, 42 clients, dont 17 PME, ont bénéficié du programme d’assurance risques politiques 
(41, dont 15 PME, en 2007). Les cinq clients ayant les montants d’assurance les plus élevés ont 
représenté 57 % du montant des polices d’assurance risques politiques en cours en 2008 (62 % 
en 2007). Parmi ces cinq clients, l’engagement le plus élevé se chiffre à 300 millions de dollars. 

Concentration par pays
À la fin de décembre 2008, le portefeuille d’assurance risques politiques englobait 140 polices dans 
38 pays (114 polices dans 54 pays en 2007). 

Classées par pays d’où le risque émane, les polices d’assurance risques politiques en cours dont 
les montants présentent les plus grandes concentrations se répartissent comme suit :

		  (en millions de dollars canadiens)	 2008					     2007

					     Réassurance	 Total	 Total			   Réassurance	 Total	 Total
	 Pays	 Assurance	 Acceptation	Cession	 $	 %	 Pays	 Assurance	 Acceptation	 Cession	 $	 %

	 Libye	 300	 –	 –	 300	 19	 Libye	 300	 –	 –	 300	 23
	 Pérou 	 393	 –	 (100)	 293	 19	 République dominicaine	 133	 23	 (42)	 114	 9
	 Papouasie Nouvelle-Guinée	 245	 –	 (122)	 123	 8	 Colombie	 178	 _	 (76)	 102	 8
	 Colombie	 231	 –	 (116)	 115	 8	 Venezuela	 130	 _	 (47)	 83	 6
	 République dominicaine	 101	 27	 (28)	 100	 6	 Afrique du Sud	 96	 –	 (48)	 48	 4
	 Autres*	 1 180	 58	 (615)	 623	 40	 Autres*	 1 313	 45	 (719)	 639	 50

	 Total	 2 450 $	 85 $	 (981) $	 1 554 $	 100	 Total	 2 150 $	 68 $	 (932) $	 1 286 $	 100

* Comprennent 33 pays dont les concentrations varient de 0,103 million à 67 millions de dollars (49 pays dont les concentrations variaient de 0,083 million à 47 millions en 2007).

Qualité du crédit – prêts
En évaluant le profil de risque de crédit de notre 
portefeuille de prêts, nous annotons les 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 la cote de crédit du débiteur : prêts 
productifs de première qualité, prêts productifs de 
qualité inférieure et prêts douteux. En 2008 tout 
comme en 2007, 97 % de notre portefeuille de prêts a 
été classé comme prêts productifs. 

En 2008, la croissance de nos prêts bruts a été répartie 
de manière assez égale entre les prêts de première 
qualité et ceux de qualité inférieure. Les prêts de 
première qualité ont augmenté de 5 673 millions de 
dollars ou de 70 % par rapport à 2007. Quant aux 
prêts de qualité inférieure, ils se sont accrus de  
5 824 millions de dollars ou de 56 % en 2008 par 
rapport à 2007. Les prêts douteux de 2008 se sont 
élevés à 883 millions de dollars, en hausse de  
293 millions surtout en raison des nouveaux cas 
douteux et de la conversion des devises.
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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.

À la fin de 2008, les engagements en cours étaient supérieurs de 3 379 millions de dollars à ce qu’ils 
avaient été à la fin de 2007. Cette hausse résulte surtout de l’augmentation du montant non déboursé 
sur les prêts signés, qui est passé de 6 096 millions de dollars en 2007 à 8 024 millions à la fin de 2008. 
En 2008, 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 
2008, les engagements relatifs aux prêts de première qualité ont constitué 53 % de tous les 
engagements, contre 48 % en 2007.

Prêts douteux
Les prêts sont déclarés douteux lorsque nous n’avons plus l’assurance raisonnable que le rembourse
ment intégral du principal et le paiement intégral des intérêts s’effectueront dans les délais prévus  
aux termes de la convention de prêt. À la fin de 2008, les prêts douteux bruts totalisaient 883 millions 
de dollars, contre 590 millions à la fin de 2007. Les prêts douteux en pourcentage de l’ensemble des 
prêts bruts ont diminué, passant de 3,1 % en 2007 à 2,9 % en 2008.

En 2008, 16 prêts commerciaux à six pays, pour un total de 219 millions de dollars (38 millions en 2007), 
sont devenus douteux, alors qu’un prêt de 1 million a été rétabli comme productif (182 millions en 2007).

Concentration de prêts douteux

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

(en millions de dollars canadiens)			   2008	 		  2007

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

Souverains
Côte d’Ivoire	 153	 153	 –		 124	 124	 –
Serbie	 145	 59	 86		 126	 74	 52
Argentine	 54	 3	 51		 45	 2	 43
République démocratique du Congo	 46	 46	 –		 46	 46	 –
République du Congo	 31	 31	 –		 25	 25	 –
Gabon	 27	 9	 18		 26	 10	 16
Autres	 72	 17	 55		 87	 25	 62

Total partiel	 528	 318	 210		 479	 306	 173

Commerciaux						   
Aéronautique	 236	 11	 225		 42	 1	 41
Technologies de l’information et des communications	 57	 8	 49		 44	 5	 39
Transport de surface	 43	 3	 40		 16	 2	 14
Industries extractives	 9	 –	 9		 7	 –	 7
Industrie légère	 6	 –	 6		 1	 –	 1
Autres	 4	 –	 4		 1	 –	 1

Total partiel	 355	 22	 333		 111	 8	 103

Total des prêts douteux	 883	 340	 543		 590	 314	 276
Moins : provision spécifique	 		  152				   101

Prêts douteux nets			   391	 $			   175 $

Des intérêts capitalisés non courus de 38 millions de dollars ont été inscrits à titre de revenus sur prêts douteux après analyse de la valeur 
actualisée des flux de trésorerie futurs prévus de prêts à la Serbie (145 millions), au Gabon (27 millions) et à l’Angola (4 millions), prêts 
totalisant 176 millions. Un autre montant d’intérêts capitalisés non courus de 14 millions a été porté aux revenus sur prêts douteux par suite 
d’un remboursement anticipé de la Jordanie.

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.
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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, selon la liste établie par le Club de Paris, bénéficiaient 
déjà de l’allègement de leur dette au 1er avril 2001, 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 comptabilisé, et toute provision 
est reprise dans l’état des résultats.

En 2008, aucun paiement n’a été reçu du gouvernement du Canada au titre de l’allègement de la dette sur des prêts souverains (1 million de 
dollars en 2007). 

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 canadiens)	 2008					     2007

Souverains		  Souverains		
Jordanie 	 22	 Serbie				    6
Serbie	 9	 Gabon				    6
Gabon	 6	 République du Congo			   6
Autres	 8	 Autres				    8

Total partiel	 45	 Total partiel				    26
Commerciaux	 47	 Commerciaux			   408

Total	 92 $	 Total				    434 $

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 grimpé pour atteindre 88 % (83 % en 
2007), surtout en raison d’une augmentation des engagements au Brésil, lesquels sont devenus de première qualité. Le portefeuille 
d’assurance risques politiques a aussi enregistré une hausse dans la proportion des engagements de première qualité, qui est passée à 39 % 
(18 % en 2007), surtout à cause d’une augmentation des engagements au Pérou, lesquels sont aussi devenus de première qualité. Dans le 
portefeuille d’assurance et de cautionnement de contrats, la proportion des engagements de première qualité est demeurée relativement 
stable à 94 % (95 % en 2007).

Indemnisations

(en millions de dollars canadiens)		  2008	 2007

Indemnités versées		  104	 60
Indemnités recouvrées		  24	 15

Indemnités nettes		  80 $	 45 $ 

En 2008, nous avons versé des indemnités sur 1 467 cas répartis dans 66 pays, contre  
1 341 cas et 66 pays en 2007.

En 2008, le montant des indemnités versées a augmenté de 73 % depuis 2007 pour atteindre 
104 millions de dollars, tandis que le nombre d’indemnités versées a augmenté de 9 %. 
L’accroissement des indemnités versées s’explique par le ralentissement économique subi 
dans la plupart des pays où se trouvent nos partenaires commerciaux. Le montant moyen 
versé par indemnisation a augmenté entre 2007 et 2008, passant de 45 000 $ à 71 000 $.

Par rapport à 2007, le taux de croissance des indemnités sur le plan monétaire a été plus 
élevé que le taux de croissance des indemnités versées sur le plan du nombre, car les 
indemnités versées supérieures à 1 million de dollars ont augmenté en fréquence.

En 2008, nous avons recouvré 26 millions de dollars au total (16 millions en 2007), dont une 
somme de 2 millions a été versée à des exportateurs (1 million en 2007). En 2008, dix cas de 
recouvrement ont dépassé 1 million de dollars, alors qu’en 2007, il y en avait un.
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Concentration par taille

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

			   Montant	 Nombre	 Montant	 Nombre	 Montant	 Nombre	 Montant	 Nombre
			   des	 d’indem-	 des	 d’indem-	 des	 d’indem-	 des	 d’indem-
			   indemnités	 nités	 indemnités	 nités	 indemnités	 nités	 indemnités	 nités
			   versées	 versées	 recouvrées	 recouvrées	 versées	 versées	 recouvrées	 recouvrées

0 $ – 100 000 $	 18	 1 341	 4	 454	 17	 1 250	 5	 487
100 001 $ – 1 million de dollars 	 32	 114	 10	 34	 22	 84	 9	 32
Plus de 1 million de dollars 	 54	 12	 10	 2	 21	 7	 1	 1

Total	 104 $	 1 467	 24 $	 490	 60 $	 1 341	 15 $	 520

Indemnités versées sur assurances par marché géographique

(en millions de 
dollars canadiens)		  2008				    2007

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

Amérique du 
	 Nord et Antilles	 52	 25	 6	 2	 –	 85		  18	 20	 –	 1	 39
Europe	 2	 4	 –	 –	 –	 6		  1	 9	 –	 3	 13
Asie-Pacifique	 –	 5	 1	 –	 –	 6		  –	 1	 –	 –	 1
Moyen-Orient et Afrique	 –	 1	 4	 –	 1	 6		  –	 1	 3	 –	 4
Amérique du Sud et  
	 Amérique centrale	 –	 1	 –	 –	 –	 1		  –	 3	 –	 –	 3

Total	 54 $	 36 $	 11 $	 2 $	 1 $	 104 $		  19 $	 34 $	 3 $	 4 $	 60 $

Risque d’insolvabilité
Le débiteur devient insolvable lorsqu’il est en liquidation ou qu’il réorganise ses finances 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 (32 millions de dollars). 

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.

L’augmentation des pertes en Amérique du Nord et aux Antilles s’explique par une hausse de 5 millions de dollars des sinistres aux États-Unis. 
En Asie-Pacifique, l’augmentation est imputable à l’Australie, à la Chine et à Taïwan. En Europe, le recul des indemnités versées pour défaut 
de paiement résulte d’une baisse de 5 millions de dollars des sinistres au Kazakhstan.

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 aux obligations contractuelles de celui-ci, de demander le paiement immédiat du montant (à la valeur 
nominale) indiqué.

Le nombre d’indemnités versées a augmenté. Dans trois cas, le montant des indemnités était supérieur à 1 million 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 3 millions de dollars des sinistres aux Pays-Bas.

Appel injustifié de caution 
Un appel injustifié de caution se produit lorsque le bénéficiaire aux termes d’un instrument cautionnant l’exécution d’un contrat demande un 
règlement même si le contrat a été exécuté ou pour des raisons qui sont indépendantes de la volonté de l’exportateur assuré. 
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Concentration par secteur industriel
Pour 2008, la plupart des indemnités versées concernent le secteur de l’infrastructure  
et de l’environnement, surtout en Amérique du Nord (21 millions de dollars). Dans  
le secteur des transports, les indemnités ont été surtout versées aux États-Unis  
(24 millions de dollars).

En 2007, la plupart des indemnités versées concernaient le secteur de l’infrastructure  
et de l’environnement, essentiellement au Kazakhstan (5 millions de dollars) et aux  
États-Unis (4 millions).

Demandes d’indemnisation présentées
La valeur des demandes d’indemnisation présentées a augmenté, passant de 88 millions 
de dollars en 2007 à 178 millions en 2008. Cette augmentation s’explique surtout par le 
ralentissement de l’économie dans la plupart des pays où se trouvent nos partenaires 
commerciaux. En outre, le nombre de demandes présentées a grimpé, passant de  
2 071 en 2007 à 2 343 en 2008. Les cinq pays pour lesquels les demandes ont été les plus 
élevées en 2008 sont les États-Unis (112 millions de dollars), le Canada (14 millions), le 
Venezuela (11 millions), le Royaume-Uni (7 millions) et l’Iran (6 millions).

À la fin de 2008, la valeur des demandes d’indemnisation à l’étude se chiffrait à  
32 millions de dollars (5 millions en 2007), dont 12 millions représentaient une demande 
du Venezuela. 

Provision pour pertes sur prêts et sur engagements et 
garanties de prêts
La provision totale pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts se chiffrait à 
2 735 millions de dollars à la fin de 2008, contre 1 880 millions un an auparavant, soit une 
hausse de 855 millions.

Les principaux facteurs qui ont influé sur l’augmentation de la provision en 2008 sont les 
suivants : la croissance (380 millions de dollars); la détérioration des conditions de crédit  
(118 millions); l’augmentation des provisions pour risques du marché (370 millions); la 
dépréciation du dollar canadien vers la fin de 2008 provoquant une hausse de 495 millions de 
la provision. Ces augmentations ont été partiellement compensées par les ajustements apportés 
à notre méthode d’établissement de la provision pour pertes sur prêts, ajustements qui ont 
donné lieu à une reprise de 357 millions de dollars et à une mise à jour des variables 
indépendantes utilisées dans le calcul de la provision de base, d’où une reprise additionnelle de 
199 millions.

À la fin de 2008, la provision totale en tant que pourcentage des engagements avait régressé, 
passant de 6,2 % à 5,9 %, surtout à cause des ajustements apportés à la méthode, comme il 
est décrit ci-dessous.

Composantes de la provision

(en millions de dollars canadiens)		  2008	 2007

Provision de base		  1 860	 1 571
Provision pour concentration des contreparties		  282	 144
Provisions pour risques du marché :		
	 Portefeuille commercial non garanti		  203	 –
	 Secteur de l’automobile		  195	 –
	 Secteur de l’aéronautique		  –	 40
	 Autres		  22	 10

Total de la provision générale		  2 562	 1 765
Provisions spécifiques		  173	 115

Total de la provision pour pertes sur prêts et sur  
	 engagements et garanties de prêts		  2 735 $	 1 880 $

Notre méthode permet d’établir une provision adéquate qui reflète la meilleure estimation de 
la direction quant aux pertes probables sur créances. La provision est calculée après examen de 
l’ensemble des prêts et des engagements et garanties de prêts qui, individuellement ou 
collectivement, ont subi un test de dépréciation. Elle englobe la provision générale et les 
provisions spécifiques.
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Au cours de l’exercice, nous avons réexaminé les hypothèses et les variables retenues pour le calcul de notre provision générale pour pertes 
sur prêts et avons donc modifié notre méthode. Les modifications plus importantes sont notamment les suivantes : élimination d’un 
ajustement qui tenait compte des risques additionnels inhérents aux marchés émergents, alors que ces risques n’étaient pas pris en compte 
entièrement dans la notation des pays; prise en compte, au moment de l’établissement de la gravité des pertes subies par notre portefeuille 
de prêts garantis, de la juste valeur des nantissements détenus; prise en compte de la période de survenance de la perte dans le calcul. L’autre 
changement important apporté en 2008 à notre méthode d’établissement de la provision pour pertes sur prêts a été la répartition de notre 
portefeuille par secteur industriel plutôt que par marché géographique pour tenir compte des caractéristiques communes sur le plan du risque.

Provision générale par secteur industriel
Le tableau suivant indique la provision générale, par secteur industriel, pour les prêts productifs, les garanties et les engagements. Les 
composantes de cette provision tiennent compte de la provision de base, de la provision pour concentration et de la provision pour risques 
du marché. 

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

					     Provision en			   Provision en
				    Provision	 pourcentage		  Provision	 pourcentage
Secteur à risque	 Engagements*	 générale	 des engagements	 Engagements*	 générale	 des engagements

Commerciaux :						    
	 Aéronautique	 11 090	 1 019	 9,2	 7 650	 818	 10,7
	 Transport de surface**	 7 695	 421	 5,5	 6 406	 189	 3,0
	 Technologies de l’information et 
		  des communications	 6 091	 327	 5,4	 3 533	 214	 6,1
	 Infrastructure and environnement	 6 087	 292	 4,8	 3 053	 166	 5,4
	 Industries extractives	 9 349	 256	 2,7	 5 200	 165	 3,2
	 Autres	 1 431	 146	 10,2	 867	 103	 11,9

Total – commerciaux	 41 743	 2 461	 5,9	 26 709	 1 655	 6,2
Souverains	 2 168	 101	 4,7	 1 930	 110	 5,7

Total	 43 911 $	 2 562 $	 5,8	 28 639 $	 1 765 $	 6,2

* Calculés d’après les engagements pondérés.
** Y compris le secteur de l’automobile.

Provision de base
En 2008, la provision de base a grimpé de 289 millions de dollars pour se chiffrer à 1 860 millions, surtout à cause de la croissance du 
portefeuille, de la détérioration de la qualité de crédit et de la fluctuation des taux de change. Ces facteurs ont été partiellement annulés par 
les modifications de notre méthode d’établissement de la provision pour pertes sur prêts et les mises à jour de nos variables indépendantes. 
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. 

Analyse de sensibilité
Nous attribuons des cotes de crédit à nos débiteurs selon une notation à 15 cotes. Pour 
déterminer la sensibilité de notre provision de base à un environnement de crédit défavorable, 
nous avons soumis l’ensemble de nos prêts productifs à une variation hypothétique afin d’établir 
l’incidence d’un abaissement des cotes de crédit d’un cran. L’abaissement d’un cran ferait monter 
notre provision de base de 754 millions de dollars. 

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 des provisions pour risques du marché 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-après. Avant 2007, notre méthode incluait des provisions 
pour risques-pays qui tenaient compte d’une tendance à la hausse ou à la baisse dans un pays. 
Les provisions pour risques-pays ne font plus partie de notre estimation.
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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 % des capitaux propres fournis dans nos états financiers vérifiés de l’exercice 
précédent font l’objet d’une provision pour concentration, calculée sur la portion des engage
ments 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. 

À la fin de 2008, notre provision pour concentration des contreparties se chiffrait à 282 millions 
de dollars, alors qu’elle se montait à 144 millions un an auparavant. Cette hausse est 
principalement attribuable à l’accroissement du nombre de contreparties à l’égard desquelles 
les engagements dépassent le seuil susmentionné et à l’augmentation des engagements envers 
certaines contreparties déjà soumises à la provision pour concentration.

Provisions pour risques du marché
Les provisions pour risques du marché sont là pour rendre compte de l’incidence des derniers 
événements économiques, incidence que les cotes de crédit actuelles ne reflètent pas 
entièrement. Vu les événements économiques qui se sont produits vers la fin de 2008, la 
direction a conclu que les cotes de crédit actuelles ne rendaient peut-être pas totalement compte 
de ces faits récents et qu’il était probable qu’à la date du bilan, notre portefeuille ait subi de 
nouvelles pertes qui soient passées inaperçues et qui ne soient pas prises en considération dans 
notre provision de base. Par mesure de prudence, nous avons établi des provisions pour risques 
du marché à l’égard de certains secteurs jugés les plus à risque de subir un nouvel abaissement 
de leurs cotes et d’enregistrer des défauts de paiement. 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 en résulterait, une provision 
supplémentaire appropriée s’ajoute.

Secteur de l’automobile

En 2008, la conjoncture économique a lourdement frappé le secteur de l’automobile, surtout au quatrième trimestre. Les ventes d’automo
biles ont dégringolé, et les usines de montage canadiennes et américaines réduisent leurs activités progressivement. Les fournisseurs  
de pièces automobiles, auxquelles EDC est grandement exposée, en subissent les conséquences. Pour cette raison, nous avons jugé utile  
de constituer une provision supplémentaire. Nous avons examiné notre portefeuille de l’automobile et avons augmenté la probabilité  
de défaillance là où nous pensons que des pertes ont eu lieu mais qui ne sont pas actuellement prises en compte dans les cotes de crédit.  
Par suite de cette analyse, nous avons inscrit une provision de 195 millions de dollars.

Portefeuille commercial non garanti

Les répercussions des difficultés économiques actuelles sont à l’échelle mondiale et touchent toutes les sociétés, quel qu’en soit le secteur. Outre 
l’analyse ci-dessus du portefeuille de l’automobile, nous avons analysé le reste de notre portefeuille non garanti et avons augmenté la probabilité 
de défaillance chez les débiteurs dont les cotes sont BB- ou inférieures à l’idée d’un risque accru de pertes passées inaperçues dans cette portion 
du portefeuille. Par conséquent, nous avons comptabilisé une provision additionnelle de 203 millions de dollars à l’égard de cette portion.

Provisions spécifiques
Nous établissons une provision spécifique pour chaque prêt douteux afin d’en comptabiliser la perte de valeur. Les provisions spécifiques ont 
augmenté, passant de 115 millions de dollars en 2007 à 173 millions en 2008. La variation s’explique surtout par l’augmentation de notre 
portefeuille de prêts douteux en 2008 et l’accroissement des provisions spécifiques à l’égard des débiteurs existants.

