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L’année 2015 a été marquée par la volatilité. Bien que nombre de marchés développés soient demeurés  

robustes tout au long de l’année, nous avons constaté une absence de croissance sur les marchés émergents,  

de la turbulence sur les marchés boursiers, une dépréciation de la monnaie et un déclin des produits de base. 

Au pays, cette volatilité s’est manifestée sous forme de recul considérable au sein de l’industrie des ressources 

et d’un affaiblissement des devises. Nous avons cependant aussi observé des gains indéniables auprès des  

fabricants de produits non axés sur les ressources et une demande accrue du côté des États-Unis. 

Dans cet environnement à croissance au ralenti, il est devenu plus difficile pour les entreprises canadiennes 

de maintenir la lancée des exportations et des investissements à l’étranger. Aussi EDC a-t-elle vu ses clients 

rééquilibrer leurs priorités et prendre les décisions qui s’imposaient pour leur permettre de poursuivre leurs 

activités à l’international en 2015. EDC peut aider les entreprises en quête de croissance à composer avec  

cette volatilité que l’on retrouve à l’échelle mondiale en offrant des solutions de financement, d’assurance et  

de cautionnement faciles d’accès et pertinentes. La Société possède en outre les connaissances, l’expérience  

et les connexions d’affaires pour aider les entreprises à saisir des possibilités dans le monde entier. 

Consultez la version en ligne de notre rapport annuel au www.edc.ca/rapportannuel

Composer avec la volatilité
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7 343 clients servis

Nos clients ont utilisé nos produits financiers  
pour faciliter des exportations et investissements  

à l’étranger d’une valeur de 

104,2 G$
EDC a aidé

5 938
PME 

à réaliser des exportations 
atteignant 15,5 G$

81 %
de nos clients étaient  

des PME

Les exportations  
et les investissements  

de nos clients sur  
142 marchés émergents  

se sont élevés à

29,2 G$

Nos facilités de financement  
à des acheteurs étrangers  

ciblés ont profité à

1 426
exportateurs canadiens

La valeur totale  
des activités  

d’EDC a représenté 
l’équivalent de

530 000 
emplois

EDC a aidé à générer

66,8 G$
en contribution au PIB  
du Canada, soit 4 % du  

revenu national total

Des transactions  
d’IDCE de l’ordre de 

12,4 G$
ont aidé les sociétés  

canadiennes à réaliser  
des activités à l’étranger 

Faits saillants de 2015
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Indicateurs de performance clés

Faits saillants par secteur et marché

Indicateurs de performance

Activités facilitées par 
marché géographique

(en millions de dollars)

Activités facilitées par 
secteur industriel

(en millions de dollars)

    Industries  |  22 646 extractives

    Technologies de l’information |  4 863 et des communications

Infrastructure et environnement  |  25 834

Ressources  |  24 313

Transport  |  16 847

Industrie légère  |  9 702

60 839  |  Amérique du Nord 
  et Antilles

7 668  | Amérique du Sud et 
 Amérique centrale

16 523  |  Asie-Pacifique

13 983  |  Europe

5 192  |  Afrique et Moyen-Orient

104,2 G$
Activités totales 

facilitées

4 280
Transactions  

auprès des PME 

71,9
Net Promoter 

Score

Atteinte de  
l’objectif de 2015 :  

70,0 – 76,0

633 M$
Activités  

sur les marchés  
émergents 

22,9 %
Ratio de 

productivité

Dépassement de 
l’objectif de 2015 :  

25 – 28

3 697
Transactions 

réalisées  
en partenariat

372
Transactions  

d’IDCE 

Indicateurs liés aux activités

Indicateurs liés aux clients Indicateurs liés à la performance financière

Croissance 
de 5 %

Croissance 
de 7 %

Croissance 
de 6 %

Recul  
de 6 %

Croissance 
de 7 %
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EDC partout au monde

Amérique du Nord
Mexico (Mexique)
A facilité des activités record à l’échelle du pays, 
s’élevant à 3,2 milliards de dollars et conclues 
auprès d’un nombre inédit de 773 exportateurs 
et investisseurs canadiens.

Monterrey (Mexique)
Le volume de financement y a atteint un 
nouveau sommet en 2015, s’établissant  
à 642 millions de dollars. 

Amérique du Sud
Bogotá (Colombie)
En matière de volume d’affaires, ce pays a établi 
un nouveau record, atteignant 837 millions  
de dollars.

Lima (Pérou)
La séance de jumelage du secteur minier tenue 
dans le cadre d’EXTEMIN 2015 a remporté 
un franc succès, et nous avons facilité 117 
rencontres auprès d’entreprises canadiennes.

Santiago (Chili)
Le volume d’affaires y a atteint un sommet de 
1,8 milliard de dollars, et 506 clients y ont été 
servis, un record.

Rio de Janeiro (Brésil)
Des séances de jumelage exhaustives ont 
mis en relation 55 entreprises canadiennes 
avec des joueurs clés au sein des secteurs 
florissants des écotechs et des services 
publics d’électricité.

São Paulo (Brésil)
A réalisé d’importants progrès dans le 
secteur forestier du Brésil en 2015, deux 
nouveaux acheteurs visés par des transactions 
d’attraction ayant travaillé avec 27 fournisseurs 
canadiens, la plupart étant des PME. 

Afrique et Moyen-Orient
Johannesburg (Afrique du Sud)
Ouverture de la toute première représentation 
d’EDC en Afrique subsaharienne.

Dubaï (EAU)
En 2015, EDC a connu son année la plus 
chargée dans la région du Moyen-Orient et de 
l’Afrique du Nord, son volume de financement 
en guise d’appui au commerce canadien s’étant 
élevé à près de 1,7 milliard de dollars, soit une 
augmentation de 80 % par rapport à 2014. 

Europe
Düsseldorf (Allemagne)
Ayant conclu des transactions de financement 
de plus de 5 milliards de dollars en 2015, EDC 
a plus que doublé le volume des transactions 
conclues en Europe depuis l’ouverture de 
cette représentation.

Istanbul (Turquie)
EDC a facilité un volume d’affaires s’établissant 
à 1,9 milliard de dollars en 2015 à l’échelle de la 
Méditerranée orientale et du Caucase.

Moscou (Russie)
Compte tenu des restrictions économiques 
rigoureuses qui sont en place, notre 
représentation à Moscou s’est concentrée 
sur des façons d’aider les entreprises 
canadiennes à pénétrer nombre de marchés, 
dont le Kazakhstan, l’Ouzbékistan, l’Estonie 
et la Latvie.

Asie
New Delhi (Inde)
A facilité 68 mises en relation auprès d’acheteurs 
indiens des secteurs des hydrocarbures 
et des technologies de l’information et des 
communications en Inde.

Mumbai (Inde)
2015 a été l’année la plus réussie pour EDC 
à Mumbai : près d’un milliard de dollars 
en nouveaux financements à l’appui 
d’exportateurs et d’investisseurs canadiens.

Beijing (République populaire de Chine)
Carrefour clé pour le secteur canadien de 
l’aéronautique, au moyen duquel EDC a facilité 
580 millions de dollars d’exportations et 
d’investissements canadiens en 2015.

Shanghaï  
(République populaire de Chine)
EDC a appuyé 622 exportateurs canadiens 
en Chine en 2015, la moitié d’entre eux étant 
des PME.

Singapour
EDC a facilité 2,7 milliards de dollars de 
commerce d’exportation et d’investissements 
en provenance de l’Asie du Sud-Est. EDC, qui 
compte déjà une représentation à Singapour, 
étendra sa présence dans la région en ouvrant 
un bureau à Jakarta, en Indonésie, au  
1er trimestre de 2016.

EDC compte 17 représentations à l’étranger, où des employés aident les exportateurs et les investisseurs  

canadiens à accéder aux débouchés internationaux. EDC exploite aussi 17 bureaux au Canada afin de mieux 

servir les exportateurs canadiens au pays.
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En dépit de l’absence de croissance et du ralentissement des marchés émergents clés, facteurs 

imprévus, ainsi que du maintien de la volatilité économique en 2015, EDC est demeurée infaillible et  

a continué d’offrir des solutions financières et un soutien au commerce aux entreprises canadiennes. 

La valeur totale des activités d’EDC a aidé à générer plus de 65 milliards de dollars en contribution au 

PIB du Canada, ce qui équivaut à environ 530 000 emplois – soit 3 % de l’emploi national. 

Malgré cette note positive, nous ne pouvons fermer les yeux sur le fait que le paysage commercial 

est en pleine mutation. À cause de la volatilité des marchés mondiaux, les possibilités d’exportation, 

particulièrement vers les économies émergentes, s’accompagnent d’un plus grand risque, et  

la réticence des établissements de crédit à assumer des risques additionnels s’est amplifiée.  

Si EDC a encore une fois connu du succès en 2015, c’est grâce aux efforts que nous déployons  

pour comprendre les besoins et les réalités de nos clients, repousser nos limites pour prendre  

plus de risques et constamment évoluer pour pouvoir servir toutes les catégories d’entreprises 

canadiennes, particulièrement les petites et moyennes entreprises (PME).

À titre de président du Conseil d’administration d’EDC, je veille à ce que la Société maintienne une 

gouvernance solide, un élément absolument essentiel de toute organisation complexe, performante et 

responsable. Cette année, EDC a mené à terme un fructueux examen de la gouvernance, dans le cadre 

duquel nous avons défini comment nous prévaloir des services du Conseil de façon plus stratégique 

dans le but de livrer une valeur accrue à la Société, et par ce biais, à nos clients.

L’actionnaire d’EDC a un solide programme en place, qui mise sur le commerce à titre de facteur 

essentiel à l’économie canadienne. Étant donné la possibilité que de nouveaux accords commerciaux 

créent des débouchés considérables pour les entreprises canadiennes, nous comprenons qu’il est 

important de collaborer avec les principaux partenaires et les principales parties intéressées du  

milieu du commerce et des affaires dans le but d’aider les entreprises canadiennes à profiter de  

ces nouvelles occasions. 

Dans la poursuite de notre mandat de base, nous espérons aussi découvrir de nouveaux moyens 

de collaborer avec notre actionnaire et de mettre à profit notre savoir-faire et nos capacités. Par exemple, 

EDC a collaboré avec nos partenaires gouvernementaux en 2015 afin de faire progresser l’examen par 

le gouvernement fédéral d’un programme de financement du développement qui viserait à générer 

des investissements accrus dans des pays en développement partout dans le monde. 

Message du président  
du Conseil d’administration

Le mandat d’EDC n’est jamais aussi pertinent qu’il 

ne l’est en période de repli économique, puisqu’un 

accès sans entraves aux solutions financières 

est essentiel pour permettre aux entreprises 

canadiennes de prendre de l’expansion à l’étranger. 

EDC a repoussé les paramètres de ses activités 

de financement et de gestion des risques dans 

le but de continuer de répondre aux besoins des 

entreprises canadiennes au cours de cette période.
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Quand je repense aux progrès réalisés et aux résultats obtenus par EDC dans la dernière année, 

je ne peux m’empêcher de saisir l’occasion de remercier mes collègues du Conseil d’administration 

pour le dévouement, la sagesse et l’engagement dont ils ont fait preuve dans la réalisation du mandat 

d’EDC. J’aimerais également souhaiter la bienvenue aux deux personnes qui se sont jointes à notre 

équipe cette année : Heather Culbert de Calgary, ayant plus de 27 ans d’expérience dans le secteur du 

pétrole et du gaz naturel, et Robert McLeese de Toronto, qui possède des connaissances approfondies 

du secteur de l’énergie. C’est toutefois avec une grande tristesse que je pense à la perte de notre 

collègue et ami Adam Chowaniec en février 2015. En reconnaissance de ses importantes contributions 

aux secteurs des technologies et des affaires, EDC et Démarrage Canada ont créé le Fonds 

commémoratif Adam Chowaniec pour l’entrepreneuriat. M. Chowaniec nous manquera énormément,  

et nous sommes chanceux d’avoir pu le compter dans notre équipe.

Au nom du Conseil, je tiens aussi à remercier l’Équipe de la haute direction pour son excellent 

travail et sa vision tout au long de l’année. Si nous nous attendions à certaines difficultés en cette 

période de volatilité et d’imprévisibilité, l’équipe a su produire d’excellents résultats en 2015. Deux 

nouveaux vice-présidents ont en outre été promus aux rangs de la haute direction. Ces nominations 

illustrent l’effectif de réserve de la Société au sein du groupe des vice-présidents et sa capacité à 

perfectionner des leaders de calibre mondial au sein même d’EDC.

Bien entendu, rien de tout cela n’aurait été possible sans la contribution de nos plus de 1 300 

employés au Canada et ailleurs dans le monde. Je préside le Conseil d’administration d’EDC depuis 

trois ans, et je suis constamment inspiré par la qualité et la diversité des talents qu’on trouve au sein 

d’EDC qui, selon moi, réunit la crème des experts du financement du commerce extérieur au pays.

Le commerce international est l’un des principaux moteurs de la croissance économique du  

Canada. EDC continuera de trouver de nouvelles façons d’anticiper les besoins des entreprises 

canadiennes, particulièrement des PME, afin qu’un nombre accru d’entre elles puissent se lancer dans 

le commerce et faire connaître leurs innovations au monde entier. L’économie du Canada en dépend.

LE PRÉSIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION ,

Kevin Warn-Schindel

La valeur totale des activités d’EDC a aidé  

à générer plus de 65 milliards de dollars  

en contribution au PIB du Canada, ce qui  

équivaut à 530 000 emplois – soit environ  

4 cents par dollar gagné au pays et  

3 % de l’emploi national.
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Afin d’aider les entreprises canadiennes à profiter des débouchés internationaux, EDC continue 

d’étudier de près ce dont elles croient avoir vraiment besoin, où elle peut créer de la valeur et comment 

elle peut les servir au mieux. Nous voulons aider toutes les entreprises du pays, peu importe leur taille,  

à composer avec la volatilité généralisée des marchés, qui, selon nous, continuera de façonner le 

contexte commercial mondial à court terme. Pour y arriver, nous devons répondre aux besoins de 

nos clients d’aujourd’hui, tout en élaborant une stratégie d’affaires à long terme pour maintenir notre 

pertinence auprès de nos clients de demain.

Notre pertinence dépend grandement de la mesure dans laquelle EDC arrive à s’adapter à 

un environnement en constante évolution, particulièrement en améliorant ses produits pour qu’ils 

correspondent aux exigences et attentes des clients. En 2015, nous avons assisté à l’apparition de 

risques inattendus et, en réponse, nous avons augmenté notre capacité pour en assumer davantage 

et ainsi répondre aux besoins des exportateurs canadiens, ce qui a en retour accru la capacité du 

secteur du financement au Canada.