Provision pour sinistres sur assurances
À la fin de décembre 2008, la provision pour sinistres sur assurances s’établissait à 755 millions 
de dollars, en hausse de 281 millions ou de 59 % par rapport à la provision de 474 millions un 
an auparavant. 

La provision pour indemnités éventuelles sur des polices d’assurance que nous avons cédées à 
des réassureurs s’élève à 157 millions de dollars (88 millions en 2007) et elle est comprise dans 
la provision pour sinistres sur assurances. 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 2007 est attribuable principalement à la fluctuation des taux de change et à la mise 
à jour des hypothèses actuarielles. 
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La provision pour sinistres sur assurances, déduction faite de la quote-part des réassureurs, s’élevait à 598 millions de dollars, contre  
386 millions en 2007, soit une hausse de 212 millions (55 %). La hausse s’explique par les facteurs suivants : changements dans la composition 
du portefeuille et dans l’évaluation des risques (49 millions de dollars); mise à jour des hypothèses actuarielles, y compris les retombées des 
marchés des capitaux en difficulté, surtout dans les secteurs de l’automobile et du commerce de détail (97 millions); conversion des devises  
(66 millions).

Exprimée en pourcentage des dettes éventuelles au titre des polices d’assurance et des garanties, la provision nette de 2008 est à 2,5 %, en 
hausse par rapport au ratio de 2,2 % de 2007. Le ratio de 2008 a surtout augmenté à cause de la mise à jour des hypothèses actuarielles.

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, évolution 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, ainsi que des procédures qui fixent les limites de crédit pour chaque contrepartie et que la 
direction examine 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 en raison des dépôts et des placements correspond à 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 canadiens)

				    	 Période à courir jusqu’à l’échéance	

				    Moins de	 De 1 à		  Plus de	 Risque net en	 Risque net en
Cote de crédit		  1 an	 3 ans		  3 ans	 2008	 2007

AAA	 	 1 287	 316		  405	 2 008	 1 266
AA+		  20	 13		  32	 65	 67
AA			   606	 –		  15	 621	 541
AA-			  976	 24		  –	 1 000	 591
A+			   123	 –		  –	 123	 42
A				   –	 16		  11	 27	 23

Total		  3 012 $	 369 $		  463 $	 3 844 $	 2 530 $

Les 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 en raison des dérivés correspond au coût de remplacement des contrats ayant une juste valeur 
positive. Des renseignements complémentaires sur l’utilisation des dérivés figurent à la rubrique « Dérivés », à la page 66.

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 de financement. 
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 partie pour compenser les fluctuations 
de taux. Afin d’atténuer le risque de crédit, nous concluons souvent des conventions de nantissement 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, l’autre partie au swap que nous avons conclu fournit à un tiers des titres d’État en nantissement. À la fin de décembre 2008, nos 
contreparties avaient donné 726 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 
dérivés auquel nous nous exposons et montre comment ce risque est contrebalancé par les montants de compensation du risque et les 
nantissements détenus. Les montants de compensation du risque représentent les contrats 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 685 millions 
de dollars (889 millions en 2007).
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(en millions de dollars canadiens)

			   Période à courir jusqu’à l’échéance	

		   	 Moins de	 De 1 à	 Plus de	 Risque	 Compensation	 Nantissements	 Risque net	 Risque net 
Cote de crédit	 1 an	 3 ans	 3 ans	 brut	 du risque*	 détenus	 en 2008	 en 2007

AAA	 –	 11	 35	 46	 (14)	 –	 32	 68
AA+	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –
AA		  55	 400	 188	 643	 (304)	 (23)	 316	 304
AA-		 172	 514	 395	 1 081	 (101)	 (703)	 277	 310
A+		  –	 –	 28	 28	 –	 –	 28	 196
A			  22	 –	 10	 32	 –	 –	 32	 11

Total	 249 $	 925 $	 656 $	 1 830 $	 (419) $	 (726) $	 685 $	 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.

Nos politiques, procédés et méthodes relatifs au risque de crédit n’ont pas beaucoup changé depuis 2007.

Gestion du risque du marché
Par risque du marché, on entend le risque que la juste valeur (ou les flux de trésorerie futurs) d’un instrument financier fluctue en raison de 
la variation des cours du marché. Le risque du marché représente trois types de risque : le risque de change, le risque de taux d’intérêt et les 
autres risques de prix. Nous sommes exposés à des pertes éventuelles en raison de la fluctuation 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, 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
Par risque de taux d’intérêt, on entend le risque que la juste valeur (ou les flux de trésorerie futurs) d’un instrument financier varie en raison 
de la fluctuation des taux d’intérêt du marché. Nous nous exposons aux effets défavorables que les 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 et les options intégrées à ces actifs et passifs 
risquent d’avoir sur la valeur des instruments financiers.

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 risque 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.

Sensibilité aux taux d’intérêt
Le tableau suivant indique la sensibilité, à une variation de 100 points de base des taux d’intérêt, du revenu net de financement et de 
placement, du bénéfice net et des autres éléments du résultat étendu au 31 décembre 2008.

(en millions de dollars canadiens)

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

Variation du revenu net de financement et de placement	 7	 (7)
Variation du bénéfice net	 (6)	 6
Variation des autres éléments du résultat étendu	 (18)	 19
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Risque de change
Par risque de change, on entend l’effet défavorable que les fluctuations du taux de change risquent d’avoir sur la valeur des instruments 
financiers. Nous courons un risque de change lorsque l’actif et le passif dans une devise donnée ne concordent pas. Nous gérons le risque 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.

Le tableau suivant indique la sensibilité du bénéfice net et des autres éléments du résultat étendu au 31 décembre 2008 à la variation de la 
valeur du dollar canadien par rapport aux autres monnaies auxquelles nous nous exposons.

(en millions de dollars canadiens)

Taux de change entre le dollar canadien et d’autres monnaies	 Hausse de 1 %	 Baisse de 1 %

Variation du bénéfice net	 7	 (7)
Variation des autres éléments du résultat étendu	 (4)	 4

Dérivés
Nous nous servons de divers 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 de dérivés est de couvrir le risque 
de change et le risque de taux d’intérêt. Les principaux 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 dérivés à des fins spéculatives.

Nous ne nous engageons pas dans des opérations sur 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.

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

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

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

Échéance – moins de 1 an	 250	 (901)	 (651)
Échéance – de 1 à 3 ans	 924	 (355)	 569
Échéance – de 4 à 5 ans	 305	 (135)	 170
Échéance – plus de 5 ans	 351	 (9)	 342

Juste valeur brute des contrats	 1 830 $	 (1 400) $	 430 $

Risque d’illiquidité
Par risque d’illiquidité, 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, moyennant peut-être une prime excessivement élevée dans une conjoncture difficile du 
marché. Le risque d’illiquidité 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 l’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.
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Dans le cadre de notre politique globale, nous gérons notre risque d’illiquidité 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 2008, le solde moyen de la trésorerie et des titres 
négociables a été de 2 815 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 2008, l’encours moyen de la dette à court terme a été de 3 149 millions de 
dollars, à un taux de rotation de 13 fois.

 	Facilité de crédit de soutien – À titre préventif, nous disposons aussi d’une facilité de crédit de soutien renouvelable, d’au moins  
900 millions 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.

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 englobe 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 procédés 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 annuel 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 
la gestion du risque opérationnel.

Dans l’éventualité d’événements externes susceptibles d’interrompre nos activités, nous pouvons compter sur un Plan de maintien des 
activités bien structuré et complet qui existe depuis 1998. Nous effectuons périodiquement 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.
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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 visant la poursuite de nos activités. 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.

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.

La suffisance 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 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. Cette norme de solvabilité est compatible avec les pratiques exemplaires des grandes institutions financières et avec les principes 
clés de l’autosuffisance financière.

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 canadiens)				    2008		  2007

Demande de capital		
Risque de crédit	 6 581	 4 157
Risque du marché	 2 063	 981
Risque opérationnel	 304	 306
Risque commercial	 –	 –
Risque stratégique				    472		  1 244

Total de la demande de capital	 9 420 $	 6 688 $

Offre de capital	 9 449 $	 8 290 $ 

Cote d’EDC	 AA	 AAA

Nous faisons tout pour que nos politiques de gestion des risques et du capital rejoignent les normes de l’industrie et soient bien adaptées à 
notre profil de risque et à nos activités commerciales. Même si nous ne sommes pas soumis au dispositif de Bâle II, nous prenons des mesures 
pour que nos approches en matière de gestion des risques et du capital évoluent dans le même sens que Bâle II le cas échéant.

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, malgré le resserrement du crédit.

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.

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, lesquelles favorisent, entre autres choses, une évaluation plus prospective de la suffisance du capital.

Nous surveillons nos portefeuilles de crédit en permanence et évaluons l’incidence qu’un changement dans la qualité du crédit risque d’avoir 
sur la suffisance de notre capital.
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Principales conventions et estimations comptables
Un résumé de nos principales conventions comptables se trouve dans la note 2 afférente à nos états financiers consolidés de 2008. 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, les avantages sociaux futurs et l’évaluation des instruments financiers à leur juste valeur.

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 les provisions spécifiques. 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 en 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 pour chaque prêt 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 des 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 informations 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 à nos états financiers consolidés.

Provision pour sinistres sur assurances
La provision pour sinistres sur assurances représente nos indemnités futures estimatives, calculées selon les 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 propres 
antécédents. 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, l’évolution des sinistres et les taux d’actualisation utilisés. Le jugement de la direction sert 
également à établir le degré de confiance pour l’écart défavorable.

Avantages sociaux futurs
EDC a instauré des régimes de retraite à prestations déterminées et d’autres régimes d’avantages sociaux. Nos régimes de retraite à 
prestations déterminées offrent aux retraités des prestations établies en fonction du nombre d’années de service, de la moyenne de leurs 
salaires les plus élevés pendant cinq années consécutives de service et d’un pourcentage fixe qui varie selon que le retraité versait des 
cotisations au régime ou non. Nous capitalisons nos régimes de retraite à prestations déterminées conformément aux montants établis 
actuariellement, montants qui sont nécessaires pour honorer les obligations au titre des prestations que la réglementation fédérale en 
matière de pensions prescrit actuellement. Nous finançons les autres régimes d’avantages sociaux à mesure que la charge au titre des 
prestations constituées est engagée. 

En suivant les principes comptables généralement reconnus du Canada, la direction doit évaluer les obligations au titre des prestations 
constituées des régimes et la charge annuelle au moyen d’hypothèses qui reflètent les meilleures estimations, hypothèses qui sont 
généralement considérées comme à long terme. Tous les ans, nous examinons les principales hypothèses avec nos actuaires en utilisant les 
statistiques pertinentes et les données relatives au marché, lesquelles hypothèses incluent le taux de rendement prévu à long terme de l’actif 
des régimes, le taux de croissance de la rémunération et le taux d’actualisation. L’hypothèse émise par la direction la plus susceptible d’avoir 
une incidence sur nos obligations au titre des prestations constituées des régimes de retraite est le taux d’actualisation. Ce taux est établi en 
fonction du rendement d’un portefeuille de titres à revenu fixe de grande qualité (cote AA ou supérieure) dont la durée correspondrait à celle 
des obligations susmentionnées. L’information sur les titres obligataires de grande qualité de sociétés canadiennes peut normalement être 
obtenue de sources indépendantes et elle sert de point de départ pour établir le taux d’actualisation. Lorsque les résultats réels diffèrent de 
ces hypothèses à long terme, les écarts sont cumulés et amortis sur les périodes à venir en étant portés à la charge de retraite. Par conséquent, 
ces écarts influent sur les obligations comptabilisées dans le futur.
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Analyse de sensibilité
Le tableau suivant décrit l’effet possible des variations de certaines hypothèses clés retenues pour le calcul des obligations et de la charge au titre 
des prestations constituées. L’analyse de sensibilité contenue dans le tableau n’est qu’hypothétique et ne doit être interprétée qu’avec prudence.

(en millions de dollars canadiens)					     31 décembre 2008

			   Régime de retraite enregistré	 Régime de retraite complémentaire	 Autres régimes d’avantages sociaux
						      Obligation	 Charge	 Obligation	 Charge	 Obligation	 Charge

Sensibilité des hypothèses
Taux d’actualisation		 7,0 %	 5,5 %	 7,0 %	 5,5 %	 7,0 %	 5,5 %
	 Incidence d’une :	 hausse de 1 % (en $)	 (42)	 (6)	 (2)	 –	 (10)	 (2)
					     baisse de 1 % (en $)	 55	 12	 3	 –	 12	 3

Taux de rendement prévu à 
	 long terme des actifs	 s.o.	 7,5 %	 s.o.	 3,75 %	 s.o.	 –
	 Incidence d’une :	 hausse de 1 % (en $)	 s.o.	 (3)	 s.o.	 –	 s.o.	 –	
					     baisse de 1 % (en $)	 s.o.	 3	 s.o.	 –	 s.o.	 –

Taux de croissance de la rémunération	 4,0 %	 4,0 %	 4,0 %	 4,0 %	 4,0 %	 4,0 %
	 Incidence d’une :	 hausse de 1 % (en $)	 10	 4	 2	 1	 1	 –
					     baisse de 1 % (en $)	 (10)	 (3)	 (1)	 –	 (1)	 –

En 2008, en raison de la volatilité des marchés financiers, le rendement des actifs de nos régimes de retraite a souffert, faisant baisser la juste 
valeur des actifs de 71 millions de dollars. Durant la même période, le rendement obligataire s’est accru en raison de la volatilité des marchés 
financiers mondiaux et de l’incertitude qui y régnait, ce qui a influencé le taux d’actualisation servant à calculer les obligations au titre des 
prestations constituées des régimes d’EDC et les actifs de ses régimes de retraite. Le taux d’actualisation a augmenté pour s’établir à 7,00 % 
(5,50 % en 2007). Avec le taux d’actualisation de 2008, les obligations au titre des prestations constituées des régimes ont baissé de 107 millions 
de dollars, baisse qui a compensé le rendement négatif des actifs, ce qui a réduit le total du passif des régimes inscrit au 31 décembre 2008. Ces 
deux facteurs auront aussi une incidence sur la charge au titre des prestations constituées pour l’exercice 2009 et les exercices suivants.

La santé financière d’un régime de retraite se mesure au moyen d’évaluations actuarielles et elle est établie sur une base de permanence et 
sur une base de solvabilité. Au 31 décembre 2007, les ratios du régime de retraite enregistré d’EDC s’établissaient à 117 % sur une base 
permanente et à 85 % sur le plan de la solvabilité. Puisque notre ratio de solvabilité est inférieur à 100 %, nous avons l’obligation, 
conformément à la législation fédérale sur les pensions, de verser des cotisations spéciales chaque trimestre afin de rétablir le ratio de 
solvabilité à 100 % dans un délai de cinq ans. En 2008, nous avons versé des cotisations spéciales de 14 millions de dollars dans la caisse du 
régime et nous continuerons à verser toutes les cotisations nécessaires pour maintenir la solvabilité. Les prochaines évaluations officielles 
seront effectuées par les actuaires en 2009 et seront en date du 31 décembre 2008.

D’autres précisions sur les charges et le passif des avantages sociaux futurs figurent à la note 33 afférente aux états financiers consolidés. La 
note 2 contient aussi d’autres informations sur les principales conventions comptables qui régissent la comptabilisation des avantages 
sociaux futurs.

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 placements en actions désignés comme 
détenus à des fins de transaction, des indemnités recouvrables sur assurances et des 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 de 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 ou flux de trésorerie actualisées 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.

Nous avons instauré des contrôles et politiques pour nous assurer que nos évaluations sont appropriées et réalistes. En général, c’est notre 
Équipe de gestion des risques du marché, qui ne participe pas au montage des transactions, qui décide des méthodes, des modèles et des 
hypothèses qui servent à mesurer la juste valeur de nos actifs et passifs financiers. Les modèles, les méthodes d’évaluation et les paramètres 
et données relatifs au marché sont soumis à un examen et à une validation périodiques, ainsi qu’à une comparaison avec les valeurs fournies 
par des tiers. Dans les rares cas où l’évaluation d’un instrument financier n’est pas indépendante du montage de la transaction, l’évaluation 
qui en résulte est examinée par un comité d’évaluation. 

Modifications comptables futures
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 (les « 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. 
Pour nous conformer aux IFRS, nous devrons fournir un bilan d’ouverture au 1er janvier 2010 et l’information comparative pour 2010. Nous 
évaluons actuellement l’incidence qu’aura l’adoption des IFRS sur nos états financiers. La note 2 afférente aux états financiers consolidés 
offre plus d’informations sur notre plan d’adoption des IFRS.

Obligations contractuelles
Dans le cours normal de nos activités, nous concluons des contrats qui nous engagent à faire des paiements minimaux futurs.

Les paiements futurs sur notre dette à long terme et nos autres passifs à long terme pour les cinq prochains exercices sont résumés  
ci-dessous.

Nous avons deux types d’engagement de prêt. Le premier correspond aux montants non encore versés sur les prêts déjà signés. 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	 De 1 à	 De 3 à	 Plus de 
(en millions de dollars canadiens)		  1 an	 3 ans	 5 ans	 5 ans	 Total

Dette à long terme	 2 522	 10 652	 3 332	 1 892	 18 398
Autres passifs à long terme	 8	 16	 16	 67	 107
Engagements de prêts non versés	 3 839	 2 265	 1 697	 223	 8 024
Engagements de placements en actions non versés	 62	 80	 135	 2	 279
Lettres d’offre acceptées et en cours	 –	 2 795	 –	 –	 2 795
Lettres de crédit confirmées	 59	 34	 12	 404	 509
Contrats de location-exploitation	 16	 42	 47	 504	 609
Obligations d’achat		  23	 9	 1	 7	 40

Total	 	 6 529 $	 15 893 $	 5 240 $	 3 099 $	 30 761 $
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Responsabilité à l’égard des rapports financiers

Kevin O’Brien,
Premier vice-président et
chef de la direction financière

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 égale­
ment appelée à formuler des hypothèses et des estimations à la lumière des informations 
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 bénéfi­
ciaire 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 toutes 
les autres informations contenues dans le Rapport annuel et, le cas échéant, à la  
concordance entre ces informations et les informations et données contenues 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 de 
l’information financière, 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 35 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, conformé­
ment 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 premier vice-président et chef de la direction financière,

Eric Siegel				    Kevin O’Brien

Le 13 février 2009
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Au ministre du Commerce international

J’ai vérifié le bilan consolidé d’Exportation et développement Canada au 31 décembre 
2008 et les états consolidés des résultats, des variations des capitaux propres, 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 2008 ainsi que 
des résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour l’exercice terminé à cette 
date selon les principes comptables généralement reconnus du Canada. Conformément 
aux exigences de la Loi sur la gestion des finances publiques, je déclare qu’à mon avis ces 
principes ont été appliqués de la même manière qu’au cours de l’exercice précédent.

De plus, à mon avis, les opérations de la Société et de sa filiale en propriété exclusive 
dont j’ai eu connaissance au cours de ma vérification des états financiers ont été effec­
tuées, à tous les égards importants, conformément à la partie X de la Loi sur la gestion 
des finances publiques et ses règlements, à la Loi sur le développement des exportations et ses 
règlements, aux règlements administratifs de la Société, à la charte et aux règlements 
administratifs de sa filiale et à l’instruction émise en vertu de l’article 89 de la Loi sur la 
gestion des finances publiques et décrite à la note 1 des états financiers.

La vérificatrice générale du Canada,

Sheila Fraser, FCA

Ottawa, Canada
Le 13 février 2009
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Exportation et développement Canada 
Bilan consolidé
31 décembre 
(en millions de dollars canadiens)				    2008		  2007

Actif
	 Trésorerie et placements
	 Trésorerie  	 188	 173
	 Titres négociables (note 3) :
		  Détenus à des fins de transaction	 3 193	 1 600
		  Disponibles à la vente 	 462	 755

			   3 843	 2 528

	 Actifs de financement et de location
	 Prêts (notes 4 et 5)	 30 209	 18 519
	 Provision pour pertes sur prêts (note 6)	 (1 928)	 (1 316)
	 Financement par actions désigné comme détenu à des fins de transaction (note 7)	 150	 95
	 Investissement net dans des contrats de location-acquisition (note 8)	 142	 122
	 Matériel disponible à la location (note 9)	 334	 372
	 Intérêts courus et commissions 	 299	 229

			   29 206	 18 021

	 Autres
	 Indemnités recouvrables sur assurances (note 31)	 39	 27
	 Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances (note 15)	 157	 88
	 Instruments dérivés (note 13)	 1 830	 2 242
	 Immobilisations corporelles (note 10)	 15	 7
	 Actifs incorporels (note 11)	 36	 32
	 Autres actifs	 130	 144

			   2 207	 2 540

Total de l’actif	 35 256 $	 23 089 $

Passif et capitaux propres		
	 Emprunts (note 12) :		
		  Désignés comme détenus à des fins de transaction	 24 426	 14 408
		  Autres passifs financiers	 1 456	 1 175

			   25 882	 15 583

	 Autres passifs et revenus reportés		
	 Comptes créditeurs et autres crédits	 227	 209
	 Primes d’assurance reportées	 69	 69
	 Instruments dérivés (note 13)	 1 400	 166
	 Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts (note 6)	 807	 564
	 Provision pour sinistres sur assurances (note 15)	 755	 474

			   3 258	 1 482

	 Engagements de financement et dettes éventuelles (notes 16 et 17)	 	
	 Capitaux propres (note 19)		
	 Capital-actions	 983	 983
	 Bénéfices non répartis	 5 077	 5 121
	 Cumul des autres éléments du résultat étendu	 56	 (80)

			   6 116	 6 024

Total du passif et des capitaux propres	 35 256 $	 23 089 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés.

Approuvé par le Conseil d’administration

John Rooney
Administrateur

Eric Siegel
Administrateur
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État consolidé des résultats 
Exercice terminé le 31 décembre 
(en millions de dollars canadiens)				    2008		  2007

Revenu de financement et de placement 		
	 Prêts (note 26)	 1 350	 1 405
	 Location-acquisition (note 8)	 9	 8
	 Location-exploitation (note 9)	 43	 37
	 Allègement de la dette (note 34)	 –	 1
	 Placements (note 27)	 81	 123

			   1 483	 1 574
	 Intérêts débiteurs (note 28)	 611	 717
	 Frais de location et de financement (note 29)	 38	 46

Revenu net de financement et de placement	 834	 811

Commissions de garanties de prêts	 19	 14

Primes d’assurance et commissions de garantie (note 18)	 172	 149

Autres revenus (charges) (note 32)	 (11)	 46

			   1 014	 1 020

Provision pour pertes sur créances (note 30)	 346	 196

Frais liés aux sinistres (note 31)	 222	 132

Frais d’administration 	 240	 219

Bénéfice net	 206 $	 473 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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État consolidé des variations des capitaux propres
Exercice terminé le 31 décembre 
(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Capital-actions	 983	 983

Bénéfices non répartis
Solde au début de l’exercice	 5 121	 5 003
Ajustement transitoire à l’adoption des normes sur les instruments financiers 	 –	 (5)
Bénéfice net	 206	 473
Dividende versé	 (250)	 (350)

Solde à la fin de l’exercice	 5 077	 5 121

Cumul des autres éléments du résultat étendu	
Solde au début de l’exercice	 (80)	 –
Ajustement transitoire à l’adoption des normes sur les instruments financiers	 –	 (10)
Autres éléments du résultat étendu (perte)	 136	 (70)

Solde à la fin de l’exercice	 56	 (80)

Bénéfices non répartis et cumul des autres éléments du résultat étendu	 5 133	 5 041

Total des capitaux propres à la fin de l’exercice	 6 116 $	 6 024 $

État consolidé du résultat étendu 
Exercice terminé le 31 décembre 
(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Bénéfice net	 206	 473

Autres éléments du résultat étendu		
Gains nets non réalisés (pertes nettes non réalisées) sur titres négociables disponibles à la vente	 152	 (72)
Reclassement des (gains) pertes sur titres négociables disponibles à la vente dans les résultats	 (16)	 2

Autres éléments du résultat étendu (perte)	 136	 (70)

Résultat étendu	 342 $	 403 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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État consolidé des flux de trésorerie
Exercice terminé le 31 décembre 
(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités d’exploitation		
Bénéfice net	 206	 473
Ajustements pour déterminer l’encaisse nette provenant des (affectée aux) activités d’exploitation		
	 Provision pour pertes sur créances	 346	 196
	 Augmentation actuarielle de la provision pour sinistres sur assurances	 146	 54
	 Amortissement	 29	 30
Évolution des actifs et passifs d’exploitation		
	 Augmentation des intérêts courus et des commissions à recevoir	 (49)	 (131)
	 Évolution de la juste valeur des titres négociables	 221	 3
	 Évolution de la juste valeur des emprunts	 494	 52
	 Évolution du montant à recevoir lié aux instruments dérivés	 (168)	 (283)
	 Évolution du montant à payer lié aux instruments dérivés	 (1 147)	 1 270
	 Autres	 193	 (97)

Encaisse nette provenant des (affectée aux) activités d’exploitation	 271	 1 567

Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités d’investissement		
Versements sur opérations de financement 	 (13 324)	 (9 972)
Remboursements sur opérations de financement	 6 597	 7 184
Versements sur opérations de financement par actions	 (96)	 (56)
Encaissements sur opérations de financement par actions	 5	 3
Achat de titres négociables détenus à des fins de transaction	 (46 735)	 (42 729)
Vente ou échéance de titres négociables détenus à des fins de transaction	 45 378	 43 308
Achat de titres négociables disponibles à la vente	 (385)	 (303)
Vente ou échéance de titres négociables disponibles à la vente	 716	 248

Encaisse nette affectée aux activités d’investissement	 (7 844)	 (2 317)

Flux de trésorerie provenant des (affectés aux) activités de financement		
Émission d’instruments d’emprunt à long terme – détenus à des fins de transaction	 7 255	 4 247
Remboursement d’emprunts à long terme – détenus à des fins de transaction	 (3 320)	 (2 144)
Émission d’instruments d’emprunt à long terme – autres passifs financiers	 –	 1 074
Remboursement d’emprunts à long terme – autres passifs financiers	 –	 (537)
Évolution des emprunts à court terme	 2 972	 (1 063)
Évolution du montant à recevoir lié aux instruments dérivés	 613	 (477)
Évolution du montant à payer lié aux instruments dérivés	 305	 (23)
Versement de dividende	 (250)	 (350)

Encaisse nette provenant des activités de financement	 7 575	 727

Effet des fluctuations des taux de change sur la trésorerie	 13	 (27)

Augmentation (diminution) nette de la trésorerie	 15	 (50)

Trésorerie 		
Au début de l’exercice	 173	 223

À la fin de l’exercice	 188 $	 173 $

Information complémentaire sur les flux de trésorerie
Encaisse versée en intérêts	 624 $	 695 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés

1. Mandat de la Société 
Exportation et développement Canada (la « Société » ou « EDC ») a été créée le 1er octobre 1969 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 septembre 2008, la Société, la Banque de développement du Canada, la Société canadienne d’hypothèques et de logement, la Corporation 
commerciale canadienne et Financement agricole Canada ont reçu une instruction (C.P. 2008-1598) émise en vertu de l’article 89 de la Loi 
sur la gestion des finances publiques, soit le « Décret d’instruction pour les Sociétés d’État mères impliquées dans des prêts commerciaux à 
prendre en considération l’intégrité personnelle de ceux à qui ils prêtent ou offrent des avantages en accord avec la politique du Gouvernement 
pour améliorer la responsabilité et l’intégrité des institutions fédérales ». La Société est en voie de terminer un examen de ses politiques et 
programmes et, conformément aux exigences du paragraphe 89(6) de la Loi sur la gestion des finances publiques, elle informera aussitôt le 
ministre du Commerce international que l’instruction a été mise en œuvre.

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, montant qui peut varier aux termes d’une loi de crédits. À la fin de décembre 2008, le montant des 
dettes éventuelles s’établissait à 28,2 milliards de dollars (20,6 milliards en 2007). 

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 2008, la limite d’emprunt était de 90,4 milliards de dollars (89,8 milliards 
en 2007), et les emprunts que nous avions effectivement contractés s’élevaient à 25,9 milliards de dollars (15,6 milliards en 2007).

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 normes comptables
Le 1er janvier 2008, nous avons adopté de nouvelles normes comptables du Manuel de l’Institut Canadien des Comptables Agréés (ICCA), soit 
le chapitre 3862, « Instruments financiers – informations à fournir », et le chapitre 3863, « Instruments financiers – présentation », les deux 
chapitres ayant remplacé le chapitre 3861, « Instruments financiers – informations à fournir et présentation », qui avait été adopté le  
1er janvier 2007. Les normes de présentation prescrites par le chapitre 3863 sont les mêmes que celles du chapitre 3861. Par suite de 
l’adoption du chapitre 3862, nous devons fournir des informations additionnelles concernant nos politiques de gestion des risques ainsi que 
la nature et l’étendue des risques inhérents aux instruments financiers.

Le 1er janvier 2008, nous avons aussi adopté le chapitre 1535, « Informations à fournir concernant le capital », du Manuel de l’ICCA. En raison 
de l’adoption de ce nouveau chapitre, nous devons fournir plus d’informations concernant nos objectifs, politiques et procédures de gestion 
du capital et fournir aussi des données quantitatives sous une forme abrégée sur les éléments inclus dans la gestion du capital.

En octobre 2008, l’ICCA a modifié les chapitres 3855 et 3862, intitulés respectivement « Instruments financiers – comptabilisation et 
évaluation » et « Instruments financiers – informations à fournir ». Ces modifications permettent le reclassement d’actifs financiers non 
dérivés classés dans les catégories « détenus à des fins de transaction » et « disponibles à la vente » dans une autre catégorie, sous réserve 
de certaines conditions. Étant donné que nous n’avons reclassé aucun de nos actifs financiers non dérivés, ces modifications n’ont aucune 
incidence sur nos états financiers. 
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En novembre 2007, l’ICCA a publié une nouvelle norme comptable, à savoir le chapitre 3064, « Écarts d’acquisition et actifs incorporels », en 
remplacement du chapitre 3062, « Écarts d’acquisition et autres actifs incorporels ». La norme définit les critères de comptabilisation et 
d’évaluation applicables aux actifs incorporels et, en particulier, à ceux  générés en interne. Le chapitre 3064 s’applique aux exercices ouverts 
à compter du 1er octobre 2008, mais nous l’avons adopté plus tôt, en date du 1er janvier 2008. L’adoption n’a eu aucune incidence sur nos 
états financiers. 

Utilisation d’estimations et d’hypothèses
Pour préparer nos états financiers conformément aux PCGR du Canada, la direction doit se servir de certaines hypothèses et 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 provision pour sinistres sur assurances 
(note 15), aux instruments financiers évalués à leur juste valeur (note 23), à la détermination du principal bénéficiaire des entités à détenteurs 
de droits variables (note 25) et aux avantages sociaux futurs (note 33).

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. L’estimation des 
provisions est revue périodiquement pendant l’exercice, au besoin, et fait 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 les taux d’actualisation. Le processus d’évaluation fait appel aux taux du marché à 
une date donnée, 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.

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 les 
politiques que notre Conseil d’administration a approuvées. 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 celui de titres détenus à des fins 
de transaction, afin d’indiquer l’usage que la direction souhaite en faire. 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 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 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. Les intérêts 
créditeurs sont portés aux revenus de placements. 

Prêts
Les prêts sont initialement inscrits 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 prêts sont constatés selon la méthode de la comptabilité d’exercice, sauf dans le cas des prêts douteux (voir ci-après). Bien 
que, de façon générale, nous ayons l’intention de détenir les actifs sous forme de prêts productifs jusqu’à leur échéance, les prêts, dans 
certains cas, 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.
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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 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 ultérieurement à son égard n’est inscrite comme revenus sur 
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. Lorsque l’un ou l’autre de ces critères 
particuliers, applicables à la constatation des revenus sur prêts douteux, est respecté, le montant reçu est comptabilisé à titre de revenus sur 
prêts douteux et fait partie intégrante du total des revenus sur prêts.

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 initialement 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 initialement comptabilisés à leur juste valeur, déduction 
faite des frais de vente, et présentés au poste « Autres actifs ». Toute dépréciation au moment de la comptabilisation est portée à la provision 
pour pertes sur créances, alors que 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.

Immobilisations corporelles
Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au coût, moins le cumul de l’amortissement et des pertes de valeur. La charge 
d’amortissement est calculée de manière linéaire sur la durée de vie utile estimative de l’immobilisation ou la durée de la location. Les durées 
de vie utiles estimatives et les méthodes d’amortissement sont examinées à la fin de chaque exercice, les ajustements résultant d’une 
modification des estimations étant comptabilisés prospectivement. La durée de vie utile servant au calcul de l’amortissement du mobilier et 
du matériel est de cinq ans (trois ans pour le matériel informatique). Les améliorations locatives sont amorties sur la durée des contrats de 
location respectifs ou la durée de vie utile des améliorations locatives, selon la période la plus courte des deux.

Le gain ou la perte résultant de la cession ou de la mise hors service d’une immobilisation corporelle représente l’écart entre le prix de vente 
et la valeur comptable de l’immobilisation, écart qui est inscrit à titre d’autres revenus.

Actifs incorporels
Un actif incorporel est un actif non monétaire, identifiable et sans substance physique. Les actifs incorporels sont comptabilisés au coût, 
moins le cumul de l’amortissement et des pertes de valeur. La charge d’amortissement est calculée de manière linéaire sur la durée de vie 
utile estimative de l’actif incorporel. Les durées de vie utiles estimatives et les méthodes d’amortissement sont examinées à la fin de chaque 
exercice, les ajustements résultant d’une modification des estimations étant comptabilisés prospectivement. La durée de vie utile servant au 
calcul de l’amortissement des logiciels conçus en interne et des autres logiciels est de cinq ans.

Provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts
Cette provision représente la meilleure estimation de la direction quant aux pertes probables sur créances. Elle est calculée après examen de 
l’ensemble des prêts et des engagements et garanties de prêts qui, individuellement ou collectivement, ont subi un test de dépréciation. Elle 
englobe à la fois la provision générale et les provisions spécifiques. 

1 �Tous les aéronefs qui nous ont été retournés et à l’égard desquels les titres de participation dans la structure de bail adossé ont été saisis et enregistrés auprès de certaines fiducies 
dont nous sommes le seul bénéficiaire.
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Provision générale
En 2008, après avoir révisé notre provision générale pour pertes sur prêts, nous avons modifié notre méthode d’établissement des provisions. 
Le but de la révision était de vérifier la pertinence des hypothèses et des variables retenues dans notre méthode. La modification de la 
méthode a entraîné un ajustement du montant estimatif des pertes sur prêts et des engagements et garanties de prêts. Les chiffres des 
exercices antérieurs n’ont pas été retraités.

Notre méthode repose sur un modèle de pertes subies. Les principaux changements apportés à notre méthode d’établissement des provisions 
en 2008 sont les suivants : dans le calcul, prise en compte de la période de survenance de la perte, c’est-à-dire le temps écoulé entre la 
survenance de l’événement entraînant la perte et le classement du débiteur en tant que douteux qui nécessite une provision spécifique; 
répartition de notre portefeuille par secteur industriel plutôt que par marché géographique; élimination d’un ajustement qui tenait compte 
des risques additionnels inhérents aux marchés émergents et non pris en compte entièrement dans la notation des pays; prise en compte de 
la juste valeur des nantissements détenus au moment de l’établissement de la gravité des pertes subies par notre portefeuille de prêts garantis.

Les prêts productifs et les garanties et engagements de prêts (y compris les lettres d’offre) subissent un test de dépréciation collectivement. 
Le test englobe les événements survenus jusqu’à la date du bilan et tient compte de certains facteurs, notamment les tendances du cycle 
économique et la juste valeur des nantissements. Une provision générale est constituée pour les pertes que nous jugeons avoir eu lieu, mais 
qui n’ont pas été retracées individuellement dans notre portefeuille. La provision générale regroupe la provision de base, calculée en fonction 
des cotes de crédit des contreparties, des engagements pondérés, de la gravité des pertes et de la probabilité de défaut, et une provision 
pour concentration. La provision générale peut aussi comprendre des provisions pour risques du marché. 

Pour la provision de base, nous classons nos prêts commerciaux productifs et nos engagements et garanties de prêts commerciaux par 
secteur à risque, puis par type d’expositions (garanties ou non garanties). Les risques des prêts souverains sont regroupés en un portefeuille. 
Nous attribuons des cotes de crédit à nos débiteurs, qu’ils soient commerciaux ou souverains, selon un système de notation de 15 cotes 
(allant de « AA » à « sous surveillance ») qui sont conformes aux cotes précisées dans nos politiques de gestion des risques. En ce qui 
concerne les portefeuilles garantis, l’exposition à l’égard de chaque débiteur est réduite du montant de la juste valeur du nantissement, 
montant rajusté en fonction des coûts de reprise de possession estimatifs. À la lumière de ces expositions, nous déterminons la provision de 
base appropriée. La gravité des pertes est déterminée d’après les 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 une moyenne pondérée des tableaux de 
Moody’s et de Standard & Poor’s à cet égard.

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 % des capitaux propres, dont le montant correspond 
à celui présenté dans les états financiers vérifiés de l’exercice précédent. 

Nous établissons la provision générale à l’aide de diverses hypothèses fondées sur les cotes de crédit actuelles des contreparties. Nous 
analysons aussi dans quelle mesure ces cotes ne reflètent pas les faits économiques récents susceptibles d’entraîner une dégradation du 
crédit. Ainsi, nous estimons l’effet que cela peut avoir sur nos provisions et appliquons des provisions pour risques du marché à certains 
secteurs ou à d’autres catégories à risque si nous le jugeons approprié. 

Provisions spécifiques
Des provisions spécifiques sont établies, au cas par cas, pour comptabiliser les pertes de valeur. Si l’on peut objectivement déterminer qu’un 
prêt en particulier a subi une perte de valeur, la partie de la valeur comptable du prêt qui représente le principal est réduite en fonction d’une 
provision spécifique. La provision spécifique correspond à l’écart entre la valeur comptable du prêt et les flux de trésorerie futurs estimatifs 
actualisés au taux d’intérêt effectif initial du prêt. Le calcul des flux de trésorerie futurs estimatifs tient compte de la juste valeur des biens 
donnés en nantissement des prêts. Le montant de la perte de valeur initiale et tout changement ultérieur découlant de la réévaluation des 
flux de trésorerie futurs estimatifs sont portés à l’état des résultats, à titre de provision pour pertes sur créances.

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 spécifique.

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.

Nous estimons l’effet de cette assurance en calculant dans quelle mesure elle nous permet de réduire une provision à l’égard des prêts 
couverts par la police. L’effet de la police d’assurance est calculé au moyen d’une comparaison entre les flux de trésoreries estimatifs 
actualisés que la police permettra de dégager et la valeur des nantissements servant à l’établissement de notre provision à l’égard de chaque 
débiteur. Toute diminution de notre provision représente la quote-part de l’assureur dans la provision pour pertes sur prêts et elle est  
calculée par application du taux de provision du débiteur à l’excédent des flux de trésorerie prévus et actualisés, déduction faite de la valeur 
du nantissement. Lorsque la valeur du nantissement dépasse les flux de trésorerie actualisés, la police ne contribue pas à la réduction de  
la provision.
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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 instruments financiers détenus à des fins de 
transaction et sont 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. 

Les aéronefs retournés sont initialement comptabilisés à leur juste valeur, laquelle est réduite par la suite en fonction des pertes de valeur. 
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 19 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, qui figurent 
comme autres actifs, sont reportés et amortis sur une période égale à la durée du bail en 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.

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 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, de frais d’administration et d’autres frais initiaux à 
l’octroi des prêts, 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 ultérieurs sont portés au crédit ou au débit des frais liés aux sinistres, après réévaluation de leur valeur de recouvrement.

Provision pour sinistres sur assurances
La provision pour sinistres sur assurances représente notre estimation des indemnités futures aux termes des polices d’assurance. Elle 
comprend les montants des sinistres déclarés et des sinistres subis mais non déclarés, ainsi que la valeur actualisée des indemnités nettes 
futures fondées 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, évolution 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 aux frais liés aux sinistres 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.
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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, mais ces traités nous permettent de recouvrer les indemnités que nous avons 
versées aux termes des obligations que nous avons cédées. 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, tandis que les montants estimatifs recouvrables 
auprès des réassureurs à l’égard des indemnités versées sont déduits 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 « dérivés ») sont des contrats financiers qui tirent leur valeur des variations sous-jacentes des taux 
d’intérêt, des taux de change, du cours des titres de capitaux propres, des écarts de taux ou d’autres mesures financières. Les principaux 
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, les contrats à terme sans livraison physique et les dérivés de crédit.

Nous utilisons des dérivés afin de gérer le risque de taux d’intérêt, le risque de change et le risque de crédit. Nous ne contractons ces dérivés 
qu’avec des 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 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 dérivés ayant une juste valeur positive sont inscrits comme 
instruments dérivés dans l’actif, tandis que les dérivés ayant une juste valeur négative sont inscrits comme instruments dérivés, mais dans le 
passif. Les gains ou les pertes réalisés et non réalisés découlant de la variation de la juste valeur des dérivés associés aux emprunts à long 
terme sont inscrits à titre d’autres revenus, alors que les gains et les pertes sur les 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 autres revenus.

Nous détenons aussi un portefeuille de 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.

Dans l’état consolidé des flux de trésorerie, les swaps de devises à long terme sont considérés comme l’un des facteurs des flux de trésorerie 
liés aux activités de financement, car ils permettent d’obtenir du financement dans la monnaie désirée lorsque les fonds sont initialement 
recueillis dans une autre monnaie. Pour tous les autres swaps, leurs flux de trésorerie sont liés aux activités d’exploitation, car ces swaps 
servent à modifier le profil du risque de taux d’intérêt que le portefeuille comporte.

Emprunts
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 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.
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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 moyens (quotidiens ou mensuels) 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).

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) représentent 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. 

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, ainsi que des changements apportés aux hypothèses actuarielles servant à l’établissement de 
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 seulement dans la mesure où 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. Les montants inférieurs au seuil de 10 % ne sont pas portés en résultat.

L’écart cumulatif entre les coûts liés aux régimes de retraite à prestations déterminées et les cotisations aux régimes est compris dans les 
autres actifs ou dans les comptes créditeurs et autres crédits, selon le cas.