EDC a adapté les paramètres d’un de ses produits de base, le Programme de garanties 

d’exportations (EGP), qui fournit des fonds de roulement aux entreprises canadiennes afin qu’elles 

puissent tirer parti des débouchés à l’international. Comme les prêts consentis au secteur privé 

destinés aux transactions d’exportation ont commencé à prendre du recul en 2014, EDC a facilité 

l’utilisation de l’EGP et accepté de prendre en charge la totalité des risques au nom des entreprises 

canadiennes (elle assumait auparavant 75 % des risques). L’EGP a ainsi connu une croissance de  

15 % auprès des PME en 2015. Dans le cadre de notre stratégie future, il sera essentiel de rester 

souple pour assumer plus de risques rapidement dans un contexte économique difficile, ce qui 

donnera un avantage concurrentiel aux entreprises canadiennes. 

Des investissements soutenus dans l’amélioration de notre technologie, ainsi que dans l’accès 

numérique de nos clients à nos solutions financières, sont essentiels au maintien de notre pertinence 

à long terme. Nous avons amélioré l’accès en ligne à plusieurs de nos produits d’assurance en 2015  

pour que les entreprises canadiennes y aient recours comme et quand bon leur semble. Par exemple, 

nous avons lancé ASSURCommerce, un produit offert exclusivement en ligne, qui fournit aux 

entreprises du pays un accès simple et rapide à de l’assurance crédit à l’exportation. Nous avons 

également mis en ligne notre Assurance pour partenaires commerciaux, offerte à tous les assureurs-

crédit du secteur privé faisant des affaires au Canada. Par ailleurs, nous continuerons d’investir dans 

notre Cadre de référence pour la gestion des risques d’entreprise pour accroître notre sensibilisation  

aux risques dans un environnement d’affaires mondial de plus en plus complexe. 

Message du président

Certainly, the last 12 months have been good 

for Canadian exporters and investors. With an 

upsurge in demand from the U.S., at a time  

when commodity prices were holding steady, 

exports grew by more than 10 per cent in 2014. 

But with only 4 per cent of Canadian companies 

exporting right now, we know we still have some 

work to do.

Compte tenu du ralentissement de la croissance, 

les exportateurs et les investisseurs canadiens 

ont dû rééquilibrer leurs priorités et prendre  

les décisions stratégiques qui s’imposaient  

pour s’engager à l’international en 2015.  

Ils ont dû repousser les limites et s’adapter  

afin de maintenir leur pertinence auprès de  

leurs clients. Tout comme eux, EDC continue 

d’évoluer pour assurer sa pertinence auprès  

de ses propres clients – aujourd’hui aussi  

bien que demain.
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Les PME canadiennes sont très claires quant au fait qu’elles ont besoin d’aide pour rencontrer 

des clients potentiels et ainsi profiter de débouchés à l’exportation. Nous savons que les entreprises 

exportatrices sont plus rentables et novatrices, en plus d’avoir une plus longue durée de vie. Par 

contre, les défis associés aux nouveaux marchés et aux divers processus d’exportation peuvent  

être décourageants, surtout en période de volatilité économique. Grâce à des représentations sur  

17 marchés importants partout dans le monde, EDC crée des liens d’affaires et des occasions pour 

les entreprises canadiennes. Par l’entremise de ces représentations et avec l’appui de l’équipe élargie 

d’EDC, nous avons mis en relation 450 entreprises canadiennes, principalement des PME, avec des 

acheteurs étrangers.

Nous élargissons aussi notre présence mondiale pour augmenter le nombre de PME qui se 

lancent dans le commerce. L’année dernière, nous avons ouvert une représentation à Johannesburg –  

notre première représentation permanente en Afrique. En 2016, nous continuerons d’envisager des 

lieux stratégiques comme Londres et Jakarta pour donner aux entreprises canadiennes une longueur 

d’avance sur leurs concurrents internationaux. 

Malgré les défis découlant de la volatilité et un environnement d’affaires mondial en pleine 

ébullition, des occasions continueront de se présenter aux entreprises canadiennes qui souhaitent 

livrer concurrence au pays comme à l’étranger. Grâce aux nouveaux accords imminents, le Canada 

devrait jouir d’une position commerciale très solide dans les prochaines années. EDC continuera 

d’évoluer comme organisation pour demeurer pertinente et répondre aux attentes des exportateurs 

et des investisseurs canadiens, dans le but de les aider à profiter des débouchés mondiaux. EDC 

aura un rôle important à jouer pour aider le nouveau gouvernement à concrétiser ses priorités et à 

atteindre ses objectifs.

Pour terminer, j’aimerais remercier tous les employés d’EDC au Canada et ailleurs dans le monde. 

En tant que président et chef de la direction, je suis toujours impressionné par leur engagement et leur  

dévouement à répondre aux besoins des entreprises canadiennes. Ils reflètent véritablement la passion  

des exportateurs et des investisseurs canadiens et leur capacité à créer des débouchés à l’étranger, 

malgré tous les défis posés par les marchés. Peu importe la distance qui les sépare du marché visé, 

nous sommes prêts à appuyer les entreprises canadiennes tout au long de leur parcours vers leur 

destination ultime.

LE PRÉSIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION,

Benoit Daignault

En 2015, nous avons aidé près  

de 6 000 PME, qui représentent  

81 % de notre clientèle, à réaliser  

des activités commerciales d’une  

valeur de 15,5 milliards de dollars.
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Cette perturbation a nourri les esprits pessimistes de l’après-crise, et les marchés touchés en ont 

ajouté. Avons-nous devant les yeux la preuve que la nouvelle normalité, c’est la faible croissance?  

Ou faut-il en venir à une autre conclusion?

Il n’y a aucun doute : les perturbations ont fortement secoué les marchés émergents. Les 

économies qui dépendent des ressources en ont subi les conséquences plus tôt cette année, d’abord 

dans leurs marges bénéficiaires, puis dans le cours des devises et les rumeurs d’annulation de projets. 

D’ordinaire enthousiastes, les prêteurs sont devenus frileux. L’impression que les répercussions 

n’avaient pas fait sentir leurs pleins effets a perduré jusqu’à la fin de l’année. Aucun marché n’avait 

l’esprit tranquille – encore moins les grands marchés émergents. À leurs yeux, les prophètes de 

malheur avaient dit vrai.

Sur les principaux marchés développés, c’était une tout autre histoire. Aux États-Unis, les offres 

d’emploi ont continué de se multiplier, et les marchés de l’automobile et de l’habitation ont atteint des 

sommets inégalés depuis la crise. Mais ce n’est pas tout : le faible prix du pétrole a fait économiser  

110 milliards de dollars aux consommateurs. Simultanément, les entreprises ont dû faire des pieds et 

des mains pour éviter une pénurie de capacités. Il est vrai que les résultats du commerce international 

américain ont été médiocres, mais ce n’est pas étonnant compte tenu de la vigueur singulière du billet 

vert. D’un autre côté, la situation a permis d’impartir la force de l’économie américaine à l’étranger.

L’Europe a ressenti les perturbations, ayant été contrainte de trouver de nouveaux fournisseurs 

d’énergie, de gérer l’impasse militaire à l’Est et d’éviter le gouffre dans lequel la Grèce malmenée par 

l’austérité a failli la plonger. Malgré ces défis, l’Europe est parvenue à maintenir, pendant plus d’un an et 

sur l’ensemble de son territoire, une croissance du PIB supérieure à la moyenne à long terme. Le taux de 

croissance n’est peut-être pas impressionnant, mais il est le résultat d’une Europe qui, après des années 

de compressions, dépendait de l’exportation et cherchait à régler sa situation de demande comprimée.

Des histoires contrastantes, mais un contexte général tout à fait logique, car la crise s’est suivie 

d’un déluge de mesures de détente monétaire qui commencent tout juste à se calmer. Sous forme 

d’assouplissement quantitatif, ces mesures ont eu pour effet de gonfler la valeur de divers actifs 

financiers pendant des années, et le regain de croissance a eu l’effet contraire sur les liquidités.

Ne tenir compte que des conséquences et se dire que l’économie mondiale est faible serait  

une grave erreur. Dans les faits, non seulement les résultats de la croissance sont contraires à ce 

que l’on serait porté à croire, mais ils ont aussi des effets négatifs sur les économies qui en tirent 

profit. Faut-il conclure que les répercussions négatives constituent une menace pour la croissance 

qui les a mis au monde?

Message de l’économiste en chef

L’année 2015 s’est terminée en lion. Annoncée 

en décembre, la hausse des taux d’intérêt de la 

Réserve fédérale américaine était le moment le 

plus attendu depuis la grande récession, et l’un des 

moins surprenants : les marchés avaient prévu le 

coup. Depuis le milieu de l’année 2014, la turbulence 

des marchés boursiers, le calibrage des marchés 

obligataires, la dépréciation généralisée des devises 

et la chute du prix des produits de base étaient 

autant de signes avant-coureurs du virage de la 

politique monétaire américaine.
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Nous ne le croyons pas. Tout d’abord, les économies qui portent cette croissance s’y connaissent 

en la matière. Elles mènent, et les autres suivent. Rien de nouveau. En bref, la croissance des marchés 

développés devrait se propager. Ensuite, ces économies consomment énormément de ressources, 

maintenant vendues à très bas prix. Cela assure un bond de croissance, tant pour les consommateurs 

que les producteurs. En quelque sorte, le prix des ressources a probablement déjà fait l’objet d’une 

surcorrection : une fois la croissance bien établie, les estimations de consommation seront révisées  

à la hausse, et les prix suivront. Le secteur des ressources pourra ensuite dormir sur ses deux oreilles. 

D’ici là, son insomnie sera un mal nécessaire et lui permettra de réunir ses partenaires de projets 

pour revoir certains contrats, qui affichent encore les prix observés pendant le boom. Encore vivants, 

certains projets seront déterrés.

Quant au Canada, il en a vu de toutes les couleurs. En 2015, le secteur des ressources a essuyé 

des déclins à deux chiffres et devrait en ressentir les répercussions pendant encore deux ans. Les 

géants du pétrole, du gaz et des mines ont chuté et sont atterris sur une bascule, assis devant les 

fabricants fragilisés qui n’ont rien à voir avec les ressources. Dans l’ensemble, ils ont été catapultés 

vers d’énormes gains à deux chiffres, de toute évidence grâce aux secteurs de la machinerie et 

de l’équipement, de l’automobile et des pièces d’automobile, de l’aéronautique et des biens de 

consommation. Un huard faible et une forte demande du marché américain combinés aux pressions 

sur la capacité et à la croissance mondiale laissent entrevoir une situation semblable en 2016.

La turbulence actuelle des marchés s’ajoute à une longue liste de risques. Les lacunes structurelles 

des économies développées et émergentes pourraient être amplifiées par des événements négatifs. La 

confiance n’est pas à l’abri des déclins, et divers problèmes géopolitiques risquent de nuire aux activités 

économiques normales. La turbulence, qui ne s’estompera pas de sitôt, fera en sorte que ces risques et 

bien d’autres resteront présents dans notre esprit. Mais au lieu de fuir cette turbulence, les exportateurs 

canadiens devront se rappeler qu’elle n’est qu’un résultat de la croissance, dont ils devront savoir tirer 

parti tout en faisant preuve de créativité pour gérer le chaos. 

LE VICE-PRÉSIDENT ET ÉCONOMISTE EN CHEF,

Peter G. Hall

Pour la première fois depuis très longtemps, regain de 

croissance ne rime pas avec essor des marchés boursiers, 

dispersion accrue du capital financier, prix des ressources 

à la hausse et, en conséquence, raffermissement des 

devises des économies axées sur les ressources.



10       Composer avec la volatilité10       Composer avec  la volatilité



EDC – Rapport annuel 2015       11

Au Canada, les PME constituent environ 99 % des entreprises et elles contribuent  
à 40 % du PIB et à 55 % de tous les emplois au pays. Toutefois, à peine 7 % des 
PME, le moteur économique du Canada, tirent profit des clients et chaînes  
d’approvisionnement à l’international.

Bien que la volatilité sur les marchés mondiaux puisse sembler constituer un obstacle 
au commerce, les PME canadiennes ont remarquablement réussi à déceler de nouveaux 
débouchés à l’étranger. Bien qu’elles aient découvert une véritable croissance sous- 
jacente à la volatilité, maintenant plus que jamais, les PME canadiennes ont besoin  
de notre aide pour percer, croître et réussir à l’échelle internationale.

Voici le profil de quelques petites entreprises clientes d’EDC ayant réussi sur  
la scène mondiale.
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De petites entreprises qui

grosses affaires
brassent de
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Buddy’s Kitchen révolutionne l’industrie de la 

nourriture pour animaux de la même façon que 

les produits biologiques et les bières artisanales 

ont révolutionné l’industrie des boissons et 

des aliments. Dans les mots de son chef de la 

direction, Peter Kaufman (ou l’ami des chiens 

en chef pour les intimes), il s’agit de « nourriture 

transcendante pour animaux préparée avec soin 

et passion ». Faites d’ingrédients frais et locaux, 

la nourriture et les gâteries de Buddy’s Kitchen 

sont à mille lieues des petites croquettes brunes 

auxquelles nos amis quadrupèdes sont habitués. 

Et la croissance rapide de la société confirme 

l’engouement des bipèdes à l’échelle mondiale. 

Depuis 2011, le chiffre d’affaires de l’entreprise  

est passé de 735 000 $ à un peu moins de  

5,1 millions de dollars. Pour continuer sur cette 

lancée, Buddy’s Kitchen a récemment ouvert  

les portes d’une installation ultramoderne de 

22 000 pieds carrés à Aurora, en Ontario, où les 

visiteurs peuvent observer les employés à l’œuvre 

et même goûter aux confections (n’oubliez pas : 

ce sont des aliments de qualité alimentaire). EDC 

a appuyé cette croissance rapide en accordant des  

garanties de prêts d’une valeur de 850 000 $ 

à l’institution financière de la société, ce qui a 

permis à cette dernière de dégager le capital 

nécessaire pour équiper sa nouvelle installation 

et répondre aux exigences financières, plus 

nombreuses en raison de la croissance. EDC a 

également mis ses contacts commerciaux à profit 

pour la mettre en relation avec d’importants 

acheteurs potentiels aux États-Unis.

BUDDY’S KITCHEN

« Je suis agréablement surpris de la solidité de notre 

relation avec EDC et de son attitude proactive. Nous ne 

nous attendions pas à recevoir un tel appui. Je pense  

que la plupart des PME seraient étonnées de constater  

la pleine étendue de ses moyens. »
Peter Kaufman

Chef de la direction, Buddy’s Kitchen

P E T I T E S  E N T R E P R I S E S  C L I E N T E S

CHIFFRE D’AFFAIRES MONDIAL :

2011

735 000 $

5,1 M$

2015
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Sean McCormick a grandi avec des mukluks aux pieds, mais il ne se 

doutait pas qu’un jour, il ferait connaître au monde entier ces chaussures 

typiquement canadiennes. Son idée d’entreprise lui est venue au début des 

années 1990 lorsqu’il a établi une poste de traite à Winnipeg, au Manitoba. 

Avec des femmes autochtones, il troquait du cuir et de la fourrure contre 

des mukluks, qu’il vendait principalement à des boutiques de souvenirs. 

Lorsqu’il s’est rendu compte que son produit était aussi populaire que difficile 

à trouver, il a décidé de le vendre lui-même. Aujourd’hui, son entreprise et sa 

marque, Manitobah Mukluks, sont reconnues à l’échelle mondiale. Aperçues 

aux pieds de célébrités, comme Megan Fox et Kate Moss, ses créations 

se vendent dans des boutiques haut de gamme, telles que Nordstrom et 

Holt Renfrew. Grâce à la plateforme de commerce en ligne de la société, 

les mocassins et mukluks sont offerts dans plus de 50 pays et contribuent 

au rayonnement de la culture autochtone canadienne. Au siège social de 

Winnipeg, 40 % des employés sont autochtones, et M. McCormick appuie 

fermement les artisans qui confectionnent les mukluks et les mocassins. 

Pour étendre ses activités à l’étranger, il a utilisé deux produits d’EDC : le  

Programme de garanties d’exportations (EGP), qui lui a donné accès au fonds 

de roulement nécessaire pour croître, et l’Assurance comptes clients (ARI), 

qui l’a protégé contre les mauvais payeurs à l’étranger.

MANITOBAH MUKLUKS

«  Notre vision : une marque 

mondiale et dynamique qui 

a une incidence positive sur 

les collectivités autochtones. 

Grâce à EDC, nous parvenons  

à augmenter notre capacité 

d’exportation et à communiquer 

notre vision au monde  

entier. »
Sean McCormick

Président, Manitobah Mukluks

P E T I T E S  E N T R E P R I S E S  C L I E N T E S

Les exportateurs ont plus 
de chances de réussir à 
long terme

Les entreprises qui exportent 
avant leur premier appel 
public à l’épargne sont 
de 20 à 40 % moins 
susceptibles de disparaître 
ou de se retirer du marché. 

Extrait tiré du rapport de Deloitte intitulé  
« The future of productivity: Smart exporting  
for Canadian companies », 2014



14       Composer avec la volatilité

P E T I T E S  E N T R E P R I S E S  C L I E N T E S

Les exportateurs sont plus productifs

La productivité de la main-d’œuvre des exportateurs 
canadiens du secteur de la fabrication dépasse celle 
des entreprises non exportatrices de plus de 30 %.
Extrait tiré du rapport de Deloitte intitulé « The future of productivity:  
Smart exporting for Canadian companies », 2014

Cooledge Lighting, une entreprise innovatrice de Vancouver, offre un 

produit franchement épatant : une feuille de lumière DEL, aussi mince  

et souple que du papier, qui peut être coupée, puis reconnectée pour  

se fondre dans la configuration de n’importe quelle pièce. Puisque  

ces feuilles ne dégagent pas de chaleur, il n’est pas nécessaire d’utiliser  

un dissipateur thermique, comme la base en aluminium des luminaires 

conventionnels. Elles peuvent donc être installées partout : sur une  

cloison sèche, sur du bois, du plastique ou encore du carton. L’entreprise 

a largement investi en recherche et développement pour concocter 

un produit sitôt branché, sitôt fonctionnel qui fait le bonheur des 

entrepreneurs et des installateurs d’éclairage. L’investissement a 

porté fruit : le chiffre d’affaires de plusieurs millions de dollars réalisé 

par l’entreprise en 2014 a plus que quadruplé en 2015. Cooledge 

s’est d’ailleurs vue remettre un certain nombre de prix, dont celui 

de l’Entreprise émergente de l’année au Technology Impact Awards 

de 2015. Consciente du potentiel de croissance de Cooledge, EDC 

y a investi 1,6 million de dollars dans le cadre de son Programme 

de participation au capital. L’entreprise a tout d’une championne 

canadienne de l’innovation; il ne fait aucun doute qu’elle contribuera  

au rayonnement de notre pays à l’étranger.

COOLEDGE LIGHTING

«  Notre produit ravit les  

architectes et les installateurs 

qui voient l’intérêt d’un système 

d’éclairage adaptable et facile à  

installer. Grâce à l’investissement 

d’EDC, nous faisons plus de 

publicité à l’échelle mondiale et 

présentons notre produit à plus 

d’acheteurs potentiels. »
C. Wade Sheen,  Ph.D. 

Chef de la direction, Cooledge Lighting
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Dix arbres sont plantés à l’achat de tout article. Voilà le principe fort simple 

sur lequel s’est construite l’entreprise tentree de Regina, en Saskatchewan, 

dont la vision bicéphale accorde autant d’importance à la plantation d’arbres 

qu’à la vente de vêtements. En quatre ans, elle a mis en terre près de sept 

millions d’arbres, régénéré des écosystèmes entiers et créé bien des emplois 

locaux, notamment au Madagascar et au Népal. Demandez à Derrick Emsley, 

chef de la direction, de vous parler du rendement de cette période, et il vous 

donnera un chiffre en arbres et non en dollars. En 2012, ce chiffre s’élevait 

à 200 000; l’an dernier, à presque 3 000 000. La plupart des ventes se font 

encore au Canada, mais augmentent rapidement aux États-Unis. Pour élargir 

ses activités de façon moins risquée, tentree utilise l’Assurance comptes 

clients (ARI) d’EDC. M. Emsley admet que, au début, il avait peur de vendre 

son produit, en quantité limitée, à des acheteurs bien loin et de qui il serait 

pratiquement impossible de recouvrer un paiement en souffrance. L’ARI 

d’EDC apaise ses craintes et lui procure toute la souplesse nécessaire pour 

grandir de façon plus dynamique.

TENTREE

« Le produit d’assurance 

d’EDC a simplifié le processus 

de mise en marché de nos 

vêtements aux États-Unis. 

Nous avons pu croître sans 

soucis de liquidités, un  

avantage non négligeable 

compte tenu de la force  

relative du billet vert par  

rapport au huard. »
Derrick Emsley

Chef de la direction, tentree 

P E T I T E S  E N T R E P R I S E S  C L I E N T E S

ARBRES PLANTÉS À CHAQUE ANNÉE

2012 :
200 000

2015 :
3 000 000
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NOMBRE DE PAYS EXPORTATEURS

2015 : 57

2004 : 8

P E T I T E S  E N T R E P R I S E S  C L I E N T E S

L’aéronef régional à turbopropulseur Dash 8 de Havilland Canada s’est forgé 

une réputation de bête de somme. Toujours fiable, on le trouve dans bien des 

aéroports, de St. John’s, à Terre-Neuve, aux Îles Marshall. Cela dit, même les 

bêtes les plus féroces ont besoin d’entretien de temps en temps, d’autant 

plus que certaines travaillent depuis les années 1970. C’est là que 3 Points 

Aviation, une entreprise de Charlottetown (Î.-P.-É) pour qui les Dash 8 n’ont 

plus aucun secret, entre en jeu. À ses débuts, en 2004, elle ne vendait que 

les pièces détachées d’aéronefs qu’elle achetait, puis démontait. Aujourd’hui, 

elle conçoit des pièces entièrement intégrées et se sert de technologies et de 

procédés d’ingénierie de pointe pour fabriquer ses propres pièces et réparer  

ou réusiner des pièces usagées. En 2004, son territoire de vente se limitait 

à huit pays; en 2015, il en comptait 57, dont certains de régions éloignées de 

l’Afrique, de l’Indonésie et du Moyen-Orient. Pour s’assurer de se faire payer, 

l’entreprise utilise l’Assurance comptes clients (ARI) d’EDC, qui lui procure la 

tranquillité d’esprit dont elle a besoin pour accepter les commandes de clients 

originaires de lieux que même Google Maps a du mal à trouver.

3 POINTS AVIATION

« Grâce à l’Assurance  

comptes clients d’EDC,  

vendre à l’étranger n’est  

plus un stress et les risques, 

plus un obstacle aux  

revenus. »
Leo Druken

Chef de la direction,  

3 Points Aviation
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ALDEA

L’entreprise montréalaise Aldea Solutions Inc. est un 

important fournisseur de services et de solutions d’ensemble 

pour les secteurs de la télévision, du cinéma et des médias 

qui utilise des technologies de pointe pour s’assurer que 

personne ne manque un but décisif ou un grand moment 

historique diffusé à la télévision. Pour transmettre les 

signaux, elle utilise des réseaux de fibres optiques plutôt  

que des satellites, offrant ainsi une transmission mieux 

sécurisée et plus rapide. S’appuyant sur cette technologie, 

elle s’est hissée au sommet en gagnant ses clients un à un, 

une ville et un événement à la fois. Aujourd’hui, ses services 

sont utilisés par des géants de l’industrie de la diffusion, 

comme FOX, ESPN et DIRECTV, et pour des événements 

d’envergure, comme les Oscars, la Coupe du Monde de la 

FIFA et les Jeux olympiques. Pour être en mesure d’accepter 

de nouveaux contrats, Aldea a dû se doter d’équipement 

neuf. EDC l’a aidée à obtenir le financement nécessaire  

en fournissant à son institution financière une garantie  

de 375 000 $. Ainsi, Aldea pourra continuer de couvrir  

un éventail impressionnant d’événements internationaux.

P E T I T E S  E N T R E P R I S E S  C L I E N T E S

« Les banques canadiennes 

acceptent de nous prêter de 

l’argent si l’équipement acheté 

reste au Canada, mais comme  

97 % de nos clients sont à 

l’étranger, nous avions besoin 

de l’aide d’EDC. Sans elle, nous 

n’aurions jamais pu croître  

comme nous l’avons fait. »
Lionel Bentolila

Chef de la direction, Aldea Solutions Inc. 

Les PME exportatrices sont plus rentables

Chiffre d’affaires moyen
›› 	PME exportatrices : 3 400 000 $
›› PME non exportatrices : 1 500 000 $

Chiffre d’affaires moyen avant impôts
›› 	PME exportatrices : 440 000 $
›› PME non exportatrices : 170 000 $

Marge bénéficiaire avant impôts
›› 	PME exportatrices : 13 %
›› PME non exportatrices : 11 %

Données tirées du rapport « Profil des PME : les exportateurs canadiens », publié par Industrie Canada en 2015
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Engagement auprès 
des écotechs

Cette année, lors de la COP21, plus de 190 pays se sont engagés à lutter contre les changements climatiques 

et à réduire leurs émissions de gaz à effet de serre. La demande de technologies propres et de solutions 

commerciales durables devrait donc continuer de grimper. En 2015, le nombre d’emplois dans le secteur des 

écotechs au Canada dépassait déjà le nombre d’emplois directs en foresterie et en fabrication aéronautique.

Il faut d’importantes ressources en recherche et développement pour évoluer dans ce secteur. EDC reconnaît 

les défis que cela représente; c’est pourquoi elle consacre une équipe à la compréhension des besoins des 

entreprises du secteur des écotechnologies en quête de croissance. Nous avons aidé 86 éco-entreprises 

canadiennes en 2015 et nous comptons en aider davantage en 2016.

Ostara Nutrient Recovery Technologies Inc. 
Ostara Nutrient Recovery Technologies Inc. (Ostara) est une entreprise de Vancouver qui aide à 

protéger les précieuses ressources en eau en changeant la façon dont les villes du monde entier 

gèrent les nutriments contenus dans les eaux usées. L’entreprise utilise une technologie brevetée 

pour convertir l’azote et le phosphore des eaux usées industrielles en un engrais écologique baptisé 

Crystal Green. Ainsi, Ostara aide non seulement les usines à respecter leurs limites de rejet, ce qui 

accroît leur fiabilité, mais son engrais réduit également les risques de lixiviation et de ruissellement.

EDC a commencé à travailler avec Ostara en 2012, quand l’entreprise cherchait une garantie 

d’exportations dans le cadre d’un gros contrat aux États-Unis. Cette garantie, jumelée à d’autres 

services d’EDC au cours des années subséquentes, a permis à Ostara d’accroître largement ses  

ventes et sa filière de projets. L’entreprise exploite aujourd’hui de multiples installations en Amérique 

du Nord et en Europe et inaugurera, en 2016, la plus grande installation de récupération de nutriments  

au monde en collaboration avec la Ville de Chicago. Parmi ses nombreuses distinctions, Ostara a été 

reconnue comme Pionnier technologique par le Forum économique mondial en 2011 et figure au 

classement Global Cleantech 100 depuis sept années consécutives.

Créé à l’aide de nutriments 

récupérés, le produit Crystal 

Green est le tout premier 

engrais à libération continue 

produisant du phosphore 

grâce à la technologie  

Root-ActivatedTM .
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Endurance Wind Power 
Endurance Wind Power tire une grande fierté de ses prouesses 

d’ingénierie. L’entreprise a mis au point une éolienne à induction 

unique de petite taille et à larges rotors qui, installée sur des 

fermes et dans des installations à l’échelle mondiale, transforme 

le vent en une énergie propre et viable, même dans les endroits les 

plus éloignés. Endurance Wind Power est un client d’EDC depuis 

2008, année où elle a eu besoin d’une garantie d’exportations pour 

financer un important projet. Aujourd’hui, l’entreprise continue 

d’utiliser une vaste gamme de produits d’assurance d’EDC pour 

soutenir ses plans de croissance dynamique.  

H20 Innovation Inc
H2O Innovation offre des solutions intégrées de pointe et conçues 

sur mesure pour le traitement des eaux dans les secteurs des 

services municipaux, de l’énergie et des ressources naturelles. Son  

approche souple, et sa gamme de systèmes de traitement, permet  

une gestion peu énergivore des eaux usées. En 2015, EDC lui a offert  

une garantie en appui d’exportations vers les États-Unis. La demande 

croissante pour une gestion plus efficace des eaux usées sur les 

marchés émergents devrait profiter à cette PME canadienne bien 

positionnée pour devenir un leader à l’international.