L’adoption, pendant l’exercice 2000, d’une nouvelle norme de l’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.

Modifications comptables futures 

Normes internationales d’information financière
Le 1er janvier 2011, l’ICCA adoptera les Normes internationales d’information financière (les « IFRS » – International Financial Reporting 
Standards) en tant que PCGR du Canada pour les entreprises ayant une obligation publique de rendre des comptes. Nous sommes en train 
d’évaluer les différences entre les PCGR actuels du Canada et les IFRS, de même que leur incidence sur les états financiers d’EDC.

En 2008, nous avons effectué une analyse générale de chaque norme, après quoi chacune a été classée en ordre d’importance quant  
à l’incidence qu’elle pourrait avoir sur nos résultats financiers et quant au degré de difficulté que son adoption pourrait présenter. Il en  
ressort qu’à la fin de 2008, plus d’une vingtaine de ces normes risquaient d’avoir une incidence sur nos états financiers, notamment sur  
les immobilisations corporelles, les instruments financiers, les contrats de location, les avantages sociaux, la dépréciation d’actifs et les 
contrats d’assurance.

À la lumière de l’analyse susmentionnée, un plan de projet a été dressé en vue de l’adoption des IFRS pour le 1er janvier 2011, lequel projet 
englobe un bilan d’ouverture au 1er janvier 2010 conforme aux IFRS et l’information comparative de 2010 selon les IFRS. Nous avons mis sur 
pied un bureau de gestion du projet dont la responsabilité sera de surveiller l’avancement des travaux par rapport au plan. De plus, nous 
avons retenu les services d’un cabinet indépendant et national d’experts-comptables qui fournira une interprétation technique des normes 
et des conseils en gestion de projet de manière ponctuelle.

Nous avons aussi fini d’examiner minutieusement certaines normes applicables à EDC, et compte tenu de notre examen à ce jour, nous 
estimons que les modifications à apporter à nos conventions comptables n’auront aucune incidence importante sur nos résultats financiers. 
Toutefois, la présentation de nos états financiers subira des changements, et nous devrons fournir des informations additionnelles dans les 
notes afférentes à nos états financiers. Nous évaluons actuellement l’effet que ces modifications comptables et ces nouvelles informations à 
fournir auront sur nos systèmes, méthodes et procédures internes afin de déterminer les changements à apporter. À la fin de 2008, nos 
travaux étaient à jour par rapport au plan. Par ailleurs, dans la mesure où les informations exigées par les IFRS ne sont pas en conflit avec les 
PCGR du Canada, nous avons commencé à en intégrer certaines dans nos états financiers avant même la date d’adoption obligatoire.

L’International Accounting Standards Board (IASB) a en cours plusieurs projets, dont certains pourraient avoir une incidence sur les normes 
applicables à EDC. En particulier, nous suivons de près l’avancement des projets concernant les contrats d’assurance, les contrats de location 
et les revenus, projets qui pourraient donner lieu à la publication de normes révisées avant 2011. Ces révisions risquent d’avoir d’énormes 
répercussions sur les états financiers d’EDC et de nous forcer à revoir nos conclusions.
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3. Titres négociables
Nous maintenons suffisamment de liquidités pour répondre à l’ensemble de nos besoins de fonctionnement, assurer la stabilité de notre 
portefeuille d’emprunts à court terme et bénéficier d’une certaine souplesse afin d’atteindre nos objectifs. Nous conservons à 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 canadiens)		  2008				    2007

Émis ou garantis par :	 Titres détenus 	 Titres 	 	 Titres détenus 	 Titres 	   
			   à des fins de 	 disponibles 	 	 à des fins de 	 disponibles 	   
			   transaction 	 à la vente	 Total	 transaction 	 à la vente	 Total

Institutions financières	 1 653	 94	 1 747	 980	 141	 1 121
Gouvernement américain	 954	 266	 1 220	 163	 394	 557
Agence américaine	 –	 –	 –	 87	 160	 247
Entreprises	 196	 56	 252	 340	 33	 373
Gouvernement canadien*	 371	 46	 417	 15	 27	 42
Autres gouvernements	 19	 –	 19	 15	 –	 15

Total des titres négociables	 3 193 $	 462 $	 3 655 $	 1 600 $	 755 $	 2 355 $

* Comprend les gouvernements fédéral et provinciaux, les administrations municipales ainsi que les sociétés d’État.

Les titres négociables disponibles à la vente représentent des titres, d’un montant de 40 millions de dollars (39 millions en 2007), détenus 
par notre filiale, Exinvest Inc. 

Le tableau qui suit présente une ventilation de nos titres négociables en fonction de la période à courir jusqu’à l’échéance.

(en millions de dollars canadiens)				    2008				    2007

				   Période à courir jusqu’à l’échéance			  Période à courir jusqu’à l’échéance	

			   Moins  	 De 1 à 	 Plus de 		  Moins  	 De 1 à 	 Plus de 	
			    de 1 an	 3 ans	 3 ans	 Total	 de 1 an	 3 ans	 3 ans	 Total

Titres détenus à des fins  
	 de transaction 								      
Instruments à court terme 	 2 654	 –	 –	 2 654	 1 246	 –	 –	 1 246
Titres à taux fixe et à long terme	 129	 248	 162	 539	 –	 130	 224	 354

Total des titres détenus à des fins  
	 de transaction 	 2 783	 248	 162	 3 193	 1 246	 130	 224	 1 600

Titres disponibles à la vente								      
Titres à taux fixe et à long terme	 13	 120	 302	 435	 6	 282	 441	 729
Titres à taux variable et à long terme	 27	 –	 –	 27	 26	 –	 –	 26

Total des titres disponibles à la vente	 40	 120	 302	 462	 32	 282	 441	 755

Total des titres négociables,   
	 compte non tenu des dérivés	 2 823	 368	 464	 3 655	 1 278	 412	 665	 2 355
Instruments dérivés	 1	 –	 –	 1	 2	 –	 –	 2

Total des titres négociables,  
	 y compris les dérivés	 2 824 $	 368 $	 464 $	 3 656 $	 1 280 $	 412 $	 665 $	 2 357 $
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4. Prêts
Le tableau qui suit montre les différentes composantes des prêts ainsi que l’échéance et le rendement réel des prêts bruts aux termes des 
contrats. Le rendement est calculé selon une moyenne pondérée par montant et par durée. Le rendement à taux variable est exprimé en écart 
par rapport au taux de base, soit principalement le LIBOR pour le dollar américain et le taux préférentiel pour le dollar canadien.

(en millions de 
dollars canadiens)		  2008	 2007

			   Taux	 	 Taux	 Rendement 		  Taux		  Taux	 Rendement  
			   variable	 Écart	 fixe	 à l’échéance	 Total	 variable	 Écart	 fixe	 à l’échéance	 Total 
			   $	 %	 $	 %	 $	 $	 %	 $	 %	 $

Prêts productifs										        
			   En souffrance	 36	 0,96	 3	 6,80	 39	 8		  1,65	 6	 5,92	 14
			   2008	 –	 –	 –	 –	 –	 1 980		  1,80	 774	 6,35	 2 754
			   2009	 3 644	 1,42	 1 010	 6,19	 4 654	 1 167		  1,72	 722	 6,51	 1 889
			   2010	 2 245	 1,81	 1 056	 6,28	 3 301	 1 045		  1,75	 757	 6,46	 1 802
			   2011	 3 286	 1,49	 1 053	 6,38	 4 339	 1 486		  1,39	 798	 6,47	 2 284
			   2012	 3 283	 1,77	 1 064	 6,29	 4 347	 2 112		  1,00	 761	 6,44	 2 873
			   2013	 2 201	 1,60	 1 027	 6,27	 3 228	 869		  1,45	 725	 6,43	 1 594
			   2014 – 2018	 3 400	 1,92	 3 794	 6,38	 7 194	 1 841		  1,86	 2 414	 6,64	 4 255
			   2019 et au-delà	 1 362	 1,33	 1 551	 5,92	 2 913	 500		  1,09	 553	 6,52	 1 053

Prêts productifs bruts	 19 457	 1,65	 10 558	 6,22	 30 015	 11 008	 1,46	 7 510	 6,55	 18 518
Prêts douteux (note 5)	 676	 0,76	 207	 5,63	 883	 552	 0,62	 38	 3,51	 590

Prêts bruts	 20 133 $		  10 765 $	 30 898 $	 11 560 $		  7 548 $		  19 108 $
Intérêts capitalisés  
	 non courus sur :
 	 Prêts douteux (note 5)					    (340)					     (314)
	 Prêts productifs*					    (35)					     (37)
Revenus reportés au titre des  
	 prêts et autres crédits					    (314)					     (238)

Prêts					    30 209 $					     18 519 $

* Représentent le solde non amorti couru au cours de la période où le prêt était considéré comme douteux.

À la fin de décembre 2008, le rendement des prêts productifs bruts à taux variable était de 4,39 % (6,48 % en 2007), la durée moyenne 
jusqu’à la révision étant de 76 jours (88 jours en 2007).

Nos prêts productifs bruts se répartissent entre prêts souverains et prêts commerciaux, comme suit :

(en millions de  
dollars canadiens)		  2008				    2007

			   Taux		  Taux	 Rendement 		  Taux		  Taux	 Rendement  
			   variable	 Écart	 fixe	 à l’échéance	 Total	 variable	 Écart	 fixe	 à l’échéance	 Total 
			   $	 %	 $	 %	 $	 $	 %	 $	 %	 $

Prêts commerciaux 	 18 809	 1,68	 9 320	 6,04	 28 129	 10 393	 1,48	 6 360	 6,33	 16 753
Prêts souverains 	 648	 0,97	 1 238	 8,02	 1 886	 615	 1,10	 1 150	 7,98	 1 765

Total des prêts productifs bruts	 19 457 $	 1,65	 10 558 $	 6,22	 30 015 $	 11 008 $	 1,46	 7 510 $	 6,55	 18 518 $
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La concentration des risques par pays se présente comme suit :

(en millions de dollars canadiens)		  2008				    2007

			   Prêts 	 		  Prêts 		
Pays	 productifs bruts	 %	 Pays	 productifs bruts		  %

États-Unis	 13 693	 46	 États-Unis	 8 745		  47
Canada	 2 407	 8	 Canada	 1 263		  7
Mexique	 2 103	 7	 Mexique	 1 218		  7
Inde	 1 369	 4	 Royaume-Uni 	 974		  5
Brésil 	 1 123	 4	 Chine	 859		  5
Autres	 9 320	 31	 Autres	 5 459		  29

Total	 30 015 $	 100	 Total	 18 518 $		  100

Sont compris dans les montants ci-dessus, les prêts productifs bruts que nous avons consentis à des contreparties individuelles, soit  
4 709 millions de dollars à trois compagnies aériennes (1 900 millions en 2007 à une compagnie aérienne), 2 487 millions (2 087 millions en 
2007) à trois entités spécialisées dans le transport de surface, 807 millions (524 millions en 2007) à une société de pétrole et de gaz naturel 
et 918 millions (741 millions en 2007) à une société de télécommunications et de média. Sept de ces contreparties se trouvent aux États-Unis 
et une, au Brésil.

En 2008, nous avons vendu à diverses contreparties des prêts totalisant 11 millions de dollars (46 millions en 2007). Ces ventes comprennent 
un prêt productif de 0,4 million de dollars (44 millions en 2007). 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. 

Le tableau suivant présente une ventilation de nos prêts bruts en fonction de la qualité du crédit.

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

			   $		  % du total	 $		  % du total

Première qualité	 13 758		  44	 8 085		  42
Qualité inférieure	 16 257		  53	 10 433		  55
Prêts douteux	 883		  3	 590		  3

Total des prêts bruts	 30 898 $		  100	 19 108 $		  100

Un prêt est considéré comme en souffrance lorsque le débiteur a omis d’effectuer son versement à la date d’échéance prévue au contrat. Le 
tableau suivant donne une ventilation de nos prêts bruts en souffrance mais qui ne sont pas douteux.

(en millions de dollars canadiens)				    2008				    2007

			   Moins de 	 De 30 à	 Plus de 		  Moins de 	 De 30 à 	 Plus de 	
			   30 jours	 180 jours	 180 jours	 Total	 30 jours	 180 jours	 180 jours	 Total

Prêts commerciaux 	 34	 1	 2	 37	 11	 2	 –	 13
Prêts souverains 	 1	 –	 1	 2	 –	 1	 –	 1

Total des prêts en souffrance  
	 mais pas douteux	 35 $	 1 $	 3 $	 39 $	 11 $	 3 $	 – $	 14 $

Si possible, nous tentons de restructurer les prêts en défaut. Cela peut nécessiter la renégociation des modalités du prêt, par exemple 
prolonger la durée des versements ou modifier le taux d’intérêt. Une fois les nouvelles modalités convenues et toutes les conditions satisfaites, 
le prêt n’est plus considéré comme en défaut. Nous examinons périodiquement ces prêts afin de nous assurer que toutes les conditions ont 
été satisfaites. Ces prêts continuent à subir un test de dépréciation individuellement ou collectivement.

Les prêts qui ont été renégociés en 2008 et qui sinon auraient été douteux ou en souffrance totalisent 1 million de dollars (153 millions en 2007).

Les intérêts capitalisés non courus sont des montants déterminés par contrat. Ils représentent généralement les intérêts rééchelonnés qui 
auraient été constatés sur les prêts si ceux-ci avaient été productifs.
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Le tableau qui suit montre l’évolution des intérêts capitalisés non courus au cours de l’exercice.

(en millions de dollars canadiens)				    2008		  2007

Solde au début de l’exercice				    351		  492
	 Intérêts et commissions sur prêts douteux, montant reçu 				    24		  85
	 Intérêts capitalisés pendant l’exercice 				    5		  4
	 Réévaluation des prêts souverains douteux				    (38)		  (16)
	 Intérêts et commissions sur prêts douteux, montant comptabilisé			   (19)		  (83)
	 Amortissement				    (7)		  (74)
	 Radiations 				    (4)		  (2)
	 Conversion de devises				    63		  (54)
	 Allègement de la dette				    –		  (1)

Solde à la fin de l’exercice				    375 $		  351 $

5. Prêts douteux 
Le tableau suivant montre les prêts douteux nets, soit les prêts douteux bruts diminués des intérêts capitalisés non courus et de la  
provision spécifique.

(en millions de dollars canadiens)				    2008		  2007

Prêts douteux bruts		
	 Souverains				    528		  479
	 Commerciaux				    355		  111

								       883		  590
Moins :	Intérêts capitalisés non courus				    340		  314
				    Provision spécifique				    152		  101

Prêts douteux nets				    391 $		  175 $

Le tableau suivant montre l’évolution du portefeuille de prêts douteux bruts au cours de l’exercice.

(en millions de dollars canadiens)				    2008		  2007

Solde au début de l’exercice				    590		  1 614
	 Prêts classés comme douteux				    219		  38
	 Décaissements additionnels				    10		  –
	 Intérêts capitalisés				    5		  1
	 Remboursements de principal				    (58)		  (116)
	 Recouvrements de principal résultant de la vente de prêts				    (11)		  (2)
	 Prêts radiés				    (5)		  (21)
	 Prêts rétablis comme productifs				    (1)		  (182)
	 Conversion de devises				    134		  (98)
	 Prêts dont les biens donnés en nantissement ont été saisis				    –		  (339)
	 Produit de la vente aux enchères de biens saisis 				    –		  (304)
	 Montants reçus du gouvernement du Canada au titre de l’allègement de la dette souveraine		  –		  (1)

Solde à la fin de l’exercice				    883 $		  590 $

Au cours de l’exercice, des prêts douteux à 11 emprunteurs commerciaux pour un total de 5 millions de dollars (21 millions en 2007) ont été 
radiés. Ces radiations ont été effectuées une fois que toutes les méthodes de recouvrement avaient été épuisées et qu’aucun autre 
recouvrement n’était plus probable. Pour les cinq exercices compris dans la période de cinq ans terminée en décembre 2008, les radiations 
cumulatives de prêts douteux ont atteint 152 millions de dollars, dont 21 % se sont produites au cours des trois derniers exercices.

En 2008, les remboursements de principal et les paiements d’intérêts relatifs à des prêts douteux, ainsi que le produit de la vente de prêts 
douteux, ont totalisé 92 millions de dollars (434 millions en 2007, y compris le produit d’une vente aux enchères de biens saisis). Ces 
montants, portés en diminution de la valeur comptable des prêts douteux, n’ont pas eu d’incidence sur les intérêts créditeurs.

Nous appliquons plusieurs politiques de réduction du risque de crédit à nos prêts commerciaux, notamment en exigeant une certaine forme 
de sûreté. Ces formes les plus courantes comprennent l’hypothèque grevant le matériel (essentiellement les aéronefs et le matériel roulant) 
et le bien immobilier, ainsi que la cession ou le nantissement d’actifs de l’entreprise tels que les actions, les comptes clients et les comptes 
bancaires. Les autres formes courantes d’amélioration de la qualité du crédit incluent les garanties fournies par des contreparties dont la cote 
de crédit est de qualité supérieure et qui peuvent avoir un lien avec le débiteur, par exemple une société mère.

Les biens que nous détenons actuellement en nantissement de nos prêts douteux ne représentent que des aéronefs, évalués à 223 millions 
de dollars.
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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 canadiens)				    2008		  2007

Provision de base
	 Engagements de première qualité				    153		  121
	 Engagements de qualité inférieure				    1 707		  1 450

Total (base)				    1 860		  1 571

Provision pour concentration des contreparties
	 Engagements de première qualité				    11		  7
	 Engagements de qualité inférieure				    271		  137

Total (concentration des contreparties)				    282		  144

Provisions pour risques du marché
	 Portefeuille commercial non garanti				    203		  –
	 Secteur de l’automobile				    195		  –
	 Secteur de l’aéronautique				    –		  40
	 Autres				    22		  10

Total (provisions pour risques du marché)				    420		  50

Total de la provision générale				    2 562		  1 765
Provision spécifique pour un appel de l’indemnité à la filiale (note 34)			   13		  11
Provision spécifique pour pertes sur prêts douteux et sur engagements et garanties de prêts		  160		  104

Total de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts		  2 735 $		  1 880 $

La révision de la méthode du calcul de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts dont il a été question à la 
note 2 a donné lieu à une méthode révisée du calcul de la provision générale.

Le tableau suivant donne une ventilation de notre provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts, par prêts 
commerciaux et prêts souverains.

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

			   Générale	 Spécifique	 Total	 Générale	 Spécifique	 Total

Prêts commerciaux	 2 461	 138	 2 599	 1 655	 86	 1 741
Prêts souverains	 101	 35	 136	 110	 29	 139

Total des provisions	 2 562 $	 173 $	  2 735 $	 1 765 $	 115 $	 1 880 $

Ventilation de la provision pour pertes sur prêts et sur engagements et garanties de prêts :

(en millions de dollars canadiens)				    2008		  2007

Provision pour pertes sur prêts				    1 928		  1 316
Provision pour pertes sur engagements de prêts				    532		  429
Provision pour pertes sur garanties de prêts				    275		  135

Total				    2 735 $		  1 880 $

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 canadiens)		  2008				    2007

				    			   			  Quote-part de l’assureur
										          dans la provision pour
					     Générale	 Spécifique	 Total	 Générale	 Spécifique	 pertes sur prêts	 Total

Solde au début de l’exercice		  1 765	 115	 1 880	 1 716	 352	 (61)	 2 007
	 Provision (reprise sur  provision)  
		  pour pertes sur prêts et sur  
		  engagements et garanties de prêts		  340	 6	 346	 335	 (184)	 65	 216
	 Radiations		  –	 (2)	 (2)	 –	 (19)	 –	 (19)
	 Recouvrement des montants radiés au cours  
		  d’exercices antérieurs		  –	 16	 16	 –	 18	 –	 18
	 Ajustement des titres de capitaux propres	 	 –	 –	 –	 (20)	 (3)	 –	 (23)
	 Conversion de devises		  457	 38	 495	 (266)	 (49)	 (4)	 (319)

Total			  2 562 $	 173 $	 2 735 $	 1 765 $	 115 $	  – $	 1 880 $

La provision spécifique pour 2008, chiffrée à 6 millions de dollars (reprise de 184 millions en 2007), est constituée d’une charge de 42 millions 
(25 millions en 2007) attribuable à de nouvelles pertes de valeur et à une augmentation des provisions à l’égard de débiteurs douteux 
existants, charge qui est compensée par des reprises de 36 millions (209 millions en 2007) attribuables aux variations des flux de trésorerie 
futurs estimatifs ou à celles des recouvrements attendus des débiteurs douteux existants et attribuables aux débiteurs douteux existants 
redevenus productifs.

La provision pour pertes sur prêts est l’une des plus importantes estimations de la direction qui figure aux présents états financiers. En 
établissant la provision, nous devons formuler plusieurs hypothèses concernant le moment et le risque de défaut et la gravité des pertes en 
cas de défaut; la provision présente donc les caractéristiques d’une incertitude importante relative à la mesure. Vu la conjoncture économique 
actuelle, cette incertitude est accentuée, et les montants réels risquent d’être fort différents des estimations.