Agrisoma
Agrisoma révolutionne la façon dont le monde envisage le 

biocarburant. Cette entreprise exploite la graine de moutarde 

carinata, une culture industrielle spécialisée de production 

d’huile. Puisque cette semence ne nécessite aucun équipement 

agricole spécialisé, les agriculteurs peuvent facilement l’intégrer 

à leurs cultures. Une fois extraite, l’huile de grande qualité de 

cette plante peut être transformée en biocarburant. En 2015, 

EDC a offert à Agrisoma des produits d’assurance lui permettant 

d’atteindre de nouveaux marchés, dont les États-Unis, l’Amérique 

du Sud et l’Union européenne.

Canadian Solar 
Il n’est pas aisé de devenir un géant de l’industrie de l’énergie 

solaire. Pourtant, Canadian Solar y est arrivée en 15 ans seulement. 

L’entreprise fondée en 2001 est aujourd’hui un chef de file présent 

dans 20 pays, sur six continents. Canadian Solar a vite compris 

la valeur de partenariats solides et la nécessité d’exporter pour 

accroître ses activités. En 2015, EDC a offert à Canadian Solar du 

cautionnement lui permettant de déposer des soumissions pour 

de nouveaux contrats plus importants et à les remporter.
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Chine

Pleins feux sur les marchés

Importants débouchés

Deuxième partenaire commercial 

du Canada en importance, la Chine 

constitue un vaste marché offrant 

des débouchés considérables. En  

2015, EDC a appuyé plus de 600 

exportateurs canadiens, dont 

plus de la moitié étaient des PME. 

Leur réussite s’est traduite par une 

augmentation de 32 % du soutien 

financier offert dans la région. De plus, 

nos efforts de jumelage ont permis de 

faciliter plus de 150 mises en relation 

auprès des entreprises canadiennes  

et d’acheteurs chinois.

Bien que la volatilité récente des 

marchés  et le recul de la croissance  

en Chine soient des signes précurseurs 

des défis à relever au cours des années 

à venir, d’autres signaux semblent 

indiquer que des occasions nouvelles 

se dessinent à l’horizon. Après la 

création du premier centre de change 

du renminbi (RMB) en Amérique du 

Nord en mars 2015, EDC a émis des 

obligations en RMB en Amérique et 

a participé à la promotion du RMB 

auprès d’exportateurs à titre d’option 

de devise de paiement d’échanges 

commerciaux dans le cas d’entreprises 

menant des activités en Chine. En 

outre, la Chine fait l’objet d’une 

déréglementation dans des secteurs 

clés et le gouvernement demeure 

engagé envers une initiative nationale 

de développement, qui fera appel à 

d’importants investissements dans 

l’infrastructure. Il va sans dire que  

les entreprises canadiennes devraient 

se préparer pour un accroissement  

de la demande.  

Woodbridge Foam
Le secteur des exportations d’automobiles au Canada a progressé de  

13  % en 2015, des sociétés canadiennes comme Woodbridge Foam, établie 

à Mississauga, en Ontario, ayant poursuivi leur croissance à l’échelle 

internationale. Woodbridge est un fabricant mondial de composantes 

d’uréthane destinées aux secteurs de l’automobile, de la consommation 

spécialisée et des marchés industriels, ainsi que de l’assemblage juste-à-

temps pour le secteur de l’automobile. Woodbridge exploite ses activités 

dans 62 installations situées dans 17 pays, dont quatre usines en Chine.  

À mesure que Woodbridge continue d’accroître ses activités sur les 

marchés émergents, l’entreprise fait appel à l’Assurance risques politiques 

(PRI) d’EDC. Les entreprises canadiennes ont recours au produit PRI afin  

de protéger leurs investissements et actifs à l’étranger contre un éventail  

de risques. L’entreprise, qui a recours au produit PRI depuis plus de 15 ans  

dans le but de prendre de l’expansion à l’échelle internationale, cherche 

maintenant à étendre ses activités en Chine et, à titre de fournisseur, 

s’assurer que le Canada bénéficie des retombées.

›› EDC a deux représentations en Chine, l’une  
à Beijing et l’autre à Shanghaï.

›› En décembre dernier, EDC a conclu un protocole 
d’entente avec China Continent Property and 
Casualty Insurance afin de fournir une meilleure 
couverture d’assurance crédit aux entreprises, 
particulièrement aux PME souhaitant  
faire affaires en Chine.
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Reliance Industries Limited
À titre de l’une des plus importantes entreprises du secteur privé  

indien, Reliance Industries Limited (RIL) est un acteur incontournable de 

l’économie indienne et mondiale. Présente dans de nombreux secteurs, 

RIL fait affaire avec environ 50 entreprises canadiennes depuis 2010,  

le tiers d’entre elles étant des PME. 

EDC a conclu une importante entente de financement visant 

à fournir 500 millions de dollars américains dans le but de soutenir 

les transactions entre la chaîne d’approvisionnement mondiale de 

RIL et des entreprises canadiennes. Voilà qui a contribué au récent 

succès d’EDC en Inde. L’entreprise a en effet facilité des transactions 

dans divers secteurs importants, dont ceux des hydrocarbures et des 

télécommunications.

Une étape décisive

Si le contexte demeure difficile sur 

certains marchés émergents, 2015 a 

été la meilleure année d’EDC en Inde. 

Grâce aux réussites de ses clients, la 

Société a généré plus de financement 

cette année que durant les trois 

précédentes, et a plus que doublé le 

nombre de transactions effectuées. Elle y 

a également organisé plus de séances de 

jumelage que jamais, ce qui s’est traduit 

par au-delà de 200 mises en relation 

pour les entreprises canadiennes.

Les besoins en Inde sont 

considérables, ce qui en fait un marché 

prometteur pour les entreprises 

canadiennes de tous les secteurs. 

L’an dernier, EDC a travaillé avec des 

partenaires clés pour y mener avec 

succès deux missions commerciales. 

Une délégation de plus de 50 entreprises 

canadiennes y a participé pour établir 

des relations et chercher des débouchés 

dans les secteurs des infrastructures 

urbaines, du développement et des 

technologies de l’information et des 

communications. Beaucoup de ces 

entreprises ont déjà tenu des rencontres 

de suivi et entrevoient un fort potentiel 

en 2016 pour leurs ventes de produits et 

services en Inde.

Inde

›› EDC a deux représentations en Inde,  
l’une à New Delhi et l’autre à Mumbai.

›› Bien qu’EDC fasse des affaires en Inde 
depuis plus de 30 ans, elle a célébré en 
2015 le 10e anniversaire de sa présence 
permanente dans ce pays. 
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Mise en relation 
d’exportateurs 
avec des 
acheteurs de 
partout au 
monde
Compte tenu de la volatilité actuelle, les entreprises qui cherchent à exporter doivent 
maintenir une longueur d’avance. S’il est vrai que la conquête des marchés émergents 
peut s’avérer très difficile, de bonnes relations dès les premiers jours peuvent carrément 
changer la donne.

Grâce aux relations fructueuses que nous avons bâties dans notre réseau international,  
nous créons des débouchés pour tous les types d’entreprises canadiennes, de la grande 
entreprise bien établie voulant renforcer sa présence à l’étranger à la jeune entreprise 
qui souhaite signer son premier gros contrat international.

Il n’y a pas de recette miracle pour réussir dans l’exportation, mais bien une variété de  
produits, de services et d’intervenants en tous genres qui doivent être pris en compte.

Au-delà des produits que nous offrons aux entreprises canadiennes, nous aidons aussi  
à créer des débouchés de trois façons :
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Placements  
en actions

pour favoriser la  
croissance et l’expansion  

d’entreprises

Séances de  
jumelage

pour mettre les entreprises  
en relation avec des  
acheteurs étrangers

Transactions  
d’attraction 

pour créer de nouvelles  
occasions pour les entreprises  

de façon proactive



24       Composer avec la volatilité

  

Créer des débouchés
grâce aux placements en actions

Investissements directs
EDC investit directement dans les entreprises canadiennes pour favoriser la création de plus 

d’exportateurs canadiens ayant un « sens inné » de la mondialisation dans le but d’encourager leur 

essor sur les marchés étrangers.

PageCloud
En 2015, EDC a investi dans PageCloud, un fournisseur de solutions SaaS (logiciels en tant que 

services) qui révolutionne la création et la conception de sites Web. Bien qu’elle soit née il y a moins 

de deux ans, cette entreprise d’Ottawa gagne des clients, des investisseurs et des adeptes de partout 

dans le monde. Cette année, l’Équipe des investissements d’EDC a réalisé plusieurs investissements 

dans des entreprises technologiques en démarrage, dont PageCloud, dans le cadre d’une stratégie 

claire visant à soutenir les entreprises canadiennes novatrices qui démontrent un fort potentiel de 

croissance et qui ont l’exportation dans le sang. 

Investissements dans des fonds canadiens 
À titre de l’un des plus importants investisseurs canadiens dans des fonds de capitaux de risque, EDC 

investit dans des fonds au pays dans le but d’appuyer la croissance des entreprises canadiennes. En leur 

donnant accès au capital-investissement dont elles ont besoin, la Société appuie les PME canadiennes à 

fort potentiel de croissance. La Société investit dans des capitaux privés à l’échelle du pays.

KDC
Nous travaillons avec un partenaire de longue date, NOVACAP, ainsi que d’autres institutions 

financières pour soutenir le plan de croissance internationale de KDC, un fabricant contractuel de 

produits d’hygiène personnelle (déodorants, soins capillaires, nettoyants pour le corps, cosmétiques, 

etc.). Forte d’une clientèle mondiale, l’entreprise canadienne entend doubler sa production d’ici  

2018 et devenir le chef de file canadien de l’industrie. Grâce au soutien et au coinvestissement d’EDC, 

l’entreprise a construit, au coût de 58 millions de dollars, une usine à la fine pointe de la technologie  

à Columbus, en Ohio, et a réalisé trois acquisitions stratégiques aux États-Unis. 

M I S E  E N  R E L AT I O N  D ’ E X P O R TAT E U R S  AV EC  D E S  AC H E T E U R S  D E  PA R TO U T  A U  M O N D E

Le programme d’investissements d’EDC fournit du capital-risque  

et des capitaux privés afin d’appuyer les sociétés canadiennes en 

essor et en expansion. EDC aide aussi les entreprises canadiennes  

à poursuivre des occasions à l’étranger de trois façons clés :

›› Investissements directs dans des sociétés canadiennes 

›› Investissements dans des fonds canadiens

›› Investissements dans des fonds internationaux

280 
mises en relation 
par l’entremise 
de placements en 
actions en 2015

Résultat : 

68 
occasions  
d’affaires 
prometteuses
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Investissements dans des fonds internationaux 
À titre d’investisseur dans des fonds mondiaux choisis avec soin, nous travaillons de près avec les 

entreprises des portefeuilles de ces fonds pour demeurer au fait des débouchés commerciaux qui  

correspondent au savoir-faire canadien. Grâce à ces relations, nous dénichons et évaluons des 

clients potentiels à court terme à qui les PME canadiennes peuvent vendre leurs produits et services  

à l’étranger, tout en offrant de précieux renseignements sur les marchés aux entreprises d’ici. 

IMAX
Véritable pionnière de la technologie du divertissement, IMAX Corporation est une entreprise 

canadienne qui a connu un franc succès sur les marchés émergents, malgré la difficulté d’y faire  

des affaires. En 2015, la filiale chinoise d’IMAX, détenue en partie par FountainVest, un fonds de  

capital-investissement chinois appuyé par EDC, a mené à bien son premier appel public à l’épargne. 

Cette réussite est le fruit de plusieurs années d’efforts de la part d’IMAX et d’EDC. Il y a près de 

cinq ans, lorsque IMAX cherchait un partenaire local pour l’aider à gérer son processus complexe 

d’expansion en Chine, EDC l’avait mise en relation avec FountainVest. Depuis sa création, IMAX Chine 

affiche une croissance phénoménale. Le succès de son premier appel public à l’épargne lui a permis 

de générer environ 58,2 millions de dollars américains, somme qu’elle compte utiliser pour étendre 

son réseau de cinémas en Chine et à des fins commerciales générales. 

Au-delà de la Chine, EDC soutient également des secteurs similaires en Amérique, en Inde, en 

Europe et en Asie du Sud-Est dans l’espoir de générer de nouveaux débouchés pour les entreprises 

comme IMAX. 

Depuis le lancement du programme, nous avons pris des engagements 
s’établissement à 1,77 milliard de dollars, incluant des engagements de 
351 millions de dollars en 2015. Ce total comprend des engagements 
à hauteur de 415 millions de dollars auprès des exportateurs de la 
nouvelle génération, de 527 millions de dollars auprès des exportateurs 
en croissance du marché intermédiaire, et de 828 millions de dollars 
destinés à rapprocher les entreprises des marchés émergents.

Michael Bay (dr.), 

réalisateur/chef de 

production, sur le plateau 

de Transformers – L’ère de 

l’extinction, de Paramount 

Pictures.
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Grâce à ses activités de jumelage, EDC ouvre de nouveaux horizons partout dans le monde. De 

concert avec le Service des délégués commerciaux et Affaires mondiales Canada, nous organisons 

divers événements, comme des salons commerciaux, des missions à l’étranger et des tournées 

canadiennes, qui rassemblent des groupes d’entreprises canadiennes dont les capacités et le 

savoir-faire correspondent point pour point aux besoins d’acheteurs étrangers, ici comme ailleurs. 

Nous mettons à profit notre réseau international pour favoriser des rencontres de grande qualité 

entre acheteurs et fournisseurs, auxquelles nous invitons souvent les décideurs requis pour creuser 

et concrétiser une occasion d’affaires. Les principales activités de jumelage d’EDC en 2015 ont été 

les missions en Inde, au Brésil et en Colombie, qui étaient principalement axées sur les secteurs de 

l’infrastructure et du développement durable.

En 2015, EDC a parrainé et dirigé 26 activités de jumelage, lesquelles se sont traduites par 1 160 

rencontres entre 133 acheteurs étrangers et 450 fournisseurs canadiens, dont la plupart étaient des PME. 

26 

activités de  
jumelage en 2015

1 160 
mises en contact 
entre des exportateurs 
canadiens et des 
acheteurs étrangers

Cypher Environmental 
Originaire de Winnipeg (Manitoba), Cypher Environmental offre des solutions haut de gamme 

pour l’élimination des poussières, la stabilisation des sols et le traitement des eaux. Ses produits 

écologiques s’avèrent inestimables pour assurer l’efficacité des activités, protéger la santé et la 

sécurité et réduire les répercussions sur l’environnement dans les secteurs de l’exploitation minière  

et de la construction. L’entreprise exerce des activités dans plus de 20 pays.

Compte tenu de l’importance de l’exportation pour Cypher, au cours de la dernière année, EDC 

a aidé l’entreprise à établir des relations fructueuses sur de nouveaux marchés où l’industrie minière 

est en émergence. En mars, EDC s’est associée à des partenaires pour organiser une séance de 

jumelage durant le congrès annuel de l’Association canadienne des prospecteurs et entrepreneurs. 

Un événement de si grande envergure était l’occasion toute désignée pour une entreprise novatrice 

comme Cypher de rencontrer de nouveaux partenaires et distributeurs. L’entreprise y a rencontré 

trois clients potentiels intéressés par ses technologies Dust Stop et EarthZyme. En septembre, nous 

avons organisé une séance similaire à EXTEMIN 2015, l’un des plus grands salons professionnels  

du secteur minier en Amérique du Sud. De plus, Cypher a participé à notre mission commerciale  

en Colombie, où elle a rencontré plusieurs grandes sociétés d’infrastructure et d’importants acteurs 

du secteur. Par suite de ces mises en relation, Cypher est sur le point de finaliser plusieurs projets de 

démonstration, dont celui du Port de Baranquilla en Colombie. L’entreprise prévoit mener d’autres 

projets en Colombie ainsi qu’au Pérou au cours de l’année.

Créer des débouchés grâce au  
jumelage

M I S E  E N  R E L AT I O N  D ’ E X P O R TAT E U R S  AV EC  D E S  AC H E T E U R S  D E  PA R TO U T  A U  M O N D E
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Créer des débouchés grâce aux   
transactions d’attraction

Pour favoriser les possibilités d’exportation, nous offrons des facilités d’attraction à des acheteurs 

étrangers dont les besoins d’approvisionnement sont bien compris et correspondent aux capacités 

et au savoir-faire de fournisseurs canadiens. Dans le cadre d’une transaction d’attraction, l’acheteur 

s’engage à collaborer avec EDC pour permettre les échanges directs avec ses responsables de 

l’approvisionnement, à participer à des séances de jumelage et à envisager de s’approvisionner 

auprès d’entreprises canadiennes. En 2015, nous avons notamment ciblé les acheteurs étrangers 

Arauco et Metalsa.

Ces dernières années, nous avons renforcé nos efforts de collaboration avec le Service des 

délégués commerciaux dans le domaine des transactions d’attraction, notamment par des activités 

conjointes d’information, de mobilisation et d’évaluation de prospects de partout dans le monde. Grâce 

à ces activités, nous comprenons mieux les besoins d’approvisionnement des acheteurs éventuels, les 

plans de dépenses d’investissement et l’intérêt de ces entreprises à acheter auprès de fournisseurs 

canadiens. À l’avenir, nous comptons viser de nouvelles occasions pour conclure des transactions 

d’attraction sur les marchés émergents et développés, et ce, dans différents secteurs forts du Canada, 

dont la fabrication de pointe, les télécommunications, les industries extractives et les infrastructures.

En 2015, nous avons conclu 29 nouvelles transactions d’attraction et organisé neuf séances 

de jumelage en lien avec ce type de financement. Durant l’année, ces relations avec des entreprises 

étrangères ayant conclu des facilités de transaction ont profité à 1 426 entreprises canadiennes, dont 

plus de 990 étaient des PME.

Depuis la création du programme en 2003, les transactions d’attraction ont profité à 5 775 

entreprises canadiennes et ont généré un total de 70,6 milliards de dollars en ventes à l’exportation.

Premier Tech
Située à Rivière-du-Loup, Premier Tech (PT) s’y connaît en exportation et se spécialise dans l’horticulture 

et l’agriculture, les équipements industriels et le traitement des eaux usées. Compte tenu de ses 

projets de croissance ambitieux pour les cinq prochaines années, PT souhaite exploiter de nouveaux 

débouchés et tirer parti de l’un de ses avantages principaux : l’adaptabilité de ses produits à divers 

marchés et secteurs.

L’an dernier, les employés d’EDC des régions concernées et les équipes sectorielles ont travaillé 

en étroite collaboration avec PT pour en savoir plus sur ses capacités et ses objectifs d’affaires, et ont 

organisé une mise en relation avec San Miguel Corporation (SMC), l’un des conglomérats les plus  

diversifiés des Philippines, avec qui EDC entretient une relation de financement par l’entremise de 

transactions d’attraction depuis 2013. La mise en contact a été officialisée quelques mois plus tard 

et, grâce aux relations privilégiées d’EDC avec les hauts dirigeants, PT a pu rencontrer des responsables 

de l’approvisionnement des services d’emballage et d’alimentation de SMC. Cette rencontre ouvre la 

voie à PT pour faire des affaires avec un chef de file de son industrie sur un marché porteur de choix.

9 

séances de  
jumelage en lien avec 

des transactions 
d’attraction

250  
mises en relation

Résultat en 2015 : 

1 426
entreprises 

canadiennes 
ont profité de 
transactions 

d’attraction, dont 

993 
d’entre elles  

sont des PME

M I S E  E N  R E L AT I O N  D ’ E X P O R TAT E U R S  AV EC  D E S  AC H E T E U R S  D E  PA R TO U T  A U  M O N D E
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Performance
de la Société par rapport  
à ses objectifs

Indicateurs 
de performance Variation

Résultats 
réels de  

2015

Plan  
d’entreprise 

2015
Résultats  
de 2014

INDICATEURS LIÉS AUX ACTIVITÉS 

Activités totales facilitées (en G$) 5 % 104,2 Croissance 
de 0 à 3 % 98,9

Transactions auprès des PME* 7 % 4 280 Croissance 
de 0 à 5 % 4 005

Activités sur les marchés  
émergents (en M$) 6 % 633 Croissance 

de 5 à 10 % 597

Transactions d’investissement  
direct canadien à l’étranger 7 % 372 Croissance 

de 0 à 4 % 347

Transactions réalisées en partenariat 6 % 3 697 Croissance 
de 0 à 3 % 3 918

INDICATEUR LIÉ À LA CLIENTÈLE

Net Promoter Score
Atteinte de 
l’objectif de 

2015
71,9 70,0 – 76,0 74,3

INDICATEUR FINANCIER

Ratio de productivité (en %)
Dépassement 

de l’objectif  
de 2015

22,9 25 – 28 23,3

* Nouveaux indicateurs pour 2015.

Les indicateurs de performance sont ainsi pondérés :  

Objectif atteint ou dépassé (> 98 % du Plan) 

Objectif en grande partie atteint (> 95 % et < 98 % du Plan) 

Objectif non atteint (< 95 % du Plan)
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‹ �Photo (de g. à dr.) :	��Andrew Baechler, directeur de groupe, Prêts aux entreprises et Financement sur actif 

Berinder Nehil, asscocié principal, Développement des affaires ‒ Marchés internationaux 

Jennifer Ewin, conseillère principale, Affaires publiques 

Tamaika Jumelle, conseillère, Affaires publiques
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Activités totales facilitées
Les exportations et les investissements des clients qui ont fait appel à nos solutions 

financières ont totalisé 104,2 milliards de dollars, contre 98,9 milliards en 2014. Dans 

le cadre de son programme d’assurances, EDC a aidé 5 300 clients à mener à bien 

des ventes à l’exportation d’une valeur de plus de 78 milliards de dollars auprès de 

quelque 78 000 acheteurs sur près de 200 marchés étrangers. Au-delà de 75 % de 

ces activités étaient liées à l’assurance crédit, qui permet aux entreprises d’atténuer 

le risque de crédit et de mobiliser leurs créances auprès de leur institution financière 

dans le but de se prévaloir de plus de solutions de financement à court terme. Elles 

sont donc en mesure d’offrir à leurs clients des options de paiement plus souples 

avec l’assurance d’être payées. En 2015, les primes d’assurance d’EDC ont généré 

194 millions de dollars. La valeur des indemnités versées s’est élevée à 143 millions 

de dollars, contre les 72 millions de dollars versés en 2014.

Par ailleurs, au terme de ses activités de financement, EDC a accordé des prêts 

à hauteur de 25,4 milliards de dollars à des clients canadiens et à leurs partenaires 

commerciaux à l’étranger. Les produits tirés des prêts et des commissions de garantie 

de prêt se sont établis à plus de 1,5 milliard de dollars, appuyés par la force du billet 

vert en 2015. Les revenus d’EDC proviennent principalement des prêts commerciaux 

et des garanties de prêt d’une valeur de 77,4 milliards de dollars accordés à l’appui des 

activités de nos clients canadiens en grande partie transigées en dollars américains.

Transactions auprès des PME
EDC continue d’attacher une grande importance au soutien des PME exportatrices, qui 

contribuent considérablement à l’économie canadienne. Nous voulons nous assurer 

qu’elles disposent des outils financiers nécessaires pour réussir à l’international. En  

2015, nous avons donc élargi notre mandat pour faire place aux moyennes entreprises 

exportatrices et notre capacité de vente et de souscription pour servir un plus grand 

nombre de PME exportatrices. Nous avons également mis en place l’indicateur des 

transactions auprès des PME pour garantir un suivi de ce segment prioritaire.

Par PME, nous entendons les entreprises dont le chiffre d’affaires annuel est 

inférieur à 50 millions de dollars. En 2015, nous avons facilité 4 280 transactions, contre 

4 005 en 2014. Cette croissance de 7 % indique que nous aidons effectivement des 

PME à percer, croître et réussir à l’étranger. Outre nos solutions de financement et 

d’assurance, nous mettons à profit nos relations de financement avec des acheteurs 

étrangers pour les inciter à choisir des biens et services canadiens et pour intégrer 

davantage de PME à leurs chaînes d’approvisionnement.

Par exemple, Racer Machinery International (RACER) compte bien percer le  

marché international. Ce fabricant se spécialise dans les machines-outils d’ingénierie, 

les tours parallèles à couper le métal et les scies industrielles sur mesure. RACER, 

déjà titulaire d’une assurance d’EDC, a affirmé vouloir accroître ses activités au 

Mexique et faire affaire avec d’importants acheteurs comme Metalsa et Nemak, 

deux entreprises de l’industrie automobile qui mènent des activités au Mexique et 

bénéficient de transactions d’attraction d’EDC. Grâce à ses contacts au Mexique, 

et en partenariat avec le Service des délégués commerciaux, EDC a ouvert des 

portes à RACER. Le fabricant a avoué que, sans les efforts concertés de ces deux 

organismes, il n’aurait jamais obtenu ces nouveaux contrats. La mise en relation de 

RACER avec des acheteurs étrangers et l’assurance offerte ont joué un rôle clé dans 

la concrétisation des ambitions de croissance de l’entreprise à l’international.

 

104,2 G$

4 280

5 %

7 %

Indicateurs liés aux activités

P E R F O R M A N C E  D E  L A  S O C I É T É  P A R  R A P P O R T  À  S E S  O B J E C T I F S

Photo, partie inférieure (de g. à dr.) :  �Michael Ansara, directeur de comptes, Solutions pour petites entreprises  |   
Amira Dali, directrice de comptes, Solutions pour petites entreprises
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Activités sur les marchés émergents
Pour maintenir la croissance économique du Canada, nous devons diversifier nos 

échanges commerciaux en profitant des débouchés que nous offrent les marchés 

émergents. De fait, ces pays (notamment la Chine, l’Inde et le Brésil) représentent 

28 % des activités qu’EDC appuie.

En 2015, nos solutions de financement, d’assurance et de cautionnement 

ont représenté un chiffre d’affaires de 633 millions de dollars sur les marchés 

émergents. Nos services ont aidé nos clients à réaliser des activités de l’ordre de 

29,2 milliards de dollars, soit un accroissement de 1 % par rapport à 2014. Pour 

ce qui est des marchés prioritaires pour le Canada, ces résultats comprenaient 

des activités en Chine de l’ordre de 4,1 milliards de dollars et des activités en Inde 

s’établissant à 1,9 milliard de dollars. Nos activités de financement sur les marchés 

émergents ont atteint 7,1 milliards de dollars en 2015. Ce résultat comprenait un 

financement de près de 1,1 milliard de dollars consenti aux Émirats arabes unis,  

de 992 millions de dollars au Mexique, de 959 millions de dollars à la Mongolie,  

de 769 millions de dollars à l’Inde et de 629 millions de dollars à l’Afrique du Sud.

Pour renforcer la présence du Canada en Afrique, nous avons établi en 2015  

une première représentation sur le continent, à Johannesburg, en Afrique du Sud.  

Nous avons aussi facilité des activités d’une valeur de 1,7 milliard de dollars en 

Afrique subsaharienne, en regard de 1,5 milliard de dollars en 2014. 

Transactions d’IDCE 
Dans une économie mondiale de plus en plus intégrée, les entreprises canadiennes 

constatent que, pour atteindre leurs objectifs d’affaires, elles doivent établir une 

présence au cœur des marchés étrangers. Puisque c’est plus facile à dire qu’à 

faire, nous leur offrons les outils pour concrétiser leurs projets d’investissement à 

l’étranger. Parmi ces solutions figurent les prêts destinés à les aider à s’établir sur 

de nouveaux marchés ou à participer à des coentreprises, ainsi que des produits 

d’assurance pour les aider à réduire certains risques, comme le refus d’un client 

de payer une société affiliée à l’étranger, ou encore la saisie d’équipement ou 

d’installations appartenant à des intérêts canadiens par un gouvernement étranger.

En 2015, nous avons facilité 372 transactions liées aux activités d’investissement 

à l’étranger de nos clients, contre 347 en 2014. Ce succès est en partie attribuable  

à notre Programme de garanties d’exportations (EGP), qui aide les entreprises, surtout 

les PME, à obtenir du financement. Lancé en 2002, ce programme ne cesse de 

croître et a atteint, en 2015, 1 milliard de dollars en transactions.

Prenons l’exemple de Peds Legwear Inc., un fabricant de chaussettes qui avait 

déniché une occasion d’étendre ses activités aux États-Unis grâce à l’EGP. Nous 

avons aidé l’entreprise à obtenir le financement nécessaire pour y ouvrir une usine. 

« EDC fait preuve d’une grande créativité pour trouver, en collaboration avec notre 

banque, les meilleures solutions pour nous », souligne Michael Penner, président  

et chef de la direction de l’entreprise.

633 M$6 %

Indicateurs liés aux activités (suite)

3727 %

Activités facilitées sur les marchés émergents en 2015

MEXIQUE

3,2 G$

CHILI

1,8 G$
BRÉSIL

3,3 G$

CHINE

4,1 G$

AFRIQUE SUB-
SAHARIENNE

1,7 G$

MOYEN-ORIENT

3,0 G$

ASIE DU  
SUD-EST

2,1 G$

INDE

1,9 G$
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Indicateurs liés aux activités (suite)

Indicateur lié à la clientèle

Transactions réalisées en partenariat
Nos partenariats avec les institutions financières du secteur privé renforcent notre 

capacité à servir les entreprises canadiennes. En combinant notre expertise et notre 

capacité de risque, nous parvenons à élargir notre champ d’action par l’entremise 

de nos partenaires bancaires et à avoir une plus grande incidence sur un plus grand 

nombre d’entreprises canadiennes, notamment en offrant un complément aux 

activités des institutions financières (banques, sociétés d’assurance, cautions, 

courtiers, etc.).  