À la fin de 2008, compte tenu du risque d’incertitude élevé, en particulier le risque que les cotes de crédit actuelles ne rendent pas compte 
des événements récents sur le marché, nous avons réexaminé nos portefeuilles non garantis et avons établi des provisions pour risques du 
marché à l’égard de certains secteurs jugés les plus vulnérables à d’autres abaissements de leur cote de crédit et à d’autres défaillances.

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 1,3 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. 
En suivant notre méthode d’établissement des provisions, nous comparons la valeur des aéronefs donnés en nantissement aux indemnités 
maximales que cette assurance pourrait nous procurer. Si ces indemnités dépassent la valeur des nantissements, nous en calculons l’effet sur 
la provision, effet qui est comptabilisé à titre de quote-part de l’assureur dans la provision pour pertes sur prêts. Au 31 décembre 2008, cette 
assurance n’avait aucun effet sur notre provision (aucun en 2007).

7. Financement par actions désigné comme détenu à des fins de transaction
Le portefeuille de financement par actions est comptabilisé à la juste valeur et se compose des éléments suivants :

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

				    Coût	 Juste valeur		  Coût	 Juste valeur

Placements directs				  
	 Prêts et titres de créance		  21	 14		  15	 15
	 Titres de participation		  37	 21		  30	 26

				    58	 35		  45	 41
Placements dans des fonds		  152	 115		  61	 54

Total du financement par actions		  210 $	 150 $		  106 $	 95 $

En 2008, nous avons enregistré une perte non réalisée de 45 millions de dollars en raison de la variation de la juste valeur du financement 
par actions (aucun gain ni aucune perte appréciable en 2007). Nous avons aussi inscrit une perte de 4 millions de dollars à la conversion 
d’actions privilégiées et de débentures en actions ordinaires à l’égard d’un de nos placements directs.
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8. Contrats de location-acquisition
L’investissement net dans les contrats de location-acquisition se décompose comme suit :

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Total des créances locatives minimales :		
	 2008	 –	 16
	 2009	 20	 16
	 2010	 20	 16
	 2011	 20	 16
	 2012	 20	 16
	 2013	 20	 16
	 2014 et au-delà	 57	 47

			   157	 143
Valeur résiduelle estimative des aéronefs loués	 41	 33

Investissement brut dans des contrats de location-acquisition	 198	 176
Revenus non gagnés	  (56)	 (54)

Investissement net dans des contrats de location-acquisition	 142 $	 122 $

Les revenus sur les contrats de location-acquisition de l’exercice ont atteint 9 millions de dollars (8 millions en 2007). À la fin de décembre 
2008, 13 aéronefs faisaient l’objet de contrats de location-acquisition conclus avec une compagnie aérienne (13 aéronefs avec une compagnie 
aérienne en 2007). La durée résiduelle des contrats varie de sept à neuf ans.

9. Matériel disponible à la location
Le matériel disponible à la location représente les aéronefs qui nous ont été retournés en raison de l’incapacité des débiteurs connexes à 
respecter leurs engagements aux termes des prêts. Les aéronefs ont été initialement inscrits à leur juste valeur et ils sont comptabilisés 
déduction faite des pertes de valeur.

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Aéronefs de transport régional	 371	 395
Amortissement cumulé	 37	 23

			   334 $	 372 $

Nombre d’aéronefs	 41	 41

En 2008, les conditions du marché ayant changé, 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 14 appareils a été réduite de 23 millions de dollars 
(35 millions en 2007) en raison de leur ajustement à la juste valeur.

Les revenus sur les contrats de location-exploitation ont atteint 43 millions de dollars pour l’exercice (37 millions en 2007). À la fin de 
décembre 2008, 30 de nos 41 aéronefs avaient été loués à quatre compagnies aériennes en vertu de contrats de location-exploitation  
(41 aéronefs en 2007). La durée de ces contrats varie de 24 à 36 mois.

Les loyers minimaux à recevoir au cours des prochains exercices s’établissent comme suit :

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

2008	 –	 40
2009	 23	 24
2010	 7	 10
2011	 1	 5
2012	 –	 5
2013 et au-delà	 –	 3

Total	 31 $	 87 $
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10. Immobilisations corporelles
L’évolution des immobilisations corporelles au cours de l’exercice se présente comme suit :

(en millions de 
dollars canadiens)				    2008				    2007

 			   Matériel  	 Mobilier	 Améliorations 		  Matériel  	 Mobilier 	 Améliorations 
			   informatique	  et matériel	 locatives	 Total	 informatique	  et matériel	 locatives	 Total

Coût :
	 Solde au début de l’exercice	 56	 28	 13	 97	 54	 27	 12	 93
	 Nouvelles immobilisations	 7	 2	 2	 11	 2	 1	 1	 4

Solde à la fin de l’exercice	 63	 30	 15	 108	 56	 28	 13	 97

Amortissement cumulé :								      
	 Solde au début de l’exercice	 (53)	 (26)	 (11)	 (90)	 (51)	 (25)	 (10)	 (86)
	 Charge d’amortissement	 (1)	 (1)	 (1)	 (3)	 (2)	 (1)	 (1)	 (4)

Solde à la fin de l’exercice	 (54)	 (27)	 (12)	 (93)	 (53)	 (26)	 (11)	 (90)

Valeur comptable	 9 $	 3 $	 3 $	 15 $	 3 $	 2 $	 2 $	 7 $

11. Actifs incorporels
L’évolution des actifs incorporels au cours de l’exercice se présente comme suit :

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

			   Logiciels conçus  	 Autres 		  Logiciels conçus 	 Autres  
			   en interne	 logiciels	 Total	 en interne	 logiciels	 Total

Coût :
	 Solde au début de l’exercice	 69	 39	 108	 59	 34	 93
	 Nouveaux actifs incorporels	 6	 10	 16	 10	 5	 15

Solde à la fin de l’exercice	 75	 49	 124	 69	 39	 108

Amortissement cumulé :						    
	 Solde au début de l’exercice	 (48)	 (28)	 (76)	 (40)	 (25)	 (65)
	 Charge d’amortissement	 (8)	 (4)	 (12)	 (8)	 (3)	 (11)

Solde à la fin de l’exercice	 (56)	 (32)	 (88)	 (48)	 (28)	 (76)

Valeur comptable	 19 $	 17 $	 36 $	 21 $	 11 $	 32 $
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12. 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 et aux swaps croisés 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 dérivés et les obligations structurées servent à gérer le risque de taux 
d’intérêt et le risque de change ainsi que la gestion de l’actif et du passif.

Emprunts
Les emprunts (à l’exclusion des dérivés) se composent des éléments suivants :

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

			   Détenus à			   Détenus à	  
			   des fins de 	 Autres passifs 		  des fins de	 Autres passifs 	  
			   transaction*	 financiers**	 Total	 transaction*	 financiers**	 Total

Emprunts à court terme	 6 646	 –	 6 646	 2 638	 –	 2 638

Emprunts à long terme arrivant à échéance 						    
	 - à moins d’un an	 2 563	 –	 2 563	 1 581	 –	 1 581
	 - à plus d’un an	 15 217	 1 442	 16 659	 10 189	 1 164	 11 353

Total des emprunts à long terme	 17 780	 1 442	 19 222	 11 770	 1 164	 12 934

Intérêts courus	 –	 14	 14	 –	 11	 11

Total des emprunts	 24 426 $	 1 456 $	 25 882 $	 14 408 $	 1 175 $	 15 583 $

* Comptabilisés à la juste valeur.
** Comptabilisés au coût après amortissement.

Le montant à payer à l’échéance de la dette désignée comme détenue à des fins de transaction correspond à 23 577 millions de dollars  
(14 080 millions en 2007), inférieurs de 849 millions à la juste valeur de décembre 2008 (en 2007, inférieurs de 328 millions à la juste valeur 
de décembre 2007).

Obligations structurées
Nous avons émis un certain nombre d’obligations structurées dans le cadre de notre programme de financement. Ces obligations sont des 
titres hybrides combinant des instruments d’emprunt et des instruments dérivés.

Les obligations structurées en cours, qui sont comprises dans les emprunts, se présentent comme suit :

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Remboursables par anticipation ou prorogeables	 1 234	 1 789
À taux variable inversé	 340	 449
À deux devises	 300	 180
À coupon zéro	 51	 –
Liées à un indice boursier	 –	 76

Total	 1 925 $	 2 494 $

Nous avons signé des accords de swap pour réduire les risques de taux d’intérêt et de change 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 le risque 
de taux d’intérêt éventuel en risque de crédit. Les risques de crédit assumés à l’égard des instruments financiers dérivés sont exposés de 
façon plus détaillée dans la note 13.
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13. 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 sur 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 sur 
les 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.

Contrats à terme sans livraison physique – Contrat à terme de courte échéance, réglé en espèces, sur lequel le gain ou la perte à la date 
du règlement correspond à l’écart, entre le taux de change convenu et le taux au comptant du moment, que l’on applique au montant 
nominal de référence.

Swaps sur défaillance de crédit – Opérations entre deux parties permettant l’échange et la gestion des risques de crédit d’une ou de 
plusieurs tierces entités de référence. L’acheteur de la protection de 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.

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 de taux d’intérêt et de change, liés aux fluctuations des taux de change ou des taux d’intérêt.

Nous gérons le risque de taux d’intérêt et le risque de change en nous conformant aux plafonds établis en consultation avec le ministère des 
Finances et approuvés par notre Conseil d’administration.

Nous utilisons les 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 dérivés à des fins de 
spéculation. Nous gérons nos risques de crédit liés aux 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 dépôt 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 2008, s’établissaient à 726 millions de dollars (1 278 millions en 2007). 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 2008, nous avons réexaminé nos dérivés incorporés et avons déterminé qu’ils étaient négligeables. Par conséquent, la séparation de la 
composante passif et de la composante capitaux propres n’était pas nécessaire.

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.
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Les périodes à courir jusqu’à l’échéance de nos contrats dérivés se présentent comme suit : 

(en millions de dollars canadiens)				    2008				    2007

				    Période à courir jusqu’à l’échéance	 	Période à courir jusqu’à l’échéance	

			   Moins de 	 De 1 à  	 Plus de	  	 Moins de 	 De 1 à 	 Plus de	   
			   1 an	 3 ans	 3 ans	 Total	 1 an	 3 ans	 3 ans	 Total

Swaps croisés	 1 122	 3 815	 2 680	 7 617	 1 147	 3 157	 3 776	 8 080
Swaps de taux d’intérêt	 5 346	 7 964	 1 565	 14 875	 543	 2 183	 1 454	 4 180
Swaps sur indice boursier	 –	 –	 –	 –	 53	 –	 –	 53
Swaps de devises	 7 436	 –	 –	 7 436	 5 980	 305	 –	 6 285
Contrats de change à terme	 224	 –	 –	 224	 139	 –	 –	 139
Contrats à terme sans livraison  
	 physique	 15	 152	 –	 167	 –	 –	 –	 –
Swaps sur défaillance de crédit –  
	 vente de protection	 –	 –	 (147)	 (147)	 –	 –	 (118)	 (118)
Swaps sur défaillance de crédit –  
	 achat de protection	 24	 –	 147 	 171	 –	 20	 118 	 138

Total des instruments financiers  
	 dérivés	 14 167 $	  11 931 $	 4 245 $	 30 343 $	 7 862 $	 5 665 $	 5 230 $	 18 757 $

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 créances avec 
flux groupés 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 canadiens)	 2008	 2007

Swaps croisés	 903	 1 762
Swaps de taux d’intérêt	 368	 4
Swaps sur indice boursier	 –	 76
Swaps de devises	 (722)	 255
Contrats de change à terme	 (11)	 (10)
Swaps sur défaillance de crédit – vente de protection	 (119)	 (11)
Swaps sur défaillance de crédit – achat de protection	 11	 –

Total des instruments financiers dérivés	 430 $	 2 076 $

La variation de la juste valeur des instruments dérivés qui a été portée au résultat net de 2008 représente un gain de 526 millions de dollars (perte 
de 22 millions en 2007). 

Le tableau suivant fournit l’information concernant nos instruments financiers dérivés inscrits au bilan.

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Instruments dérivés – actif 	 1 830 $	 2 242 $
Instruments dérivés – passif 	 1 400 $	 166 $
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14. 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 canadiens)				    2008				    2007

			   Émission 				    Émission  
			   de titres 	 Accords 	 Montant	 Rendement*	 de titres 	 Accords 	 Montant	 Rendement*
Année d’échéance	 d’emprunt	 de swap	 net	 (%)	 d’emprunt	 de swap	 net	 (%)

Émissions à taux fixe								      
2008	 –	 –	 –	 –	 1 478	 (1 478)	 –	 –
2009	 2 135	 (2 135)	 –	 –	 991	 (991)	 –	 –
2010	 4 253	 (4 060)	 193	 8,14	 4 271	 (4 115)	 156	 8,14
2011	 6 293	 (6 293)	 –	 –	 1 368	 (1 368)	 –	 –
2012	 2 076	 (851)	 1 225	 4,64	 1 967	 (979)	 988	 4,64
2013	 1 235	 (1 235)	 –	 –	 54	 (54)	 –	 –
2014 – 2018	 1 220	 (1 196)	 24	 8,16	 1 612	 (1 592)	 20	 8,16
2019 et au-delà	 234	 (234)	 –	 –	 192	 (192)	 –	 –

Total partiel	 17 446	 (16 004)	 1 442	 4,78	 11 933	 (10 769)	 1 164	 4,88

Émissions à taux variable								      
2008	 –	 –	 –		  2 681	 1 301	 3 982	
2009	 7 008	 2 085	 9 093		  10	 725	 735	
2010	 70	 4 147	 4 217		  23	 3 745	 3 768	
2011	 35	 6 142	 6 177		  10	 1 011	 1 021	
2012	 –	 777	 777		  14	 754	 768	
2013	 23	 1 233	 1 256		  57	 47	 104	
2014 – 2018	 413	 1 117	 1 530		  496	 1 307	 1 803	
2019 et au-delà	 24	 190	 214		  20	 186	 206	

Total partiel	 7 573	 15 691	 23 264	 2,46	 3 311	 9 076	 12 387	 4,84

Total	 25 019 $	 (313) $	 24 706 $		  15 244 $	 (1 693) $	 13 551 $	

* 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 précisions sur les instruments financiers dérivés figurent à la note 13.

15. Provision pour sinistres sur assurances
La provision pour sinistres sur assurances, répartie entre les programmes, s’établit comme suit :

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

			   Assurance	 Réassurance 	 Provision nette	 Assurance	 Réassurance	 Provision nette

Assurance crédit	 276	 (13)	 263	 156	 (9)	 147
Assurance et cautionnement de contrats  
	 et assurance risques politiques	 479	 (144)	 335	 318	 (79)	 239

Total	 755 $	 (157) $	 598 $	 474 $	 (88) $	 386 $

Au cours de l’exercice, les facteurs décrits ci-dessous ont eu une incidence sur la provision nette pour sinistres sur assurances.

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Solde au début de l’exercice	 386	 379
	 Modification de la composition des portefeuilles et de la notation des risques	 49	 76
	 Mise à jour des hypothèses actuarielles	 97	 (22)
	 Conversion de devises 	 66	  (47)

Solde à la fin de l’exercice	 598 $	 386 $
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16. Engagements de financement
Nous avons trois types d’engagements de financement. 

Le premier correspond aux montants non versés après la signature des conventions de prêt, lesquels totalisent 8 024 millions de dollars  
(6 096 millions en 2007). Au cours des deux prochains exercices, nous estimons que nous verserons 65 % des montants promis mais non 
encore versés.

Les versements projetés au titre des engagements de prêts signés s’établissent comme suit :

(en millions de dollars canadiens)	  		  2008			   2007

				    Versements 			   Versements 	
				    projetés	 %		  projetés	 %

2008		  –	 –		  2 221	 36
2009		  3 839	 48		  1 385	 23
2010	 	 1 371	 17		  834	 14
2011 et au-delà		  2 814	 35		  1 656	 27

Total		  8 024 $	 100		  6 096 $	 100

Le tableau qui suit donne les montants non versés après la signature des conventions de prêt et les taux fixes promis ou les écarts par rapport 
aux taux variables promis. Les rendements sont calculés selon une moyenne pondérée, et les écarts par rapport aux taux d’intérêt variables 
représentent les écarts par rapport au taux de base, ce dernier étant essentiellement le LIBOR pour le dollar américain.

(en millions de dollars canadiens)				    2008				    2007

			   	 Rendement				    Rendement 		   
			   À taux 	 ponctuel 	 À taux		  À taux	 ponctuel 	 À taux	
			   fixe 	 estimatif	 variable	 Écart	 fixe 	 estimatif	 variable	 Écart
			   $	 %	 $	 %	 $	 %	 $	 %

Prêts commerciaux	 148	 5,56	 7 854	 1,87	 574	 6,69	 5 472	 1,42
Prêts souverains	 16	 5,47	 6	 2,53	 15	 7,02	 35	 2,17

Total	 164 $	 5,55	 7 860 $	 1,87	 589 $	 6,70	 5 507 $	 1,43

Nous avons aussi des engagements de financement dont les modalités, tels le type de taux d’intérêt et l’échéancier des versements,  
n’ont pas encore été déterminées. Cette catégorie d’engagements comprend des lettres d’offre acceptées et en cours pour des prêts de  
2 795 millions de dollars (1 365 millions en 2007) et des garanties de 149 millions (250 millions en 2007), ainsi que des lignes de crédit 
confirmées mais non encore attribuées de 509 millions (387 millions en 2007).

Le troisième type d’engagements de financement, qui se rapporte aux placements en actions, totalisent 279 millions de dollars (143 millions 
en 2007). De ce montant, les engagements envers les fonds de placement se montent à 278 millions de dollars, et le reste, soit 1 million, 
représente les placements directs dans des entreprises canadiennes. Le moment des déboursements 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.

17. Dettes éventuelles
Nos dettes éventuelles découlent des assurances crédit, des assurances et cautionnements de contrats ainsi que des assurances risques 
politiques, y compris 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 
au moyen de traités de réassurance, dans le cadre des programmes d’assurance crédit et d’assurance risques politiques.

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 de l’acheteur, le défaut de paiement de sa part, 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 de guerre. Le programme d’assurance et de cautionnement de contrats 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 pour 
cautionnement bancaire et les cautionnements couvrant les risques inhérents à la non-exécution du contrat. L’assurance risques politiques 
protège contre les risques politiques inhérents au capital-actions et aux autres types d’investissements à l’étranger.
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À la fin de décembre 2008, nos dettes éventuelles s’établissaient à 28 240 millions de dollars (20 576 millions en 2007). Leurs échéances se 
présentent comme suit :

(en millions de  
dollars canadiens)					     2008					     2007

			   	 Assurance  et 	 Assurance 				    Assurance et  	Assurance 	  
			   Assurance 	 cautionnement  	 risques 			   Assurance 	 cautionnement  	 risques  
			   crédit	 de contrats	 politiques	 Garanties	 Total	 crédit	 de contrats	 politiques	 Garanties	 Total

2008	 –	 –	 –	 –	 –	 7 447	 1 229	 13	 2 495	 11 184
2009	 11 757	 2 120	 46	 2 352	 16 275	 –	 1 072	 110	 2 163	 3 345
2010	 –	 1 185	 218	 4 502	 5 905	 –	 633	 112	 1 386	 2 131
2011	 –	 1 126	 120	 678	 1 924	 –	 650	 73	 379	 1 102
2012	 –	 343	 89	 602	 1 034	 –	 80	 87	 429	 596
2013	 –	 415	 47	 311	 773	 –	 411	 33	 63	 507
2014 – 2018	 –	 13	 807	 429	 1 249	 –	 10	 731	 266	 1 007
2019 et au-delà	 –	 196	 227	 657	 1 080	 –	 158	 127	 419	 704

Total	 11 757 $	 5 398 $	 1 554 $	 9 531 $	 28 240 $	 7 447 $	 4 243 $	 1 286 $	 7 600 $	 20 576 $

Polices d’assurance
La répartition géographique des principales concentrations de risques s’établit comme suit :

Assurance crédit

(en millions de 
dollars canadiens)			   2008					     2007

			    		  Assurance 			    		  Assurance
			   Assurance	 Cession en 	 crédit,	 		  Assurance	 Cession en	 crédit, 
			   crédit	 réassurance	 montant net			   crédit	 réassurance	 montant net

États-Unis 	 4 093	 (93)	 4 000		  États-Unis 	 3 000	 (24)	 2 976
Brésil	 812	 (41)	 771		  Russie	 449	 –	 449
Chine	 697	 –	 697		  Turquie	 432	 –	 432
Turquie	 588	 –	 588		  Brésil	 340	 –	 340
Corée du Sud	 582	 –	 582		  Chine	 289	 –	 289
Autres	 5 366	 (247)	 5 119		  Autres	 3 048	 (87)	 2 961

Total	 12 138 $	 (381) $	 11 757 $		  Total	 7 558 $	 (111) $	 7 447 $

Assurance et cautionnement de contrats

(en millions de 
dollars canadiens)			   2008						      2007

			    		  Assurance et 	  				    Assurance et  
			   Assurance et 	 Acceptation	 cautionnement			   Assurance et 	 Acceptation	 cautionnement 
			   cautionnement	 en	 de contrats,			   cautionnement	 en	 de contrats, 
			   de contrats	 réassurance	 montant net			   de contrats	 réassurance	 montant net

Canada	 249	 3 854	 4 103		 Canada	 137	 3 032	 3 169
États-Unis 	 154	 707	 861		 États-Unis 	 104	 570	 674
Chine	 51	 –	 51		 Mexique	 47	 1	 48
Mexique	 48	 1	 49	 Russie		  40	 4	 44
Venezuela	 38	 –	 38	 Chine		  35	 –	 35
Autres	 286	 10	 296	 Autres		  258	 15	 273

Total	 826 $	 4 572 $	 5 398 $	 Total		  621 $	 3 622 $	 4 243 $
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Assurance risques politiques

(en millions de  
dollars canadiens)				    2008						      2007

			   			   Assurance 						      Assurance 
			   Assurance	 Acceptation	 Cession	 risques 	 		  Assurance	 Acceptation	 Cession	 risques  
			   risques	 en	 en 	 politiques,			   risques	 en  	 en 	 politiques,  
			   politiques	 réassurance	 réassurance	 montant net			   politiques	 réassurance	 réassurance	 montant net

Libye	 300	 –	 –	 300	 Libye		  300	 –	 –	 300
		  				    	 République  
Pérou	 393	 –	 (100)	 293	     dominicaine		  133	 23	 (42)	 114
Papouasie- 
	 Nouvelle-Guinée	 245	 –	 (122)	 123	 Colombie		  178	 –	 (76)	 102
Colombie	 231	 –	 (116)	 115	 Venezuela		  130	 –	 (47)	 83
République					      
		  dominicaine	 101	 27	 (28)	 100	 Afrique du Sud		  96	 –	 (48)	 48
Autres	 1 180	 58	 (615)	 623	 Autres		  1 313	 45	 (719)	 639

Total	 2 450 $	 85 $	 (981) $	 1 554 $ 	 Total		  2 150 $	 68 $	 (932) $	 1 286 $

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, en tant qu’actifs au bilan; ils deviennent alors une obligation directe pour 
l’acheteur. À la fin de décembre 2008, les garanties de prêts assortis d’un nantissement s’établissaient à 85 millions de dollars (300 millions 
en 2007), et les garanties accordées à des débiteurs douteux se chiffraient à 25 millions de dollars (5 millions en 2007).