En 2015, nous avons réalisé 3 697 transactions avec nos partenaires financiers, 

une baisse par rapport aux 3 918 transactions de 2014. Comme la Chine vit un 

ralentissement et que le prix de certains produits de base, dont l’or, est à la baisse, il se 

peut que les institutions financières canadiennes aient moins besoin de notre soutien.

Indicateur Net Promoter Score 
Engagée à offrir un service exceptionnel, EDC se sert de l’indicateur Net Promoter 

Score (NPS) pour mesurer la satisfaction et la loyauté de sa clientèle. Ainsi, elle  

est plus à même de comprendre et d’offrir ce que le client veut.

Cet indicateur se fonde sur une seule question de sondage posée aux clients :  

« Sur une échelle de 0 à 10, où 0 signifie Pas du tout probable et 10, Très probable, dans  

quelle mesure recommanderiez-vous EDC à un collègue qui est aussi exportateur? ».  

Le NPS est calculé en retranchant la proportion de clients « détracteurs » (ceux 

ayant répondu entre 0 et 6) de la proportion de clients « promoteurs » (ceux ayant 

répondu 9 ou 10).

L’indicateur NPS de 2015 s’étant établi à 71,9, résultat comparable à celui de 

2014 (74,3), nous faisons toujours partie d’un groupe de chefs de file en matière de 

fidélisation. Par rapport aux autres organisations, nous conservons une longueur 

d’avance et nous nous classons dans le décile de tête parmi les entreprises 

nord-américaines de services interentreprises. Ce résultat solide reflète notre 

engagement à offrir une expérience-client de haute qualité, surtout en ce qui 

concerne la rapidité du service. En faisant quelques ajustements, l’équipe de la 

Souscription en assurance crédit a réussi, cette année, à réduire de près de moitié  

le délai de traitement – voilà une valeur ajoutée pour le client.

71,9

3 697

P E R F O R M A N C E  D E  L A  S O C I É T É  P A R  R A P P O R T  À  S E S  O B J E C T I F S

Photo, partie supérieure (de g. à dr.) :	� Michelinne Gonek, directrice des services financiers, Équipe des institutions financières  |  
Shawn Cusick, directeur de groupe, Institutions financières et Assurance risques politiques  

Photo, partie inférieure (de g. à dr.) : 	David Caissie, directeur, Études de marché  |  Crystal Louie, analyste financière, Ventes et Marketing

6 %
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Indicateur financier
Ratio de productivité
EDC s’engage à ne pas dépenser, au titre des produits, plus de 25 à 28 cents pour 

chaque dollar gagné. Elle détermine le respect de cet engagement au moyen du 

ratio de productivité (RP), qui représente les charges administratives exprimées 

en pourcentage des produits nets. À 22,9 %, le ratio de productivité est nettement 

plus favorable que celui de 25,6 % projeté dans le Plan d’entreprise, surtout grâce 

aux profits réalisés sur notre portefeuille de placements et aux profits résultant 

de la vente d’aéronefs qui faisaient précédemment partie de notre portefeuille de 

location-financement. Ces profits n’étaient pas envisagés au moment où le Plan 

d’entreprise a été préparé.22,9 %

Viabilité financière
Notre aptitude à offrir des solutions de financement et d’assurance aux entreprises 

canadiennes mondialisées à tous les moments du cycle économique repose sur notre 

engagement à l’égard d’une saine gestion financière. Financièrement autonome, 

EDC ne reçoit aucun crédit parlementaire annuel. Le bénéfice qu’elle génère est 

directement imputé aux comptes financiers du Canada et vient augmenter le  

capital de la Société.

Sa capacité d’autosuffisance repose sur son fonctionnement selon des 

principes commerciaux et l’adoption d’une approche disciplinée en ce qui concerne 

les questions financières. Notre engagement en matière de viabilité financière exige 

de notre part une solvabilité à l’épreuve des crises, un bilan adéquatement capitalisé, 

des liquidités suffisantes pour remplir nos engagements financiers et des réserves 

adéquates pour couvrir des pertes futures. Nous devons donc évaluer toutes les 

initiatives décrites dans la Stratégie d’affaires d’EDC afin de nous assurer qu’elles 

sont conformes à notre engagement en matière de prudence budgétaire et qu’elles 

favorisent notre viabilité à long terme.

Grâce à une saine gestion financière, EDC maintient un capital adéquat pour 

pouvoir remplir son mandat, maintenant et à l’avenir. EDC a clôturé l’exercice avec 

une situation de capital de 11,5 milliards de dollars, somme correspondant au total 

des capitaux propres et des provisions. Voilà qui lui procure la capacité nécessaire 

pour aider les exportateurs et les investisseurs canadiens à évoluer dans le 

contexte commercial actuel.

Le bénéfice net de 2015 s’est établi à 925 millions de dollars, soit 204 millions de 

moins qu’en 2014. Ce recul résulte surtout d’une augmentation des provisions pour 

pertes de crédit par suite d’une détérioration de la qualité du crédit. Fait important 

à noter, le montant net des produits du financement et des placements a augmenté 

en 2015, principalement en raison de la croissance de notre portefeuille de prêts et 

de la dépréciation du dollar canadien par rapport au dollar américain. En 2015 nous 

avons aussi réalisé d’autres produits sous forme de profits sur notre portefeuille 

de placements et en raison de la volatilité associée à nos instruments financiers 

comptabilisés à la juste valeur.

P E R F O R M A N C E  D E  L A  S O C I É T É  P A R  R A P P O R T  À  S E S  O B J E C T I F S

Photo, partie supérieure (de g. à dr.) : �Vanitha Vallipuram, analyste financière principale, Comptabilité des assurances et Établissement des coûts  |  
Chris Diedrich, directeur de groupe, Planification financière et Établissement de rapports financiers
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La responsabilité sociale  
des entreprises à EDC

Nous aidons nos clients à profiter des débouchés internationaux et à mener leurs activités de façon socialement 

responsable. La volatilité accrue des marchés accroît les risques de réputation des entreprises, augmentant par  

le fait même l’importance de la responsabilité sociale des entreprises (RSE). À nos yeux, il s’agit d’appliquer une 

approche rigoureuse et porteuse de valeurs à nos pratiques commerciales quotidiennes, et au moyen de ces  

efforts, d’avoir un impact sur les activités des exportateurs et des investisseurs canadiens que nous facilitons  

partout dans le monde. Nous sommes d’avis que les principes de RSE sont bons pour les affaires, et qu’ils doivent  

être au cœur de tout ce que nous faisons. De bonnes pratiques de RSE, à EDC tout comme chez nos clients,  

confèrent un avantage concurrentiel au Canada.

Bilan de la RSE

Priorité Activité Incidence

Lutte contre la corruption

Début de la mise en œuvre des recommandations 

du tiers indépendant ayant examiné nos pratiques 

de lutte contre la corruption.

Rationalisation des processus de contrôle  

préalable liés au risque de corruption et 

amélioration de la formation du personnel, 

particulièrement en ce qui touche les activités  

de prospection et de souscription.

Investissements durables

Émission de la deuxième obligation verte d’EDC, un 

titre à revenu fixe qui permet aux investisseurs de 

contribuer au financement de projets verts partout 

dans le monde.

Fait fond sur le succès de notre première 

obligation verte et illustre notre engagement à 

développer ce marché. L’émission témoigne 

aussi de notre soutien auprès des écotechs, une 

priorité stratégique pour EDC, aussi bien que des 

entreprises qui préservent, protègent ou dépolluent 

l’air, l’eau ou les sols, ou qui luttent contre les 

changements climatiques.

Deux Népalaises travaillent 

à un projet de Cowater au 

Népal.  Cowater a eu recours au 

Programme d’assurance et de 

cautionnement de contrats d’EDC 

afin d’accroître son fonds de 

roulement en appui au projet.
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R E S P O N S A B I L I T É  S O C I A L E  D E S  E N T R E P R I S E S

Aperçu de la RSE à EDC 
En 2015, la RSE est demeurée au cœur de notre culture et de nos façons de faire. À titre de société d’État, EDC appartient au 

gouvernement du Canada et doit remplir son mandat en conformité avec les valeurs qui sont chères aux Canadiens. En d’autres 

mots, elle doit mener ses activités de façon équitable, intègre et respectueuse des lois. Pour un organisme de crédit à l’exportation, 

cela signifie de tenir compte des effets environnementaux et sociaux des activités qu’elle appuie à l’échelle mondiale.

En 2015, nous avons évalué de manière approfondie 400 transactions signalées à des fins de RSE pour nous assurer que 

les activités que nous facilitons sont conduites d’une manière socialement responsable et que tout risque pouvant s’y rattacher 

sera géré comme il se doit. Les analyses et les contrôles préalables des transactions sont exhaustifs et s’appuient sur une 

connaissance technique et une maîtrise des normes internationales.

Pratiques de lutte contre la corruption 
Étant signataire de nombreux accords internationaux sur la lutte contre la corruption 

dans les transactions commerciales, EDC a élaboré des procédures et des contrôles 

qui garantissent que nous menons nos activités conformément à l’éthique auprès 

d’acheteurs étrangers qui partagent les mêmes valeurs. En cas d’allégation ou de 

risque potentiel, nous entreprenons des contrôles préalables accrus pour recueillir 

tous les faits sur l’entreprise concernée qui sont raisonnablement nécessaires pour  

permettre à notre équipe de déterminer la nature des risques en jeu, s’ils sont 

gérables ou non, et les mesures d’atténuation et de suivi à envisager.

Nous voulons aider nos clients à comprendre les risques. L’an dernier, la vice-

présidente de la RSE à EDC, Signi Schneider, s’est entretenue avec Peter Dent, de 

Deloitte Canada, dans le cadre d’une vidéo de sensibilisation à la corruption et à 

ses implications pour les entreprises canadiennes faisant des affaires à l’étranger. 

Chef de file dans le domaine de l’environnement 
En tant qu’organisme de crédit à l’exportation, nous avons une immense équipe 

interne consacrée à l’évaluation des répercussions environnementales et sociales 

potentielles des projets que nous appuyons à l’étranger. Cette équipe collabore 

étroitement avec nos partenaires pour examiner les projets, fournir une orientation, 

proposer des plans d’atténuation des risques et suivre le progrès par rapport à nos 

exigences pendant toute la durée de notre appui. Nous nous engageons à assurer 

l’application des normes internationales, notamment les Normes de performance de  

la Société financière internationale (IFC) et les Principes de l’Équateur. Notre équipe 

se déplace aussi à l’étranger pour veiller au respect des normes environnementales 

et sociales sur le terrain.

« Sur le terrain, la surveillance est plus complexe qu’il n’y paraît. On peut 

accompagner des pêcheurs, observer des lémuriens ou encore procéder à la 

caractérisation d’un habitat essentiel où vit une espèce particulière d’orchidée. 

D’autres fois, on se promène dans la forêt, on visite des déversoirs d’eau, etc.  

Ainsi, nous arrivons à mieux comprendre les conditions de mise en œuvre. » 

�Chris Pullen, conseiller en environnement principal à Exportation et développement Canada, 
donne des exemples de travail de RSE sur le terrain permettant d’évaluer l’impact de projets  
du secteur des ressources.

Photo, partie supérieure (de g. à dr.) : �Chris Pullen, conseiller en environnement principal, Services consultatifs environnementaux  |  
Signi Schneider, vice-présidente, Responsabilité sociale des entreprises  |   
Yolanda Banks, conseillère principale, RSE, Responsabilité des entreprises  
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R E S P O N S A B I L I T É  S O C I A L E  D E S  E N T R E P R I S E S

Investissement dans les collectivités et les projets  
de petites entreprises  
Nous continuons d’investir dans notre partenariat avec CARE Canada, qui en est 

à sa septième année et grâce auquel nos employés ont la chance de participer 

à des projets d’appui au développement de petites entreprises partout dans le 

monde. Ainsi, ils améliorent certaines compétences importantes, comme la faculté 

d’adaptation, la résolution de problèmes et la communication interculturelle, tout 

en mettant leur expertise des affaires au service de CARE à l’échelle internationale. 

À ce jour, 26 employés se sont prêtés au jeu et ont pris part à des missions pendant 

quatre mois en Inde, au Maroc, au Pérou, au Sri Lanka, en Zambie et à Ottawa. En 

plus de mettre en commun les connaissances et les compétences de ses employés, 

EDC investit annuellement 180 000 $ dans le partenariat.

« Le partenariat entre EDC et CARE est une occasion de sortir de notre

zone de confort, d’utiliser nos outils personnels et professionnels et de les

appliquer autrement, à de nouveaux défis. Par ailleurs, le programme Au-delà

des exportations nous aide à comprendre parfaitement les besoins de sorte

que nous puissions renforcer la capacité, accroître l’efficacité et promouvoir

les changements durables. »
�Andrea Gardella, économiste, Exportation et développement Canada

Soutien de la relève 
Pour soutenir la nouvelle génération de chefs d’entreprise, EDC octroie 30 bourses 

à des jeunes qui font des études postsecondaires en commerce international 

(possiblement combinées à des études environnementales ou en gestion durable). 

Depuis la création du programme en 2000, nous avons attribué 450 bourses à des 

étudiants de collèges et d’universités aux quatre coins du pays. Nous appuyons 

également diverses initiatives éducatives telles que les concours d’études de cas,  

qui favorisent l’adoption d’une vision axée sur le monde et préparent mieux les 

étudiants à une carrière en commerce international.

Dons de bienfaisance 
En 2015, EDC a appuyé plus de 30 organismes canadiens enregistrés au moyen 

de dons s’élevant à 69 500 $ dans le cadre de son Programme de dons de 

bienfaisance, qui souligne l’engagement philanthropique continu des employés. 

Par l’entremise de son programme de secours aux sinistrés, EDC a fait des 

dons s’élevant à 11 165 $ l’an dernier auprès de la Coalition humanitaire dans 

le but de financer les efforts de secours à la suite des tremblements de terre au 

Népal. En outre, en 2015/16 EDC a versé des dons de 17 909 $  à l’Organisme 

communautaire des services aux immigrants d’Ottawa pour appuyer les efforts 

de relocalisation des réfugiés syriens au Canada. Ces dons étaient directement 

jumelés à ceux des employés.

Nous continuons aussi d’appuyer la Campagne de charité de Centraide,  

en faisant une initiative annuelle de collecte de fonds ayant permis de recueillir  

183 710 $ en 2015.