À la fin de décembre 2008, nos garanties en cours s’élevaient à 9 531 millions de dollars (7 600 millions en 2007).

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Garanties pour cautionnement bancaire	 5 089	 4 467
Garanties de prêts	 4 065	 2 967
Garanties de sûretés financières	 265	 137
Garanties de change	 110	 27
Garanties liées à des opérations individuelles*	  2	 2

Total	 9 531 $	 7 600 $

* Nous n’émettons plus de garanties liées à des opérations individuelles.

La répartition géographique des principales concentrations de garanties s’établit comme suit :

(en millions de dollars canadiens)	 2008					     2007

États-Unis	 5 274		  États-Unis			   3 788
Canada	 1 097		  Algérie			   976
Algérie	 613		  Canada			   861
Mexique	 214		  Chine			   162
Uruguay	 182		  Arabie saoudite			   149
Autres	 2 151		  Autres			   1 664

Total	 9 531 $		  Total			   7 600 $

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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18. Traités de réassurance
Nous cédons des risques en 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 conclu aucun traité de réassurance en ce qui concerne l’assurance et le cautionnement de contrats et l’assurance risques 
politiques, mais la réassurance se fait au cas par cas. La direction a évalué la solvabilité des réassureurs et a conclu qu’EDC n’avait aucune 
provision additionnelle à constituer pour les risques cédés. 

Nous avons assumé des risques à l’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 et de cautionnement de contrats, 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 portefeuille d’assurance frustration de contrat.

Les répercussions de la réassurance sur nos dettes éventuelles sont décrites à la note 17, et l’incidence sur les primes s’établit comme suit :

(en millions de dollars canadiens)				    2008				    2007

				    Primes 	 Primes 			   Primes 	 Primes 	  
			   Primes 	 acceptées en 	 cédées en 	 Total des 	 Primes 	 acceptées en 	 cédées en 	 Total des  
			   directes	 réassurance	 réassurance	 primes	 directes	 réassurance	 réassurance	 primes

Assurance crédit	 120	 –	 (3)	 117	 102	 –	 (4)	 98
Assurance et cautionnement de contrats	 28	 15	 –	 43	 25	 14	 –	 39
Assurance risques politiques	 18	 1	 (7)	 12	 24	 –	 (12)	 12

Total	 166 $	 16 $	 (10) $	 172 $	 151 $	 14 $	 (16) $	 149 $

19. Capitaux propres
Le capital-actions autorisé d’EDC 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 2007). Aucune action n’a été émise en 2008 (aucune en 2007). 
En mars 2008, un dividende de 250 millions de dollars a été versé au gouvernement du Canada (350 millions en 2007).

Vers la fin de 2008, le ministre des Finances a annoncé qu’EDC recevrait 350 millions de dollars en nouveaux capitaux, en échange de  
3,5 millions d’actions d’une valeur nominale de 100 $ chacune. Ces capitaux additionnels augmenteront la capacité de crédit d’EDC dans 
cette période d’incertitude économique mondiale. Les 350 millions ont été reçus du gouvernement du Canada en janvier 2009, faisant passer 
le nombre total d’actions émises et entièrement libérées à 13,3 millions.

20. Gestion du capital
EDC a instauré une méthode de gestion du capital qui veille à ce que son capital soit approprié et que sa situation de capital soit définie, 
quantifiée, gérée et fasse régulièrement l’objet d’un rapport adressé au Conseil d’administration.

Notre objectif premier de gestion du capital est d’assurer qu’EDC possède un capital adéquat pour pouvoir répondre aux besoins en évolution 
des exportateurs et des investisseurs canadiens tout en demeurant financièrement autonome.

Nous gérons notre capital suivant une politique sur la suffisance du capital que le Conseil d’administration a approuvée. À l’aide de cette 
politique, nous déterminons si notre capital est adéquat en comparant l’offre et la demande de capital. 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 de taux d’intérêt, du risque de change, du risque opérationnel et du risque commercial. Le capital 
additionnel, en sus du capital requis pour couvrir ces risques de base, est appelé capital de risques stratégiques. Il est destiné aux initiatives 
stratégiques et sert à contrer une volatilité éventuelle du capital de risques de base. L’offre de capital est déterminée à partir de nos états 
financiers et représente le capital-actions versé, les bénéfices non répartis, le cumul des autres éléments du résultat étendu et les provisions.

L’un des principes clés de la gestion du capital est l’établissement d’une norme ou cote de solvabilité cible qui permet de déterminer le niveau 
de la demande de capital requis pour qu’EDC puisse, dans des circonstances exceptionnelles, s’acquitter de ses engagements financiers. 
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 présente les éléments constitutifs de l’offre de capital d’EDC au 31 décembre.

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Provision pour pertes sur prêts	 1 928	 1 316
Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts	 807	 564
Provision pour sinistres sur assurances	 755	 474
Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances	 (157)	 (88)
Capital-actions	 983	 983
Bénéfices non répartis	 5 077	 5 121
Cumul des autres éléments du résultat étendu	 56	 (80)

Offre de capital	 9 449 $	 8 290 $
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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 le montant nominal de l’actif et celui du passif, classés selon 
la date de révision contractuelle des taux ou la date d’échéance, si celle-ci est antérieure. Les montants nominaux reflètent notre exposition 
réelle à la révision des taux à diverses dates d’échéance. Les écarts entre les montants nominaux et les valeurs comptables, ainsi que les 
positions non exposées au risque de révision de taux et les capitaux propres, sont présentés dans la colonne intitulée « Non sensible aux taux 
d’intérêt » pour des raisons de comparabilité avec le bilan. Les taux d’intérêt effectifs présentés indiquent les taux historiques des instruments 
à taux fixe et à taux variable.

				    Immédiatement 	  	 Plus de 	 Plus de	  		   
				    sensible		  6 mois,	 1 an, 		  Non sensible	 Total 
				    aux taux	 Jusqu’à	 jusqu’à	 jusqu’à	 Plus de	 aux taux	 en 
(en millions de dollars canadiens)	 	 d’intérêt	 6 mois	 12 mois	 5 ans	 5 ans	 d’intérêt2	 2008

Actif							     
Trésorerie et titres négociables		  189	 2 800	 16	 515	 261	 62	 3 843
Prêts bruts		  163	 19 845	 462	 4 200	 5 345	 883	 30 898
	 Taux d’intérêt effectif (en %)		  6,45	 4,40	 6,24	 6,35	 6,26		

	 Moins :							     
	 Revenus reportés et intérêts  
	     capitalisés non courus							       (689)	 (689)
	 Provision nette pour pertes sur prêts							       (1 928)	 (1 928)

Contrats de location-acquisition		  –	 5	 5	 47	 85	 –	 142
	 Taux d’intérêt effectif (en %)		  –	 7,31	 7,31	 7,31	 7,32		

Financement par actions							       150	 150
Matériel disponible à la location,  
	 autres actifs et intérêts courus							       2 840	 2 840

Total de l’actif		  352 $	 22 650 $	 483 $	 4 762 $	 5 691 $	 1 318 $	 35 256 $

Passif et capitaux propres							     
Emprunts			   8 560	 1 569	 13 754	 1 136	 863	 25 882
	 Taux d’intérêt effectif (en %)			   3,36	 2,53	 4,20	 4,66		

Total des montants à payer sur les  
	 accords de swap			   24 378	 –	 559	 –	 5 765	 30 702
	 Taux d’intérêt effectif (en %)			   2,50	 –	 4,85	 –		

Total des montants à recevoir sur  
	 les accords de swap 			   (10 158)	 (1 559)	 (12 437)	 (1 111)	 (5 054)	 (30 319)
	 Taux d’intérêt effectif (en %)			   2,67	 2,05	 4,13	 4,57		

Écart de conversion cumulatif sur  
	 les swaps croisés1							       (383)	 (383)

Total des emprunts							       	 25 882

Autres passifs et revenus reportés						      	 3 258	 3 258

Capitaux propres						      	 6 116	 6 116

Total du passif et des  
	 capitaux propres		  	 22 780 $	 10 $	 1 876 $	 25 $	 10 565 $	 35 256 $

31 décembre 2008							     

Écart total		  352	 (130)	 473	 2 886	 5 666	 (9 247)	 –
Écart cumulatif		  352	 222	 695	 3 581	 9 247	 –	 –

Dollar canadien		  36	 814	 22	 79	 88	 (10 262)	 (9 223)
Devises		  316	 (944)	 451	 2 807	 5 578	 1 015	 9 223

Écart total		  352	 (130)	 473	 2 886	 5 666	 (9 247)	 –

1	� En raison de la conversion de devises, les montants à payer et à recevoir sur les 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 sur les accords de swap.

2	� Les montants non sensibles aux taux d’intérêt représentent les écarts entre les valeurs comptables et les montants nominaux, ainsi que les contrats de change et les contrats de 
change à terme non sensibles aux taux d’intérêt.
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				     		  Plus de 	 Plus de		   	  
				    Immédiatement		  6 mois,	 1 an,		  Non sensible	 Total 
				    sensible aux	 Jusqu’à	 jusqu’à 	  jusqu’à  	 Plus de 	 aux taux 	 en 
(en millions de dollars canadiens)	 	 d’intérêt	 6 mois	 12 mois	 5 ans	 5 ans	 d’intérêt2	 2007

Actif							     
Trésorerie et titres négociables		  174	 1 263	 5	 689	 350	 47	 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
Matériel disponible à la location,  
	 autres actifs et intérêts courus							       3 141	 3 141

Total de l’actif		  218 $	 12 652 $	 367 $	 3 761 $	 4 123 $	 1 968 $	 23 089 $

Passif et capitaux propres							     
Emprunts			   4 308	 1 680	 7 934	 1 269	 392	 15 583
	 Taux d’intérêt effectif (en %)			   3,32	 3,93	 5,38	 4,79		

Total des montants à payer sur les accords de swap 		  12 279	 33	 427	 –	 4 036	 16 775
	 Taux d’intérêt effectif (en %)			   4,78	 4,39	 4,77	 –		

Total des montants à recevoir sur les accords de swap		  (4 634)	 (1 688)	 (6 799)	 (1 250)	 (4 366)	 (18 737)
	 Taux d’intérêt effectif (en %)			   4,39	 3,94	 5,56	 4,73		

Écart de conversion cumulatif sur les swaps croisés1	 					     1 962	 1 962

Total des emprunts								        15 583

Autres passifs, intérêts courus et revenus reportés						      1 482	 1 482

Capitaux propres							       6 024	  6 024

Total du passif et des capitaux propres			   11 953 $	 25 $	 1 562 $	 19 $	 9 530 $	 23 089 $

							     
31 décembre 2007							     
Écart total		  218	 699	 342	 2 199	 4 104	 (7 562)	 –
Écart cumulatif		  218	 917	 1 259	 3 458	 7 562	 –	 –
							     
Dollar canadien		  17	 1 351	 12	 65	 43	 (8 732)	 (7 244)
Devises		  201	 (652)	 330	 2 134	 4 061	 1 170	 7 244

Écart total		  218	 699	 342	 2 199	 4 104	 (7 562)	 –

1	� En raison de la conversion de devises, les montants à payer et à recevoir sur les 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 sur les accords de swap.

2	� Les montants non sensibles aux taux d’intérêt représentent les écarts entre les valeurs comptables et les montants nominaux, ainsi que les contrats de change et les contrats de 
change à terme non sensibles aux taux d’intérêt.
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22. Soldes en devises
Nous comptons des actifs et des passifs considérables en dollars américains et dans d’autres devises, ainsi que des instruments financiers 
dérivés libellés dans diverses devises. Ces instruments servent à minimiser notre coût du capital et à optimiser notre rendement, dans les 
limites des plafonds et des lignes directrices établis par la Trésorerie et approuvés par notre Conseil d’administration.

Le tableau qui suit établit la ventilation des instruments financiers dérivés que nous avons utilisés pour gérer le risque de change auquel 
s’exposent nos positions d’actif et de passif. Notre position de change nette (convertie en dollars canadiens) s’établissait comme suit à la fin 
de décembre 2008 :

(en millions de dollars canadiens)								        2008

				    Actifs		   	 Passifs		  Position 	 Taux 
			    						      de change	 de 
			   Bruts	 ID*	 Nets	 Bruts	 ID*	 Nets 	 nette	 change

Dollars américains	 28 230	 121	 28 351	 (18 548)	 (10 083)	 (28 631)	 (280)	 1,2246
Yens japonais	 496	 –	 496	 (666)	 187	 (479)	 17	 0,0135
Dollars néo-zélandais	 37	 –	 37	 (808)	 775	 (33)	 4	 0,7125
Pesos mexicains	 125	 –	 125	 (46)	 (81)	 (127)	 (2)	 0,0886
Euros	 1 206	 –	 1 206	 (261)	 (943)	 (1 204)	 2	 1,7046
Couronnes norvégiennes	 –	 –	 –	 (407)	 409	 2	 2	 0,1760
Shillings tanzaniens	 49	 –	 49	 –	 (47)	 (47)	 2	 0,0009
Dollars australiens	 121	 –	 121	 (151)	 31	 (120)	 1	 0,8550
Livres sterling	 1 038	 –	 1 038	 (1 435)	 397	 (1 038)	 –	 1,7896
Couronnes tchèques	 58	 –	 58	 –	 (58)	 (58)	 –	 0,0638
Dollars de Hong Kong	 147	 –	 147	 –	 (147)	 (147)	 –	 0,1580
Forints hongrois	 46	 –	 46	 (38)	 (8)	 (46)	 –	 0,0064
Zlotys polonais	 64	 –	 64	 (41)	 (23)	 (64)	 –	 0,4137
Dollars singapouriens	 54	 –	 54	 –	 (54)	 (54)	 –	 0,8521
Francs suisses	 –	 –	 –	 (303)	 303	 –	 –	 1,1479

* Instruments dérivés (note 13).

(en millions de dollars canadiens)								        2007

				    Actifs		   	 Passifs		  Position 	 Taux 
			    						      de change	 de 
			   Bruts	 ID*	 Nets	 Bruts	 ID*	 Nets	 nette	 change

Dollars américains	 15 935	 195	 16 130	 (7 921)	 (8 153)	 (16 074)	 56	 0,9881
Euros	 957	 –	 957	 3	 (958)	 (955)	 2	 1,4428
Dollars de Hong Kong	 109	 –	 109	 (117)	 10	 (107)	 2	 0,1267
Dollars australiens	 24	 –	 24	 (196)	 173	 (23)	 1	 0,8659
Livres sterling	 971	 –	 971	 (1 002)	 32	 (970)	 1	 1,9600
Yens japonais	 284	 –	 284	 (975)	 692	 (283)	 1	 0,0088
Couronnes tchèques	 49	 –	 49	 –	 (49)	 (49)	 –	 0,0542
Forints hongrois	 40	 –	 40	 –	 (40)	 (40)	 –	 0,0057
Couronnes islandaises	 –	 –	 –	 (82)	 82	 –	 –	 0,0157
Pesos mexicains	 128	 –	 128	 –	 (128)	 (128)	 –	 0,0905
Couronnes norvégiennes	 –	 –	 –	 (368)	 368	 –	 –	 0,1816
Dollars néo-zélandais	 39	 –	 39	 (585)	 546	 (39)	 –	 0,7579
Zlotys polonais	 2	 –	 2	 –	 (2)	 (2)	 –	 0,4005
Dollars singapouriens	 45	 –	 45	 –	 (45)	 (45)	 –	 0,6874
Rands sud-africains	 –	 –	 –	 (35)	 35	 –	 –	 0,1444

* Instruments dérivés (note 13).

Pour l’exercice 2008, nous avons constaté une perte de change de 116 millions de dollars (gain de 87 millions en 2007) qui est incluse dans 
les autres revenus. Ce montant comprend une perte sur les instruments financiers servant à financer nos titres disponibles à la vente. Un gain 
de change de 131 millions (perte de 97 millions en 2007) sur les titres négociables classés comme disponibles à la vente est inclus 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. 
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23. 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 canadiens)			   2008			   2007

				    Valeur 	 Juste 		  Valeur 	 Juste 
 				    comptable	 valeur 		  comptable 	 valeur  

Actif				  
Prêts productifs à taux fixe*		  10 008	 8 522		  7 094	 7 007
Prêts productifs à taux variable*		  18 216	 14 788		  10 178	 10 594

Total des prêts productifs		  28 224	 23 310		  17 272	 17 601
Prêts douteux (déduction faite de la provision  
	 spécifique et des intérêts capitalisés non courus)		  391	 391		  175	 175

Prêts et intérêts courus et commissions		  28 615	 23 701		  17 447	 17 776

Trésorerie  		  188	 188		  173	 173
Titres négociables :
	 Détenus à des fins de transaction		  3 193	  3 193		  1 600	 1 600
	 Disponibles à la vente		  462	 462		  755	 755
Financement par actions désigné comme détenu  
	 à des fins de transaction		  150	 150		  95	 95
Indemnités recouvrables sur assurances		  39	 39		  27	 27
Instruments dérivés		  1 830	 1 830		  2 242	 2 242

Passif				  
Comptes créditeurs		  227	 227		  209	 209
Emprunts :				  
	 Désignés comme détenus à des fins de transaction		  24 426	 24 426		  14 408	 14 408
	 Autres passifs financiers		  1 456	 1 575		  1 175	 1 226
Instruments dérivés		  1 400	 1 400		  166	 166
Garanties de prêts		  275	 275		  135	 135

* La valeur comptable et la juste valeur des prêts tiennent compte de commissions de garantie reportées de 80 millions de dollars (65 millions en 2007).

Les hypothèses et les techniques d’évaluation que nous utilisons pour estimer la juste valeur sont décrites ci-dessous.

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 ou flux de 
trésorerie actualisées; 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.  
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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. 

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, les contrats à terme 
sans livraison physique 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.

Instruments financiers dont la valeur comptable se rapproche de la juste valeur
La juste valeur des comptes créditeurs est présumée être égale à la valeur comptable en raison de la courte échéance de ces instruments. La 
juste valeur de la trésorerie, des indemnités recouvrables sur assurances et des garanties de prêts est aussi présumée correspondre à la valeur 
comptable de ces instruments.

24. Risques liés aux instruments financiers
Nos pratiques de gestion des risques sont inspirées du Cadre de référence pour la gestion des risques d’entreprise qui mentionne les risques 
majeurs auxquels EDC s’expose et définit les outils servant à mesurer, à surveiller et à gérer ces risques. Les principaux risques que nous 
courons du fait de détenir des instruments financiers sont les risques de crédit, du marché et d’illiquidité.

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 en raison des instruments financiers présents dans notre programme de prêts et nos activités de trésorerie. 
Nos objectifs, politiques et procédés de gestion du risque de crédit, ainsi que les méthodes servant à mesurer ce risque, sont expliqués dans 
les notes portant sur les instruments financiers dérivés et les instruments d’emprunt et dans le texte et les tableaux présentés en marron dans 
le rapport de gestion (pages 49 à 65) du présent rapport annuel.

Concentration du risque de crédit
Lorsqu’un nombre de contreparties exercent leurs activités sur le même marché géographique ou dans le même secteur industriel ou qu’elles 
mènent des activités similaires, cela crée une concentration du risque de crédit. Si la conjoncture économique ou la situation politique 
change, ces contreparties risquent alors d’être incapables de respecter leurs obligations comme auparavant. Nous avons mis en place des 
limites pour ne pas être exposés à une surconcentration à l’égard d’un pays, d’un secteur industriel ou d’une contrepartie. Si notre exposition 
dépasse les limites prescrites, le Conseil d’administration doit l’autoriser.

Le tableau suivant donne une ventilation, par pays où se situe le risque, du montant maximal brut de notre exposition au risque de crédit 
inhérent aux instruments financiers. 

			   		  Financement	 Placements 				     
			   Prêts 	 Garanties	 par 	 et instruments 		  Exposition		  Exposition 
(en millions de dollars canadiens)	 bruts	 de prêts	 actions	 dérivés		   en 2008		  en 2007

Pays					     $	 %	 $	 %

États-Unis	 13 889	 2 144	 12	 1 885	 17 930	 44	 12 100	 45
Canada	 2 461	 897	 81	 2 856	 6 295	 15	 4 496	 17
Mexique	 2 134	 159	 4	 –	 2 297	 6	 1 275	 5
Inde	 1 369	 4	 3	 –	 1 376	 3	 765	 3
Brésil	 1 123	 21	 –	 –	 1 144	 3	 393	 1
Royaume-Uni 	 799	 4	 23	 224	 1 050	 3	 1 273	 5
Chine	 975	 –	 9	 –	 984	 2	 859	 3
Chili	 945	 2	 –	 –	 947	 2	 453	 2
Russie	 652	 24	 –	 –	 676	 2	 303	 1
Pays-Bas	 517	 61	 –	 –	 578	 1	 403	 1
Autres 	 6 034	 749	 18	 708	 7 509	 19	 4 620	 17

Total	 30 898 $	 4 065 $	 150 $	 5 673 $	 40 786 $	 100	 26 940 $	 100
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Le tableau suivant indique la concentration du risque de crédit inhérent à nos instruments financiers par secteur industriel.

		  			   Financement	 Placements 				     
			   Prêts 	 Garanties	 par 	 et instruments 		  Exposition		  Exposition 
(en millions de dollars canadiens)	 bruts	 de prêts	 actions	 dérivés		   en 2008		  en 2007

Secteur industriel					     $	 %	 $	 %

Risques commerciaux :								      
Aéronautique	 8 818	 82	 3	 –	 8 903	 22	 5 606	 21
Transport de surface	 4 852	 2 293	 –	 –	 7 145	 18	 5 772	 21
Industries extractives	 5 546	 269	 –	 –	 5 815	 14	 2 653	 10
Institutions financières	 1 265	 196	 –	 3 812	 5 273	 13	 4 683	 18
Technologies de l’information  
	 et des communications	 4 834	 162	 28	 –	 5 024	 12	 2 754	 10
Infrastructure et environnement*	 2 423	 341	 4	 –	 2 768	 7	 1 398	 5
Autres	 746	 445	 115	 146	 1 452	 3	 814	 3

Total des risques commerciaux	 28 484	 3 788	 150	 3 958	 36 380	 89	 23 680	 88
Risques souverains 	 2 414	 277	 –	 1 715	 4 406	 11	 3 260	 12

Total	 30 898 $	 4 065 $	 150 $	 5 673 $	 40 786 $	 100	 26 940 $	 100

* Compte non tenu du risque lié aux institutions financières, qui est présenté séparément dans ce tableau.

Risque du marché
Par risque du marché, on entend le risque que la juste valeur (ou les flux de trésorerie futurs) d’un instrument financier fluctue en raison de 
la variation des cours du marché. Le risque du marché représente trois types de risque : le risque de change, le risque de taux d’intérêt et les 
autres risques de prix. Nous sommes exposés aux effets nuisibles qu’une fluctuation défavorable des taux de change et d’intérêt aurait sur 
la valeur des instruments financiers. Grâce à nos politiques et procédures, nous sommes sûrs de recenser, de mesurer et de gérer les risques 
de taux d’intérêt et de change et d’en faire régulièrement rapport à la direction et au Conseil d’administration.

Risque de taux d’intérêt
Par risque de taux d’intérêt, on entend le risque que la juste valeur (ou les flux de trésorerie futurs) d’un instrument financier varie en raison de 
la fluctuation des taux d’intérêt du marché. Nous nous exposons aux effets défavorables que les 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 et les options intégrées à ces actifs et passifs risquent d’avoir 
sur la valeur des instruments financiers. 

Risque de change
Par risque de change, on entend l’effet défavorable que la fluctuation des taux de change peut avoir sur la valeur des instruments financiers. 
Il y a risque de change lorsque l’actif et le passif libellés dans une monnaie donnée ne concordent pas.

Nos objectifs, politiques et procédés de gestion du risque du marché, ainsi qu’une analyse de sensibilité de notre exposition aux risques de 
taux d’intérêt et de change, sont expliqués dans le texte et les tableaux présentés en marron dans le rapport de gestion (pages 65 et 66) du 
présent rapport annuel.

Risque d’illiquidité
Par risque d’illiquidité, on entend le risque d’insuffisance de liquidités pour couvrir les obligations quotidiennes ou le risque auquel nous nous 
exposerons pour obtenir des fonds rapidement, moyennant peut-être une prime excessivement élevée dans une conjoncture difficile du 
marché. Nous avons recours à plusieurs mécanismes pour obtenir des liquidités, notamment en détenant une trésorerie et des titres 
négociables et en accédant aux marchés du papier commercial et à des facilités de crédit de soutien. 

Nos objectifs, politiques et procédés de gestion du risque d’illiquidité, ainsi que les méthodes servant à mesurer ce risque, sont expliqués 
dans le texte et les tableaux présentés en marron dans le rapport de gestion (pages 65 et 66) du présent rapport annuel. 

25. 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 informations précises concernant les EDDV qui ne sont pas consolidées, mais dans lesquelles l’entreprise 
détient un droit variable significatif.
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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 457 millions de dollars à la fin de 
décembre 2008 (478 millions en 2007) et était 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 2008, les actifs de ces EDDV étaient d’environ 7 547 millions de dollars (6 212 millions en 
2007). Les EDDV faisant partie du secteur du transport ferroviaire ont été créées à partir de 1999 jusqu’en 2008, alors que celles du secteur 
de l’aéronautique l’ont été entre 1995 et 2008, inclusivement.

À la fin de décembre 2008, la perte maximale que nous risquions de subir en raison des opérations que nous avions conclues avec les EDDV 
consolidées et non consolidées était d’environ 4 955 millions de dollars (4 153 millions en 2007). De ce montant, 4 380 millions (3 687 millions 
en 2007) se rapportaient aux prêts nets (prêts bruts moins la provision pour pertes sur prêts) et 575 millions (466 millions en 2007), aux 
garanties fournies aux actionnaires.

26. Revenus sur prêts

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Intérêts sur prêts – taux variable	 672	 667
Intérêts sur prêts – taux fixe 	 544	 507
Amortissement des intérêts capitalisés non courus sur les prêts productifs	 7	 74
Revenus sur prêts douteux	 56	 109
Revenus de commissions sur prêts	 58	 50
Autres revenus sur prêts	 13	 (2)

Total des revenus sur prêts	 1 350 $	 1 405 $

27. Revenus de placements

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Instruments détenus à des fins de transaction		
	 À court terme 	 37	 68
	 À taux fixe et à long terme	 14	 18
	 Autres 	 1	 1
Instruments disponibles à la vente		
	 À taux fixe et à long terme	 28	 34
	 Autres 	 1	 2

Total des revenus de placements	 81 $	 123 $

28. Intérêts débiteurs

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Instruments désignés comme détenus à des fins de transaction		
	 Dette à court terme	 98	 203
	 Dette à long terme – à taux variable	 409	 423
	 Dette à long terme – à taux fixe	 32	 50
Autres passifs financiers		
	 Dette à long terme – à taux fixe	 65	 37
Autres	 7	 4

Total des intérêts débiteurs	 611 $	 717 $
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29. Frais de location et de financement

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Frais d’entretien et de révision	 16	 23
Amortissement	 14	 15
Autres	 8	 8

Total des frais de location et de financement	 38 $	 46 $

30. Provision pour pertes sur créances
La provision pour pertes sur créances, inscrite à l’état des résultats, se compose des éléments suivants :

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Provision (reprise sur provision) pour pertes sur prêts	 249	 (44)
Provision pour pertes sur engagements de prêts	 2	 215
Provision pour pertes sur garanties de prêts	 95	 45

			   346	 216
Reprise sur provision pour moins-value, attribuable au crédit, 
	 d’instruments financiers dérivés et de titres négociables	 –	 (20)

Provision pour pertes sur créances	 346 $	 196 $

31. Frais liés aux sinistres
Les frais liés aux sinistres, qui figurent à l’état des résultats, se composent des éléments suivants :

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Indemnités versées	 104	 60
Indemnités réassurées versées nettes*	 –	 2
Indemnités recouvrées	 (24)	 (15)
Augmentation actuarielle de la provision nette pour sinistres sur assurances	 146	 54
Diminution (augmentation) des indemnités recouvrables sur assurances**	 (7)	 28
Frais de gestion des sinistres	 3	 3

Total des frais liés aux sinistress	 222 $	 132 $

*	 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.

**	 Y compris la variation des indemnités recouvrables sur assurances 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.

L’augmentation actuarielle de la provision pour sinistres sur assurances résulte surtout de notre examen annuel des hypothèses actuarielles, 
des variations du portefeuille et des changements dans l’évaluation du crédit. En examinant les hypothèses actuarielles, nous avons tenu 
compte des difficultés économiques actuelles, surtout dans les secteurs de l’automobile et du commerce de détail, et avons donc ajusté nos 
hypothèses relatives à la fréquence et à la gravité des sinistres.

Au cours de l’exercice, les indemnités recouvrables sur assurances ont évolué comme suit :

(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Solde au début de l’exercice	 27	 61
	 Indemnités versées	 104	 60
	 Indemnités recouvrées	 (24)	 (15)
	 Indemnités réassurées versées nettes*	 –	 2
	 Indemnités versées irrécouvrables 	 (72)	 (73)
	 Conversion de devises	 4	 (8)

Solde à la fin de l’exercice	 39 $	 27 $

*	� 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.
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Du montant de 104 millions de dollars (60 millions en 2007) versé en indemnités en 2008, 80 % (84 % en 2007) se sont rapportés au 
programme d’assurance crédit. La répartition géographique des indemnités et des recouvrements les plus élevés s’établit comme suit :

(en millions de dollars canadiens)		  2008				    2007

			   Indemnités 	 Indemnités 			   Indemnités 	 Indemnités 
			   versées	 recouvrées			   versées	 recouvrées

États-Unis 	 67	 16		  États-Unis 	 34	 6
Canada	 12	 1		  Kazakhstan	 5	 –
Mexique	 5	 1		  Mexique 	 3	 3
Iran		 4	 1		  Pays-Bas	 3	 –
Chine	 2	 –		  Canada	 2	 –
Autres	 14	 5		  Autres	 13	 6

Total	 104 $	 24 $		  Total	 60 $	 15 $

32. Autres revenus (charges)
(en millions de dollars canadiens)	 2008	 2007

Perte non réalisée sur les swaps sur défaillance de crédit relatifs aux prêts	 (82)	 (11)
Gain (perte) non réalisé(e) et réalisé(e) relativement à des créances sur indemnités non garanties	 (11)	 57
Pertes nettes réalisées et non réalisées sur les placements en actions	 (49)	 –
Dépréciation du matériel disponible à la location*	 (23)	 (35)
Gain (perte) de change	 (116)	 87
Gain (perte) réalisé(e) sur les titres négociables disponibles à la vente	 16	 (2)
Pertes nettes réalisées et non réalisées sur les emprunts désignés comme détenus  
	 à des fins de transaction	  (388)	 (65)
Gains (pertes) réalisé(e)s et non réalisé(e)s sur les dérivés	 628	 (6)
Gains nets réalisés et non réalisés sur les titres négociables détenus à des fins de transaction	 15	 12
Gain à la vente d’actifs de financement	 –	 6
Autres 	 (1)	 3

Total des autres revenus (charges)	 (11) $	 46 $

*	Voir la note 9.

Pour l’exercice 2008, nous avons inscrit une perte non réalisée de 82 millions de dollars (11 millions en 2007) sur notre portefeuille de swaps 
sur défaillance de crédit relatifs aux prêts. Les conditions défavorables du marché des capitaux en 2008 ont entraîné une révision à la baisse 
importante de la cote de crédit de plusieurs débiteurs sous-jacents aux swaps à l’égard desquels nous avions vendu une protection. Par 
conséquent, la juste valeur de ces instruments a énormément diminué au cours de l’exercice.

Le solde des indemnités non garanties relatives à la restructuration de Comair, qui a été finalisée en 2007, s’élève à 108 millions de dollars. Ces 
indemnités représentent 46 % du total des indemnités que le tribunal de la faillite nous avait accordées pour les concessions que nous avions 
faites à Comair pour qu’elle puisse sortir de la faillite. Ces indemnités sont réglées sous forme d’actions émises par la société mère de Comair, 
Delta Airlines Inc. En 2007, 24 % des indemnités avaient été réglées, et le produit tiré de la vente des actions reçues a d’abord été porté à 
l’encours des prêts pour lesquels les biens donnés en nantissement avaient été saisis. Le reste, soit 9 millions de dollars, a été porté aux 
revenus. À la fin de 2007, le solde des indemnités était évalué à leur juste valeur, soit à 48 millions de dollars. En 2008, une autre tranche de 
30 % des indemnités a été réglée, et le produit de la vente d’actions a donné lieu à une perte réalisée de 5 millions de dollars. Le reste des 
indemnités est évalué à la juste valeur, établie en fonction de la valeur à la cote sur le marché secondaire. En 2008, nous avons inscrit une perte 
non réalisée de 6 millions de dollars à l’égard des indemnités restantes en raison de la diminution de la juste valeur au cours de l’exercice.

En 2008, nous avons comptabilisé une perte de change de 116 millions de dollars (gain de 87 millions en 2007). Ce montant englobe une 
perte sur les instruments financiers servant à financer nos titres négociables disponibles à la vente. Conformément aux normes comptables 
sur les instruments financiers, le gain de change de 131 millions de dollars (perte de 97 millions en 2007) sur nos titres négociables disponibles 
à la vente a été porté aux autres éléments du résultat étendu.

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 dérivés correspondants. En général, ces dérivés servent à gérer les risques de taux d’intérêt et 
de change auxquels les obligations connexes sont exposées. À la fin de décembre 2008, les pertes réalisées et non réalisées sur les emprunts 
désignés comme détenus à des fins de transaction totalisaient 388 millions de dollars, tandis que les gains réalisés et non réalisés sur les 
dérivés associés aux emprunts correspondaient à 628 millions. Cet écart est surtout attribuable au fait que notre dette est évaluée en 
fonction de notre propre cote de crédit (AAA), alors que les dérivés connexes le sont en fonction d’une cote AA suivant les conventions du 
marché. En 2008, les courbes associées aux cotes AA et AAA ont fléchi, mais celles rattachées à la cote AA et auxquelles nous étions exposés 
ont baissé beaucoup plus que celles associées à la cote AAA et auxquelles nous étions exposés, ce qui a donné lieu à des gains réalisés et 
non réalisés sur nos dérivés, gains qui ont amplement suffi à compenser les pertes sur les obligations à long terme. Nous ne prévoyons pas 
réaliser des gains ni des pertes sur cette dette et les dérivés connexes, car, d’une manière générale, nous avons l’intention de garder ces 
dérivés jusqu’à leur échéance, auquel moment les gains et les pertes non réalisés s’annuleront.
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33. 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 dans le tableau ci-après.

Nous offrons aux employés admissibles un régime de retraite enregistré à prestations déterminées et un régime de retraite complémentaire 
à prestations déterminées. 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 touchées 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. Pour 2008, la durée moyenne résiduelle d’activité des employés couverts par les 
régimes de retraite a été de 11 ans (12 ans en 2007). 

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 2007. La prochaine évaluation obligatoire, à réaliser en 2009, sera en date du 31 décembre 2008. Dans le cas du Régime de 
retraite complémentaire, une évaluation actuarielle annuelle est effectuée en date du 31 décembre de chaque exercice également. Le taux 
d’actualisation utilisé pour déterminer les obligations au titre des prestations constituées a été de 7,0 % pour 2008 (5,5 % en 2007), étant 
fondé sur le taux des obligations à long terme de qualité négociées sur le marché.

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.

Pour 2008, la durée moyenne résiduelle d’activité des employés couverts par les autres régimes d’avantages sociaux a été de 13 ans (13 ans en 2007).

Le tableau suivant donne la situation financière de nos régimes d’avantages sociaux à la fin de décembre.

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

					     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	 337	 19	 83	 319	 16	 73
Coût des services rendus au cours de l’exercice 	 19	 1	 6	 19	 1	 6
Intérêts débiteurs sur l’obligation au titre  
	 des prestations constituées	 19	 1	 5	 17	 1	 4
Perte actuarielle (gain actuariel)	 (82)	 (3)	 (22)	 (12)	 2	 1
Prestations versées	 (7)	 (1)	 (1)	 (6)	 (1)	 (1)

Obligation au titre des prestations constituées  
	 à la fin de l’exercice	 286	 17	 71	 337	 19	 83

Juste valeur de l’actif des régimes : 						    
Juste valeur au début de l’exercice 	 306	 49	 –	 289	 49	 –
Rendement réel de l’actif des régimes 	 (64)	 (7)	 –	 (3)	 –	 –
Cotisations de l’employeur	 24	 1	 1	 22	 1	 1
Cotisations des employés	 5	 –	 –	 4	 –	 –
Prestations versées	 (7)	 (1)	 (1)	 (6)	 (1)	 (1)

Juste valeur à la fin de l’exercice	 264	 42	 –	 306	 49	 –

Situation de capitalisation  – (déficit) 
	 excédent des régimes 	 (22)	 25	 (71)	 (31)	 30	 (83)
Perte actuarielle nette non amortie  
	 (gain actuariel net non amorti) 	 59	 (14)	 (5)	 56	 (21)	 17
Obligation transitoire non amortie	 –	 –	 5	 –	 –	 6

Actif (passif) au titre des prestations  
	 constituées	 37 $	 11 $	 (71) $	 25 $	 9 $	 (60) $
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La perte actuarielle nette non amortie de notre Régime de retraite enregistré s’est établie à 59 millions de dollars (56 millions en 2007), soit 
30 millions de plus que les 10 % de l’obligation au titre des prestations constituées à la fin de décembre 2008 (21 millions en 2007). Cet 
excédent est amorti, en étant porté à la charge de retraite, 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 2008 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 inscrit dans les comptes créditeurs et autres crédits, au bilan.

Composition de l’actif
L’actif des régimes se compose de placements en titres de créance, en titres de participation et en instruments sensibles à l’inflation ainsi que 
de liquidités. Pour le Régime de retraite enregistré, les pourcentages de répartition ciblés sont de 30 % en titres de créance, de 57 % en titres 
de participation et de 13 % en instruments sensibles à l’inflation. En attendant que la cible fixée pour les instruments sensibles à l’inflation 
soit atteinte, le pourcentage des titres de participation a été augmenté de 3,5 % (9,0 % en 2007), tandis que celui des titres de créance a été 
augmenté de 2,5 % (4,0 % en 2007). À la fin de décembre 2008, les pourcentages réels étaient de 41 % en titres de créance, de 54 % en 
titres de participation (35 % et 65 % en 2007) et de 5 % en instruments sensibles à l’inflation (néant en 2007). 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 2008 par des pourcentages réels de 58 % en liquidités 
et de 42 % en titres de participation (47 % et 53 % en 2007).

Charge au titre des prestations constituées

(en millions de dollars canadiens)			   2008			   2007

					     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 cotisations  
	 des employés)	 14	 1	 6	 15	 1	 6
Intérêts débiteurs sur l’obligation au titre  
	 des prestations constituées	 19	 1	 5	 17	 1	 4
Rendement réel de l’actif des régimes	 64	 7	 –	 3	 –	 –
Perte actuarielle (gain actuariel)	 (82)	 (3)	 (22)	 (12)	 2	 1

Coût (gain) des prestations avant les  
	 ajustements pour constater la tranche  
	 à long terme des coûts des avantages  
	 sociaux futurs	 15	 6	 (11)	 23	 4	 11

Ajustements :						    
Écart entre le rendement prévu et le  
	 rendement réel de l’actif des régimes	 (87)	 (9)	 –	 (25)	 (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	 84	 2	 22	 13	 (3)	 –
Amortissement de l’obligation transitoire	 –	 –	 1	 –	 –	 1

Charge totale	 12 $	 (1) $	  12 $	 11 $	 (2) $	 12 $
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Total des paiements en espèces
Les paiements en espèces pour les avantages sociaux futurs de 2008 ont totalisé 26 millions de dollars (24 millions en 2007). Ces paiements 
ont consisté 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 2008 comprend des cotisations additionnelles de  
14 millions de dollars (12 millions en 2007) versées dans la caisse du Régime de retraite enregistré en raison d’un déficit relevé à la suite des 
évaluations actuarielles de 2005, de 2006 et de 2007.