Investissement dans la collectivité
À EDC, nous croyons à l’importance de redonner aux collectivités au sein desquelles nous vivons et travaillons. Nous dirigeons 

nos efforts sur trois plans : nous appuyons des projets de développement menés par de petites entreprises sur les marchés 

émergents, nous investissons dans les activités d’éducation de la jeunesse et nous contribuons à des programmes caritatifs. 

Photo, partie supérieure (de g. à dr.) : Hlima Razkoui, employée de CARE  |  Andrea Gardella, économiste à EDC, au bureau de CARE au Maroc
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Relations avec  
les investisseurs

EDC est reconnue à titre d’importante émettrice sur les marchés financiers mondiaux. Notre équipe de Trésorerie 

émet des titres de créance, gère les liquidités de la Société et atténue les risques liés aux opérations, aux finances 

et à sa réputation. La Société tient compte des besoins des exportateurs canadiens au moment de déterminer 

auprès de quels marchés et dans quelles devises emprunter. Nous tentons d’établir une présence sur les marchés 

qui démontrent un potentiel pour appuyer la croissance actuelle et future de la collectivité exportatrice du Canada.

Financement
À la fin de 2015, la valeur des emprunts contractés par EDC s’élevait à 12,7 milliards de dollars 

américains. La Société a émis un grand nombre d’obligations de référence. Les obligations de référence 

multimarchés en dollars américains ont constitué un volet important du programme de financement : 

trois émissions d’un milliard de dollars américains chacune ont aussi été réalisées (une à échéance  

de cinq ans, et deux à échéance de trois ans en 2015).

Comme l’émission de sa première obligation verte en 2014 a connu un franc succès, la Société  

a procédé à l’émission d’une deuxième obligation verte en 2015, soit une obligation de 300 millions  

de dollars américains venant à échéance en décembre 2018, qui a été souscrite principalement  

par des investisseurs dotés d’un mandat écologique.

En 2015, la demande pour les obligations à taux variable était elle aussi forte, et c’est pourquoi 

EDC a émis une obligation de quatre ans d’une valeur d’un milliard de dollars américains, suivie  

d’une obligation de deux ans d’une valeur de 500 millions de dollars américains.

Étant donné que ses clients effectuent leurs transactions dans différentes devises, EDC a émis  

une obligation de référence de 300 millions de dollars néo-zélandais assortie d’une échéance de  

cinq ans. EDC a également procédé à l’émission d’une obligation de référence de 300 millions de  

livres sterling assortie d’une échéance de quatre ans. La Société avait déjà émis des obligations  

de référence en dollars australiens et a décidé d’en rouvrir une de cinq ans afin d’en augmenter  

la valeur de 350 millions, pour la porter à 750 millions de dollars australiens. 

Mais le fait saillant de 2015 au chapitre des émissions obligataires en devises des marchés 

émergents fut l’émission de titres obligataires libellés en yuans chinois, qui a permis de mobiliser  

800 millions de yuan au moyen d’obligations de trois ans à un taux de 3,53 % et venant à échéance  

en février 2018. En outre, EDC a travaillé avec la Banque industrielle et commerciale de Chine (ICBC) 

pour promouvoir l’utilisation du RMB dans le règlement de transactions après la mise sur pied du 

carrefour d’échange du RMB, destiné à faire augmenter les exportations canadiennes vers la Chine.

EDC a aussi personnalisé les titres émis en fonction des besoins des investisseurs au moyen  

de placements privés libellés dans différentes devises.

Obligations vertes
2 %

Exercice 2015
Cumul des emprunts :

12,7 G USD

Titres multimarchés en USD

24 %

G8

27 %

Placements privés

37 %

Obligations structurées
6 %

Émissions (marchés émergents)
4 %
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Perspectives
En 2016, l’objectif sera d’emprunter dix milliards de dollars américains auprès des marchés financiers. 

Grâce à un suivi continu de ses positions, EDC déterminera quelle sera la bonne proportion de passifs 

à taux fixe et à taux variable. En fonction des besoins de ses clients, la Société cherchera à lancer un 

appel public à l’épargne en émettant des titres en livres sterling et en dollars américains, australiens et 

néo-zélandais. Elle compte obtenir le reste du financement au moyen de placements privés en dollars 

américains ou en devises de marchés émergents.

Dans le contexte actuel marqué par la volatilité, le risque d’une hausse du taux des fonds fédéraux 

et d’un resserrement des règles pourrait avoir des répercussions sur les liquidités et les écarts de 

swaps en 2016. Pendant le dernier trimestre, nous avons vu l’écart des swaps de taux d’intérêt chuter 

en territoire négatif. Cela signifie que, sur le marché des swaps, passer d’un financement à taux fixe à 

un financement à taux variable coûtera plus cher. Comme la Société se finance aux taux du marché, 

elle prévoit que le coût global d’emprunt à taux variable sera plus élevé en 2016.

En se fondant sur les besoins de trésorerie prévus pour 2016, EDC estime que la valeur du papier 

commercial en circulation s’établira entre six et huit milliards de dollars américains.

Les émetteurs souverains, supranationaux et assimilés (SSA), dont EDC, devront composer avec 

le risque de hausse des taux d’intérêt. Cette situation pourrait modifier les échéances recherchées 

par les investisseurs et restreindre les choix qui s’offrent aux sociétés émettrices. Cela dit, EDC est 

certaine de pouvoir répondre à ses besoins plus substantiels en financement du fait de sa qualité 

d’émetteur parmi les plus prisés sur le marché des SSA.

Solvabilité
Les titres obligataires d’EDC engagent irrévocablement le gouvernement du Canada, et ses cotes de 

solvabilité rendent compte de sa situation de mandataire de Sa Majesté du chef du Canada et de son 

appartenance en propriété exclusive au gouvernement du Canada. Bien qu’EDC s’acquitte de sa dette 

sur ses propres ressources, ses emprunts engagent entièrement le gouvernement du Canada et sont 

prélevés sur le Trésor, le compte principal de l’État, assurant ainsi le respect des dates d’exigibilité.

Notation  

des titres 

Titres en CAD  Titres en devises 

À long terme À court terme À long terme À court terme

Moody’s Aaa P-1 Aaa P-1

S & P AAA A-1+ AAA A-1+

DBRS AAA R-1 (élevée) AAA R-1 (élevée)

JCR AAA – AAA –

Risque pondéré nul selon la Banque des règlements internationaux, conformément aux normes de Bâle II.
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Objectifs stratégiques  
de 2016

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

dans le Plan d’entreprise 2016-2020. Le résumé du Plan est accessible au www.edc.ca.

Contexte de planification 
Les entreprises canadiennes doivent se préparer à saisir les occasions qui se dessinent à l’horizon, 

puisque la reprise de l’économie mondiale devrait se poursuivre sur l’élan amorcé en 2015. Si la 

croissance économique des marchés émergents a ralenti, elle demeure tout de même la plus forte 

au monde et devrait le rester pendant toute la période de planification. Le marché américain reprend, 

mais le Canada devra être plus concurrentiel sur tous les marchés internationaux pour assurer une 

prospérité économique durable.

Dans cette conjoncture, EDC estime que la croissance du PIB du Canada sera d’environ 2,3 % en 

2016. Le commerce extérieur et l’investissement en seront les principaux moteurs pendant la période 

de planification, en partie grâce au recul du huard. Par ailleurs, la prospérité économique à long terme 

dépendra de l’accroissement du nombre de PME engagées dans le commerce international et de la 

capacité des entreprises canadiennes à se diversifier en perçant de nouveaux marchés.

Stratégie d’affaires 
La stratégie d’affaires d’EDC pour la période 2016-2020 est axée sur la compréhension des obstacles 

au commerce mondial pour les entreprises canadiennes et sur la façon de leur faire connaître et de 

leur fournir les outils nécessaires à leur réussite. Selon nous, cette mesure est primordiale pour aider 

les entreprises canadiennes – surtout les PME – à prospérer sur de nouveaux marchés.

L’une des grandes priorités du gouvernement du Canada et d’EDC est d’assurer la prospérité de 

l’économie canadienne en augmentant les échanges commerciaux et les investissements à l’étranger.  

En collaboration avec le Service des délégués commerciaux, d’autres partenaires gouvernementaux  

et le secteur privé, nous veillons à ce que nos solutions permettent aux entreprises canadiennes  

de décrocher des contrats sur différents marchés mondiaux.

Notre stratégie d’affaires 2016-2020 repose sur trois objectifs :

1. Faire connaître EDC et les avantages de l’exportation pour favoriser la croissance du 

commerce extérieur : EDC fera connaître ces avantages aux entreprises canadiennes ainsi que ses 

propres services et ceux de ses partenaires pour les aider à se lancer sur les marchés mondiaux ou à 

développer leur entreprise à l’étranger.

2. Offrir des solutions de financement, d’assurance et de cautionnement adaptées aux 

besoins des entreprises canadiennes : EDC rendra facilement accessibles aux exportateurs actuels 

et potentiels les produits et services nécessaires à leur réussite sur la scène internationale.

3. Générer des occasions commerciales et accroître la diversification du commerce :  

EDC aidera les entreprises canadiennes à trouver de nouveaux débouchés pour étendre leurs  

activités au-delà des marchés traditionnels.

Objectif 1 : Faire connaître EDC
Nous comptons mieux faire connaître aux entreprises de toutes tailles les avantages de l’exportation 

et les services offerts par EDC. L’objectif est d’aider un plus grand nombre d’entreprises à profiter des 

débouchés internationaux, ce qui favorise la croissance du commerce extérieur et la compétitivité 

commerciale du Canada.

Nous continuerons d’investir dans des activités de marketing et de communication pour 

sensibiliser les entreprises à l’exportation par différents canaux. Nous travaillerons également avec 

nos partenaires, notamment le Service des délégués commerciaux et Affaires mondiales Canada, pour 

faire connaître les outils et les ressources accessibles et promouvoir les services offerts par chacun 

auprès des entreprises canadiennes – surtout les PME.



EDC – Rapport annuel 2015       41

Objectif 2 : Offrir un éventail de solutions
Nous proposons une gamme complète de produits pouvant aider les exportateurs actuels ou futurs 

à toutes les phases de leur développement et leur assurons un accès à des solutions comblant tous 

leurs besoins. Pour y parvenir, nous transformons nos activités en fonction de leurs attentes. Le plus 

important est d’offrir une expérience uniforme et un service rapide, simple et prévisible, accessible  

en tout temps et de n’importe où.

Nous procédons actuellement à la migration de tous les produits d’assurance crédit d’EDC 

vers une nouvelle plateforme qui améliorera sensiblement l’expérience de plus de 3 200 clients. 

Ensuite, nous soumettrons nos produits financiers à un exercice semblable. Par ailleurs, nous avons 

multiplié les efforts pour mieux appuyer les PME en augmentant notre appétence pour le risque dans 

certains domaines et en assumant plus de risques dans le cadre de notre Programme de garanties 

d’exportations (EGP).

Objectif 3 : Générer des occasions commerciales
Nous générerons des occasions pour les entreprises canadiennes en mettant à profit notre 

connaissance approfondie du commerce international et nos relations avec des acheteurs étrangers. 

Diverses activités de jumelage (rencontres individuelles entre un exportateur canadien et un acheteur 

étranger, événements réunissant des groupes d’entreprises canadiennes et étrangères d’intérêts 

communs, etc.) seront organisées lors de salons professionnels, de missions à l’étranger ou de 

tournées permettant aux entreprises étrangères de rencontrer des fournisseurs canadiens potentiels.

À la lumière des commentaires de clients, nous avons commencé, en 2015, à travailler à l’initiative 

du Connecteur central, un projet d’amélioration de la structure des activités de jumelage. Nous avons 

aussi beaucoup avancé dans l’actualisation des données sur les clients visant à améliorer l’efficacité 

des interactions.

Pour accroître la diversification du commerce, nous nous concentrons sur les marchés développés 

et émergents. Dès 2016, nous modifierons notre façon de servir les marchés internationaux en adoptant 

un modèle d’architecture étoilée à l’échelle régionale. Nos bureaux d’Ottawa, de Londres et de Singapour 

seront des plaques tournantes auxquelles se raccorderont nos autres représentations.

Responsabilité sociale des entreprises
Nous remplissons nos obligations internationales et répondons aux attentes des Canadiens, qui 

comptent sur nous pour agir de manière socialement responsable, tout en veillant à la réussite des 

entreprises d’ici sur les marchés mondiaux. Nous avons l’obligation légale de nous assurer que les 

activités internationales que nous appuyons ne sont pas entachées par la corruption.

En 2015, nos procédures de lutte contre la corruption ont été examinées par un tiers. Déterminés 

à mettre en œuvre ses recommandations, nous avons élaboré un plan biennal et engagé un chef  

de la conformité et de l’éthique qui nous aidera à bien comprendre nos obligations en la matière.

Nous nous engageons également à appliquer des normes et processus stricts de gestion des 

risques environnementaux et sociaux et à promouvoir les Principes directeurs de l’Organisation  

de coopération et de développement économiques (OCDE), qui encadrent la conduite responsable 

des affaires. Nous continuerons à sensibiliser les exportateurs canadiens aux risques liés aux 

marchés internationaux.

Philosophie privilégiant les partenariats
EDC travaille avec divers partenaires du secteur privé dans l’intérêt de ses clients. Nous conjuguons 

ainsi notre expertise et notre capacité de risque à celles du secteur privé pour nous faire plus souples, 

élargir la portée de notre appui et accroître notre incidence sur le plus grand nombre d’entreprises 

canadiennes.

Cela dit, nous travaillons sans partenaire lorsque c’est dans l’intérêt des clients : nous offrons  

des solutions de financement et d’assurance pour combler les écarts ou si la capacité du secteur 

privé, ou son appétence pour le risque, est limitée. Nous nous efforçons de créer les conditions 

propices à la participation du secteur privé, dans l’espoir qu’il suive nos traces.
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Atteinte des objectifs
Afin de générer des retombées pour les entreprises canadiennes et de contribuer notablement  

à l’atteinte des objectifs commerciaux du gouvernement du Canada, nous avons établi de solides 

pratiques de gestion opérationnelle et de durabilité en harmonie avec celles du secteur privé, 

notamment en ce qui concerne la gestion des risques, la viabilité financière et les ressources 

humaines. Nous cherchons continuellement à accroître notre efficacité et à créer de la valeur.

Mesure de la réussite
Grâce à sa fiche de performance et aux indicateurs ci-dessous, EDC suit ses résultats par rapport  

aux objectifs stratégiques présentés dans sa stratégie d’affaires.