Hypothèses			   2008			   2007

		  	 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	 7,00 %	 7,00 %	 7,00 %	 5,50 %	 5,50 %	 5,50 %
	 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	 5,50 %	 5,50 %	 5,50 %	 5,20 %	 5,20 %	 5,20 %
	 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

Le taux annuel initial d’augmentation des prestations au titre des frais médicaux couverts est présumé être de 10 % (10 % en 2007), avec 
une tendance à la baisse projetée sur sept ans pour finalement arriver à un taux de 4 % en 2014 (4 % en 2014 pour l’exercice 2007) et les 
exercices ultérieurs. Le taux tendanciel utilisé pour les frais dentaires est de 4 % (4 % en 2007).

Une augmentation de un point de pourcentage dans les coûts de soins de santé tendanciels et présumés aurait entraîné une hausse des coûts 
de service et des intérêts débiteurs de 2,0 millions de dollars (2,0 millions en 2007) et une hausse des obligations de 10,6 millions  
(14,5 millions en 2007). Une baisse de un point de pourcentage dans ces coûts tendanciels aurait entraîné une réduction des coûts de service 
et des intérêts débiteurs de 1,6 million de dollars (1,5 million en 2007) et une réduction des obligations de 8,3 millions (11,1 millions en 2007).

34. 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 35, 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 charges et les frais généraux se rapportant à 
ces activités nous sont remboursés. En 2008, nous avons engagé 4 millions de dollars (6 millions en 2007) au titre des recettes et des 
recouvrements portés au Compte du Canada pour ces charges et frais généraux. Ces montants sont portés en déduction des frais 
d’administration à l’état des résultats.

Dettes éventuelles de notre filiale
Nos dettes éventuelles consolidées comprennent 44 millions de dollars (36 millions en 2007) qui représentent l’indemnité éventuelle que le 
Compte du Canada pourrait réclamer aux deux entités dans lesquelles notre filiale, Exinvest Inc., détient une participation. Ces deux entités 
ont été créées dans le but de financer la vente d’aéronefs à réaction régionaux. Une convention d’indemnisation tripartite est en place entre 
ces deux entités et le Compte du Canada concernant les garanties fournies par ce dernier à des tierces parties. En 2003, le débiteur de dernier 
ressort auquel les garanties du Compte du Canada étaient liées a connu des difficultés financières, ce qui a entraîné un appel des garanties, 
et le Compte du Canada a depuis réglé l’indemnité prévue aux garanties et est maintenant en mesure de présenter une demande de paiement 
aux deux entités dans lesquelles Exinvest Inc. détient une participation. Une provision spécifique de 13 millions de dollars (11 millions en 
2007) a été constituée afin de couvrir cet appel éventuel de l’indemnité.
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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, selon la liste établie par le Club de Paris, bénéficiaient 
déjà de l’allègement de leur dette au 1er avril 2001, 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.

En 2008, aucun paiement au titre de l’allègement de la dette n’a été reçu (1 million de dollars en 2007). 

35. 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 opérations 
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 actifs du Compte 
du Canada, essentiellement des prêts et des intérêts et honoraires courus comptabilisés selon les conventions et les pratiques comptables du 
gouvernement du Canada, s’élevaient à  3 405 millions de dollars à la fin de décembre 2008 (2 902 millions en 2007).

La Loi prévoit qu’au total, les prêts et les engagements en cours avec des emprunteurs sur le Compte du Canada, y compris les ententes 
donnant lieu à des passifs éventuels au titre de contrats d’assurance et d’autres accords, ne peuvent dépasser 13 milliards de dollars. Par 
rapport au plafond fixé par la Loi, la position au 31 décembre se chiffrait à 3,7 milliards de dollars (3,3 milliards en 2007). La position par 
rapport au plafond prescrit par la Loi augmente à mesure que nous prenons de nouveaux engagements qui se traduisent par un octroi de 
crédit ou une création de dette éventuelle. 

À la fin de décembre 2008, deux autorisations ministérielles avaient été émises et approuvées pour un total de 4 025 millions de dollars 
(néant en 2007). L’une d’elles représentait une aide aux activités canadiennes de General Motors du Canada Limitée et de Chrysler Canada 
Inc. L’aide est fournie conjointement par le gouvernement du Canada et celui de l’Ontario. En janvier 2009, une troisième autorisation a été 
approuvée, cette fois-ci pour une aide de 367 millions de dollars aux Chantiers Davie inc. en vue de la construction de cinq navires que deux 
acheteurs étrangers acquerront. Le ministre du Commerce international, avec l’assentiment du ministre des Finances, doit approuver les 
opérations portées au Compte du Canada afin d’appuyer de nouvelles opérations qui pourraient être conclues. 

36. Événement postérieur à la date du bilan
Dans le budget du gouvernement du Canada de janvier 2009, une série de mesures ont été annoncées en vue d’accroître la capacité d’EDC 
à venir en aide aux exportateurs et aux investisseurs canadiens durant l’actuelle conjoncture économique difficile.

Ces mesures, dont certaines sont décrites ci-dessous, nécessiteront des changements législatifs et l’approbation du Parlement.

 La limite du capital autorisé d’EDC passera de 1,5 à 3,0 milliards de dollars. Au besoin, le gouvernement pourra donc injecter  
de nouveaux capitaux dans EDC.

 Le plafond des dettes éventuelles d’EDC augmentera pour passer de 30 à 45 milliards de dollars. EDC pourra ainsi offrir plus 
d’assurances et plus de garanties si la demande augmente.

 Le plafond du Compte du Canada passera de 13 à 20 milliards de dollars. 

37. Reclassement des chiffres de l’exercice précédent
Certains chiffres correspondants de 2007 ont été reclassés conformément au mode de présentation adopté en 2008.
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Bilans
31 décembre (en millions de dollars canadiens)			   2008	 2007	 2006

Prêts bruts*					     30 898	 19 108	 19 581
Moins : intérêts capitalisés non courus				    (375)	 (351)	 (492)
Moins : provision pour pertes sur prêts 				    (1 928)	 (1 316)	 (1 674)
Moins : revenu reporté au titre des prêts				   (314)	 (238)	 (333)
Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques  
		 dans la provision pour pertes sur prêts			   –	 –	 61

						      28 281	 17 203	 17 143
Matériel disponible à la location				    334	 372	 233
Investissement net dans des contrats de location-acquisition			  142	 122	 –
Placements en actions désignés comme détenus à des fins de transaction		  150	 95	 58
Trésorerie et titres négociables				    3 843	 2 528	 3 353
Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances		  157	 88	 67
Immobilisations corporelles				    15	 7	 7
Actifs incorporels					     36	 32	 28
Autres actifs					     2 298	 2 642	 1 936

Total de l’actif					     35 256 $	 23 089 $	 22 825 $

Emprunts					     25 882	 15 583	 15 140
Autres passifs	   				    1 696	 444	 859
Provision pour pertes sur engagements et garanties de prêts			  807	 564	 394
Provision pour sinistres sur assurances				    755	 474	 446

Total du passif					     29 140	 17 065	 16 839

Capital-actions					     983	 983	 983
Bénéfices non répartis				    5 077	 5 121	 5 003
Cumul des autres éléments du résultat étendu			   56	 (80)	 –

Capitaux propres					     6 116	 6 024	 5 986

Total du passif et des capitaux propres				    35 256 $	 23 089 $	 22 825 $

* Avant 2003, le placement en actions était compris dans les prêts bruts.

États des résultats
Exercices terminés les 31 décembre (en millions de dollars canadiens)		  2008	 2007	 2006

Revenu de financement et de placement :
		 Prêts  					     1 350	 1 405	 1 174
		 Location-acquisition 				    9	 8	 –
		 Location-exploitation  				    43	 37	 4
		 Allègement de la dette  				    –	 1	 261
		 Placements  					     81	 123	 123

							       1 483	 1 574	 1 562
Intérêts débiteurs					     611	 717	 628
Frais de location et de financement				    38	 46	 19

Revenu net de financement et de placement			   834	 811	 915

Commissions de garanties de prêts				    19	 14	 12
Primes d’assurance et commissions de garantie			   172	 149	 147
Autres revenus (charges)				    (11)	 46	 9

					     1 014	 1 020	 1 083

Provision (reprise sur provision) pour pertes sur créances			   346	 196	 (301)
Frais liés aux sinistres				    222	 132	 (75)
Frais d’administration				    240	 219	 203

Bénéfice avant ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé 	 206	 473	 1 256
Ajustement de la juste valeur en fonction du gain ou de la perte non réalisé		  –	 –	 (34)

Bénéfice net					     206 $	 473 $	 1 222 $
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	 2005	 2004	 2003	 2002	 2001	 2000	 1999

	 17 306 	 19 419	 21 459	 26 341	 25 226	 22 023	 18 598
	 (806) 	 (1 027)	 (1 211)	 (1 426)	 (1 241)	 (1 165)	 (1 182)
	 (2 148)	 (2 674)	 (3 290)	 (3 613)	 (2 892)	 (2 700)	 (2 324)
	 (247)	 (262)	 (276)	 (292)	 (267)	 (272)	 (248)
	  
	 124	 –	 –	 –	 –	 –	 –

	 14 229	 15 456	 16 682	 21 010	 20 826	 17 886	 14 844
	 114	 –	 –	 –	 –	 –	 –
	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –
	 44 	 44	 40	 –	 –	 –	 –
	 3 263 	 2 894	 2 576	 2 908	 2 355	 2 375	 3 442
	 40 	 59	 120	 195	 179	 48	 21
	 9	 10	 13	 20	 25	 16	 18
	 31	 37	 44	 43	 34	 24	 19
	 1 999	 2 250	 1 682	 573	 553	 689	 1 191

	 19 729 $	 20 750 $	 21 157 $	 24 749 $	 23 972 $	 21 038 $	 19 535 $

	 13 424 	 15 545	 17 325	 20 828	 19 609	 17 583	 16 325
	 650 	 732	 533	 812	 1 082	 846	 937
	 355 	 448	 472	 377	 588	 130	 115
	 536 	 548	 592	 655	 643	 487	 360

	 14 965 	 17 273	 18 922	 22 672	 21 922	 19 046	 17 737

	 983 	 983	 983	 983	 983	 983	 983
	 3 781 	 2 494	 1 252	 1 094	 1 067	 1 009	 815
	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –

	 4 764 	 3 477	 2 235	 2 077	 2 050	 1 992	 1 798

	 19 729 $	 20 750 $	 21 157 $	 24 749 $	 23 972 $	 21 038 $	 19 535 $

	 2005	 2004	 2003	 2002	 2001	 2000	 1999

						    
	 1 155	 1 148	 1 249	 1 400	 1 618	 1 578	 1 256
	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –
	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –
	 64	 43	 56	 96	 1	 –	 2
	 123	 63	 60	 69	 127	 197	 146

	 1 342	 1 254	 1 365	 1 565	 1 746	 1 775	 1 404
	 494	 345	 404	 583	 934	 1 068	 784
	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –

	 848	 909	 961	 982	 812	 707	 620

	 9	 8	 7	 9	 8	 7	 8
	 147	 153	 140	 138	 126	 137	 125
	 –	 (7)	 7	 7	 2	 9	 (12)

	 1 004	 1 063	 1 115	 1 136	 948 	 860	 741

	 (554)	 (312)	 644	 725	 658	 391	 390
	 41	 98	 140	 115	 83	 158	 133
	 182	 178	 173	 174	 149	 117	 100

	 1 335	 1 099	 158	 122	 58	 194	 118
	 (48)	 143	 –	 –	 –	 –	 –

	 1 287 $	 1 242 $	 158 $	 122 $	 58 $	 194 $	 118 $
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Compte de la Société
Accords financiers aménagés
(en millions de dollars canadiens)				    2008	 2007	 2006

Financement à l’exportation
Financement direct					     14 001	 12 584	 9 978

Assurances à l’exportation
Assurance crédit1					     61 428	 47 437	 42 916
Assurance et cautionnement de contrats				   3 821	 3 935	 5 494
Assurance risques politiques2				    2 432	 2 989	 4 845
Garanties					     4 137	 3 077	 2 858

Total partiel					     71 818	 57 438	 56 113

Total					     85 819 $	 70 022 $	 66 091 $

Assurance sur le marché canadien non comprise ci-dessus       		  74 $	 219 $	 2 355 $

Données financières et autres
Financement à l’exportation (en millions de dollars canadiens)
Valeur des obligations totales au titre des prêts			   30 898	 19 108	 19 581
Valeur des obligations totales au titre des placements en actions		  150	 95	 58
Valeur des prêts non déboursés3				    8 024	 6 096	 3 913
Valeur des placements en actions non déboursés			   279	 143	 85
Valeur des versements 				    13 420	 10 028	 8 343
Valeur du passif au titre des garanties de prêts			   3 512	 2 549	 2 442
Sommes non versées sur les garanties de prêts 			   553	 418	 537
Sommes non affectées				    509	 2 373	 2 607
Valeur des prêts rééchelonnés				    –	 2	 251
Valeur des prêts radiés				    5	 21	 6

Nombre d’opérations financées				    1 266	 1 175	 1 065
Nombre de lignes de crédit et de protocoles en vigueur			   72	 65	 69

Assurances à l’exportation (en millions de dollars canadiens)
Valeur du passif au titre des assurances et des garanties4			   24 175	 17 609	 16 299
Valeur des indemnités versées				    104	 60	 59
Valeur des indemnités recouvrées/rééchelonnées			   24	 15	 38
Valeur des indemnisations en cours à la fin de l’exercice			   266	 171	 199
Valeur des demandes d’indemnisation à l’étude à la fin de l’exercice		  32	 5	 17

Nombre de polices établies				    10 120	 9 708	 10 458
Nombre de polices et de garanties en vigueur			   9 328	 9 330	 9 104

Effectif moyen au cours de l’exercice			   1 063	 1 073	 1 038

1	 À l’exclusion de l’assurance sur le marché canadien. Les chiffres antérieurs à 2007 n’ont pas été retraités en fonction de la présentation actuelle.
2	 Les chiffres antérieurs à 2007 n’ont pas été retraités en fonction de la présentation actuelle.
3	 Y compris les capitaux propres antérieurs à 2006.
4	 Les chiffres antérieurs à 2002 n’ont pas été retraités en fonction de la présentation actuelle parce qu’il n’était pas possible de déterminer les données de façon raisonnable.
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	 2005 	 2004	 2003	 2002	 2001	 2000	 1999

						    
	 5 091	 6 152	 5 939	 7 381	 8 419	 7 657	 6 060

	 41 565	 40 177	 37 267	 34 532	 26 776	 25 807	 23 792
	 4 566	 3 450	 4 078	 5 128	 4 488	 3 913	 3 494
	 3 892	 3 501	 3 332	 3 510	 4 067	 3 167	 2 420
	 2 330	 1 623	 1 244	 689	 597	 325	 456

	 52 353	 48 751	 45 921	 43 859	 35 928	 33 212	 30 162

	 57 444 $	 54 903 $	 51 860 $	 51 240 $	 44 347 $	 40 869 $	 36 222 $

	 5 412 $	 4 899 $	 1 791 $	 298 $	 1 157 $	 3 996 $	 3 833 $

	 17 306	 19 419	 21 459	 26 341	 25 226	 22 023	 18 598
	 44	 44	 40	 –	 –	 –	 –
	 2 994	 2 794	 3 040	 3 512	 4 938	 4 825	 5 345
	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –
	 4 574	 4 172	 4 194	 6 028	 8 085	 7 210	 6 374
	 1 470	 1 909	 1 820	 2 699	 2 212	 1 795	 1 643
	 1 004	 820	 509	 299	 355	 112	 123
	 2 550	 1 682	 1 732	 1 655	 1 476	 1 176	 1 659
	 128	 64	 232	 775	 290	 264	 720
	 39	 81	 113	 194	 191	 105	 –

	 735	 635	 571	 397	 556	 458	 372
	 60	 47	 61	 47	 40	 44	 55

	 14 060	 12 175	 11 468	 12 265	 11 944	 12 495	 10 955
	 46	 68	 80	 143	 141	 83	 138
	 32	 25	 31	 39	 50	 31	 15
	 221	 261	 282	 344	 298	 246	 234
	 25	 38	 52	 35	 48	 36	 38

	 10 427	 10 756	 10 184	 6 351	 5 090	 3 951	 3 879
	 8 748	 8 209	 7 491	 6 968	 6 002	 5 187	 4 873

	 1 002	 994	 1 003	 992	 939	 838	 778
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Compte du Canada
Accords financiers aménagés
(en millions de dollars canadiens)				    2008	 2007	 2006

Financement à l’exportation
Financement direct					     –	 27*	 3 645*

Assurances à l’exportation
Assurance crédit					     –	 –	 –
Assurance et cautionnement de contrats				   –	 –	 –
Assurance risques politiques 				    –	 –	 –
Garanties					     –	 –	 –

Total partiel					     –	 –	 –

Total					     – $	 27 $*	 3 645 $*

Données financières et autres 
Financement à l’exportation (en millions de dollars canadiens)
Valeur des obligations totales au titre des prêts			   3 226	 2 765	 3 592*
Valeur des prêts non déboursés				    1	 2	 1 516*
Valeur des prêts déboursés (déduction faite des garanties)			   –	 31*	 3 647*
Valeur du passif au titre des garanties de prêts			   457	 462	 535
Sommes non versées sur les garanties de prêts			   –	 –	 15
Sommes non affectées				    –	 –	 –
Valeur des prêts rééchelonnés				    –	 –	 15

Nombre d’opérations financées				    –	 27*	 803*
Nombre de lignes de crédit et de protocoles en vigueur 			   –	 –	 –

Assurances à l’exportation (en millions de dollars canadiens)
Valeur du passif au titre des assurances et des garanties			   –	 –	 –
Valeur des indemnités versées				    –	 –	 –
Valeur des indemnités recouvrées				    15	 8	 –
Valeur des indemnisations en cours à la fin de l’exercice			   22	 35	 44

Nombre de polices établies				    –	 –	 –
Nombre de polices et de garanties en vigueur			   –	 –	 –

*  Compte tenu des activités au titre des transactions de remboursement des droits de douane dans le secteur du bois d’œuvre.
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	 2005	 2004	 2003	 2002	 2001	 2000	 1999

						    
	 649	 987	 1 209	 527	 135	 38	 67

						    
	 –	 –	 1	 1	 –	 –	 –
	 –	 –	 –	 –	 9	 1	 23
	 –	 –	 –	 5	 7	 223	 224
	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –

	 –	 –	 1	 6	 16	 224	 247

	 649 $	 987 $	 1 210 $	 533 $	 151 $	 262 $	 314 $

						    
						    

	 3 994	 3 786	 3 219	 2 968	 2 682	 2 490	 2 599
	 1 526	 2 368	 3 303	 5 123	 101	 141	 183
	 650	 1 020	 981	 533	 203	 76	 66
	 1 311	 1 341	 1 486	 1 968	 1 747	 1 358	 1 140
	 59	 145	 225	 195	 334	 603	 908
	 39	 52	 61	 109	 88	 73	 73
	 41	 6	 31	 25	 43	 3	 45

	 37	 55	 45	 28	 8	 11	 12
	 1	 2	 2	 2	 2	 3	 2

						    
	 –	 –	 –	 4	 56	 170	 199
	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 8
	 –	 –	 –	 –	 –	 –	 –
	 44	 44	 45	 47	 47	 46	 46

	 –	 –	 2	 1	 1	 1	 4
	 –	 –	 –	 1	 4	 5	 20
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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 dans lesquelles les détenteurs de capitaux propres ne peuvent 
réunir les caractéristiques d’une participation financière conférant 
le contrôle ou dans 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 
l’assurance 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 net à l’exclusion de 
l’allègement de la dette, de la provision pour pertes sur créances et 
des frais liés aux sinistres. Ce ratio fournit une mesure de l’encaisse 
provenant des opérations se rapportant au capital et aux provisions.

Réassurance facultative – Réassurance basée sur des 
opérations individuelles.

Rendement des capitaux propres – Bénéfice net exprimé 
en pourcentage des capitaux propres.

Revenu net – Bénéfice net à l’exclusion de la provision our pertes 
sur créances, des frais liés aux sinistres et des frais d’administration.

Revenu net de financement et de placement – 
Revenu tiré d’actifs de location et de placements, déduction faite des 
intérêts débiteurs et des frais de location et de financement.

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 d’illiquidité – Possibilité d’insuffisance des liquidités 
pour couvrir les obligations de la Société.

Risque du marché – Possibilité que la juste valeur (ou les 
flux de trésorerie) d’un instrument financier fluctue en raison de la 
variation des cours du marché. Le risque du marché représente trois 
types de risque : le risque de change, le risque de taux d’intérêt et  
les autres risques de prix.

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.
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Vision
EDC sera le leader reconnu pour la prestation innovatrice de solutions  

financières commerciales aux entreprises de toutes tailles, les aidant ainsi  

à réussir sur les marchés mondiaux et à créer une prospérité durable pour  

le Canada.

Valeurs
L’équipe

Nous sommes le cœur et l’âme d’EDC. Notre diversité nous enrichit tous. 

Chacun est important et mérite le respect. La collaboration est la clé de  

notre succès.

L’excellence

Nous visons l’excellence en tout temps. Chacun est responsable de son  

travail et a le pouvoir de remettre les choses en question.

La passion

L’initiative et l’enthousiasme nous animent. Chacun est fier du fruit de  

notre travail. Notre appartenance à EDC est une question de choix.

L’apprentissage

L’apprentissage est pour nous un processus d’enrichissement continu.  

Nous accordons une place de choix à la croissance personnelle et au  

perfectionnement, et savons tirer profit de nos expériences.

www.edc.ca
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