Net Promoter Score (NPS)
Le NPS est l’indicateur utilisé par EDC pour évaluer la satisfaction et la fidélité de ses clients.  

Il mesure la réputation de la Société et la probabilité qu’un client la recommande à d’autres 

entreprises. Pour 2016, nous visons un NPS se situant entre 70,0 et 76,0.

Activités totales facilitées
Cet indicateur offre un ordre de grandeur des activités réalisées par les entreprises canadiennes à  

l’aide de nos solutions. Nous prévoyons que les activités facilitées par l’entremise de nos programmes de 

financement et d’investissement stagneront quelque peu en 2016 par rapport à 2015, principalement 

puisque des transactions importantes réalisées en 2015 ne se matérialiseront pas de nouveau en 

2016. Nous prévoyons que les activités facilitées par notre programme d’assurance crédit croîtront  

de 2 % et que les activités facilitées par nos autres programmes d’assurance seront semblables  

aux résultats de 2015.

O B J E C T I F S  S T R AT É G I Q U E S  D E  2 0 1 6

Indicateurs de performance Plan 2016

INDICATEUR LIÉ À LA CLIENTÈLE

Net Promoter Score 70,0 – 76,0

INDICATEURS LIÉS AUX ACTIVITÉS

Activités totales facilitées (en G$) Croissance de 0 à 3 %

Activités sur les marchés émergents (en M$) Croissance de 15 à 20 %

Transactions d’IDCE Croissance de 2 à 7 %

Transactions réalisées en partenariat Croissance de 0 à 2 %

Transactions auprès des PME Croissance de 2 à 7 %

Nombre de PME clientes servies sur les marchés émergents Croissance de 0 à 4 %

INDICATEUR FINANCIER

Ratio de productivité (en %) 25 – 30
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Activités sur les marchés émergents (AME)
L’indicateur AME fait appel aux recettes pour mesurer la valeur qu’offre EDC aux entreprises 

canadiennes sur les marchés émergents. Les recettes sont une mesure de la valeur qui permet les 

comparaisons entre les programmes d’assurance et de financement, et qui donne donc un portrait plus 

équilibré de nos activités. L’indicateur tient compte des recettes de tous les programmes et est calculé 

à partir des produits comptables déclarés dans l’état consolidé du résultat global pour l’année civile et 

tirés de primes, de commissions et d’intérêts sur les transactions réalisées sur les marchés émergents. 

Les recettes tirées des AME sont calculées en maintenant le taux de change et le LIBOR à un niveau 

comparable aux taux utilisés pour établir l’objectif. En 2016, nous nous attendons à une croissance de 

l’ordre de 15 à 20 %, en grande partie attribuable au recours à des taux mis à jour à la fin de 2015.

Transactions d’investissement direct canadien à l’étranger (IDCE)
Comme l’IDCE demeure vital pour l’économie canadienne, le soutien des transactions d’IDCE  

fait maintenant partie intégrante de nos activités dans le cadre de notre mandat de base. En 2016, 

nous prévoyons que la croissance pourrait atteindre 7 %. (Remarque : Nous élargirons la portée de cet 

indicateur en 2016 pour englober les transactions d’Assurance et cautionnement de contrats (CIB)). 

D’après nous, la croissance découlera de la reprise continue de l’économie américaine, de l’ajout 

de nouveaux directeurs de comptes dans certains bureaux régionaux et du renforcement de nos 

partenariats avec les banques.

Transactions réalisées en partenariat
Notre aptitude à bien servir les entreprises canadiennes est rehaussée par nos partenariats avec 

des acteurs des secteurs public et privé. En 2016, nous prévoyons une croissance du nombre de 

transactions pouvant atteindre 2 %.

Transactions auprès des PME
Depuis quelques années, nous attachons une grande importance au soutien des PME exportatrices, 

tant sur les marchés développés qu’émergents – c’est d’ailleurs pourquoi, en 2015, l’indicateur a été 

élargi pour en tenir compte. Nous prévoyons une croissance pouvant atteindre 7 % en 2016 en raison 

du maintien de notre appui envers les PME.

Nombre de PME clientes servies sur les marchés émergents
En 2015, nous avons adopté un nouvel indicateur pour compter le nombre de PME servies par EDC sur  

les marchés émergents. En 2016, nous prévoyons une augmentation pouvant atteindre 4 % de ce nombre 

en raison de la croissance sur les principaux marchés émergents et de la relative faiblesse du huard.

Ratio de productivité
Le ratio de productivité témoigne de façon globale de l’efficacité de l’utilisation. Il s’agit du ratio  

des charges administratives par rapport aux produits nets.

En 2016, nous prévoyons qu’il oscillera entre 25 et 30 % compte tenu des investissements 

cruciaux effectués dans certains domaines clés tels l’infrastructure des systèmes et la gestion des 

risques d’entreprise, et des gains d’efficience réalisés au sein de la Société.

O B J E C T I F S  S T R AT É G I Q U E S  D E  2 0 1 6
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Kevin Warn-Schindel, président
Toronto (Ontario)

M. Warn-Schindel a été nommé président du Conseil 
d’administration d’EDC en juin 2013. Il est directeur général de 
la Société HarbourVest Partners LLC, une société internationale 
d’investissement privé, et y dirige le programme d’investissement 
dans des actifs réels. Il a auparavant assumé pendant dix ans 
les fonctions de chef de groupe et de directeur général au sein 
du Groupe OPTrust Private Markets, une division de fonds de 
placement de OPTrust. Ce cadre supérieur du domaine de la 
gestion des placements possédant une vaste expérience des 
marchés financiers mondiaux a aussi occupé des postes de 
direction au sein de Macquarie Bank Limited, banque d’affaires 
australienne, et de RBC Marché des Capitaux, filiale de la Banque 
Royale du Canada axée sur les activités bancaires de gros.

Jacques Boivin
Québec (Québec)

Me Boivin a été nommé au Conseil d’administration d’EDC en  
mars 2009. Il a été reconduit dans ses fonctions pour un deuxième 
mandat en octobre 2012. Avocat au sein du cabinet ksa avocats, 
S.E.N.C.R.L., de Lévis au Québec, il est spécialiste du droit du 
regroupement d’entreprises, des ventes et du financement 
ainsi que de la faillite et de l’insolvabilité. Me Boivin a enseigné 
à l’École du Barreau du Québec et est membre du Barreau 
du Québec, de L’Association du Barreau canadien et d’INSOL 
International. En plus de pratiquer le droit, Me Boivin siège au 
conseil d’administration de la Fondation de l’Institut universitaire 
de cardiologie et de pneumologie de Québec (FIUCPQ) à titre de 
secrétaire du conseil et président du comité de gouvernance. Il 
occupe également ces fonctions au sein de la Fondation Sourdine, 
un organisme visant à soutenir l’École oraliste de Québec pour 
enfants malentendants ou sourds, seule école francophone du 
genre en Amérique du Nord.

Jeff Burghardt
Oakville (Ontario)

Nommé pour la première fois au Conseil d’administration 
d’EDC en juin 2008, M. Burghardt a été reconduit dans ses 
fonctions en mars 2012. Il travaille dans le secteur agricole 
depuis plus de 30 ans, dont 13 ans à titre de président et chef 
de la direction de Prince Rupert Grain Ltd. et de président du 
conseil d’administration de la Northwest Corridor Development 
Corporation. Grand défenseur des intérêts de sa région, 
M. Burghardt a agi comme conseiller sectoriel auprès des 
gouvernements fédéral et provincial dans le cadre d’initiatives 
touchant entre autres les transports, le développement 
économique et l’investissement.

Herbert M. Clarke
St. John’s (Terre-Neuve-et-Labrador)

Nommé au Conseil d’administration d’EDC en 2009, M. Clarke 
s’est vu confier un deuxième mandat en octobre 2012. Il a 
acquis une vaste expérience dans les domaines de la politique 
gouvernementale et des relations entre l’industrie et le 
gouvernement, particulièrement en ce qui a trait à la construction 
navale, à la construction maritime, aux poissons et aux produits 
de la pêche ainsi qu’à l’énergie. M. Clarke a occupé des postes de 

haute direction dans les industries de la pêche et de l’exploitation 
minière, en plus d’avoir été sous-ministre dans plusieurs ministères  
du gouvernement de Terre-Neuve-et-Labrador, où il a également  
assumé les fonctions de greffier du Conseil exécutif et de secrétaire 
auprès du Cabinet. Il a été membre de l’Office Canada-Terre-Neuve 
des hydrocarbures extracôtiers, président fondateur du Conseil 
pour la conservation des ressources halieutiques, commissaire  
de l’examen public d’un grand projet d’hydrocarbures extracôtiers 
et coprésident de la commission mixte d’examen du projet 
hydroélectrique du cours inférieur de Churchill. M. Clarke est 
président de HMC Associates Ltd., société privée de consultation 
et de placement.

Heather J. Culbert
Calgary (Alberta)

Nommée au Conseil d’administration d’EDC en mars 2015,  
Mme Culbert compte plus de 27 ans d’expérience dans le secteur 
du pétrole et du gaz naturel, où elle a exercé des fonctions de 
gestion à des niveaux supérieurs chez Enerplus Corporation, 
Cody Energy et Suncor, ainsi que pour des clients de sa propre 
firme de consultation en gestion des TI. À titre de vice-présidente 
principale, Services généraux, chez Enerplus, Mme Culbert a acquis 
une vaste expertise dans tous les domaines des affaires pétrolières 
et gazières, et s’est notamment spécialisée dans l’intégration 
des fusions et des acquisitions, la planification stratégique et la 
performance des entreprises. Elle siège actuellement au conseil 
des gouverneurs du Southern Alberta Institute of Technology 
(SAIT), et elle est ancienne présidente du conseil d’administration 
de Centraide. Diplômée en informatique du SAIT, elle l’est aussi du 
programme des cadres de l’Université Queen’s. Le SAIT, qui l’avait 
admise en 2003 parmi ses Distinguished Alumna, lui a récemment 
décerné un baccalauréat honoris causa en sciences. Par ailleurs, 
Mme Culbert a reçu en 2005 la Centennial Medal for Community 
Service de l’Alberta et, en 2013, le Prix Doc Seaman Generosity  
of Spirit pour ses actions philanthropiques personnelles. 

Lindsay Gordon
Vancouver (Colombie-Britannique)

M. Gordon a été nommé au Conseil d’administration d’EDC en  
avril 2014. Au service de HSBC, l’une des plus grandes sociétés  
du secteur des services bancaires et financiers au monde, pendant 
25 ans, il y a occupé les fonctions de président et de chef de la 
direction pendant neuf  ans. Avant de rejoindre les rangs de HSBC,  
il a occupé des postes de cadre à EDC pendant 10 ans. À l’heure 
actuelle, M. Gordon siège à divers conseils d’administration, dont 
celui de HSBC France, du Clear Seas Centre for Responsible Marine 
Shipping et de l’Institut canadien de recherches avancées (ICRA), 
en plus d’être chancelier de l’Université de la Colombie-Britannique 
(depuis le 1er juillet 2014), membre du Forum du président 
du Business Council of British Columbia et administrateur et 
cofondateur de l’organisme CHILD Foundation. Ancien membre 
du conseil d’administration du CD Howe Institute et du Conseil 
canadien des chefs d’entreprise, M. Gordon a également été 
lauréat du prix B’nai Brith en 2010, décerné à des Canadiens 
exceptionnels, ainsi que de la Médaille du jubilé de diamant de  
la reine Elizabeth II en 2012. Il est titulaire d’un baccalauréat ès 
arts et d’une maîtrise en administration des affaires de l’Université 
de la Colombie-Britannique.

Conseil d’administration
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Vik Khurana
Toronto (Ontario)

M. Khurana a été nommé au Conseil d’administration d’EDC 
en avril 2013. Fondateur et chef de la direction de Silver Bullet 
Water Treatment Company Ltd., il a acquis une participation 
dans d’autres sociétés exerçant des activités en Asie. Avant 
de devenir entrepreneur, M. Khurana a travaillé à la Banque 
Toronto-Dominion. Il a fait partie du conseil d’administration 
de plusieurs multinationales et organismes sans but lucratif, et il 
siège actuellement au conseil d’administration de la Fondation 
Asie Pacifique du Canada et de la Fondation communautaire de 
Postes Canada, en plus d’être membre du conseil du doyen de 
la Ted Rogers School of Management. Il est également membre 
du Forum des PDG Canada-Inde. M. Khurana est titulaire d’un 
diplôme en génie d’une université indienne et d’une maîtrise en 
administration des affaires de l’Université St. Mary’s à Halifax.

Elliot Lifson
Montréal (Québec)

M. Lifson a été nommé au Conseil d’administration d’EDC en mars 
2012. Il est président de la Fédération canadienne du vêtement et 
vice-président du conseil d’administration de Vêtements Peerless 
Inc. En plus de ses responsabilités auprès de la Fédération, il siège  
au conseil d’administration de l’Institut des manufacturiers du  
vêtement du Québec et à celui de Manufacturiers et Exportateurs  
du Québec. Il a en outre déjà été président du conseil d’administration  
de la Chambre de commerce du Montréal métropolitain, où il siège 
actuellement à titre de conseiller. M. Lifson est aussi président 
de division pour le secteur des vêtements du ministère du 
Développement économique, de l’Innovation et de l’Exportation. 
Il siège au conseil d’administration de plusieurs organismes 
caritatifs et enseigne, à titre de professeur, à la Faculté de gestion 
Desautels de l’Université McGill, où il a reçu le prix d’excellence 
en enseignement. Il a récemment été nommé au comité du 
gouvernement du Québec, Export Québec, et s’est vu décerner  
la Médaille du jubilé de diamant de la reine Elizabeth II en 2012.  
Il est titulaire d’une licence en droit de l’Université de Montréal  
et a été admis au Barreau du Québec. Il est également titulaire 
d’une maîtrise en administration des affaires de la Ivey School  
of Business, de l’Université de Western Ontario.

Robert S. McLeese
Toronto (Ontario)

M. McLeese a été nommé au Conseil d’administration d’EDC en  
avril 2015. Il est le président et fondateur d’Access Capital Corp., 
une firme de conseil financier de Toronto spécialisée dans l’industrie 
de l’énergie indépendante, où il fournit des conseils stratégiques 
et financiers aux acheteurs et aux vendeurs de projets d’énergie 
de remplacement. M. McLeese est également président et chef 
de la direction d’ACI Energy, Inc., qui est propriétaire-exploitante 
de deux centrales électriques alimentées par des déchets de 
charbon aux États-Unis. Dernièrement, il s’est joint au conseil 
d’administration de Rand Capital Corporation. En outre, il a été  
membre du conseil consultatif de Fengate Capital, directeur, 
trésorier et président d’APPrO (Association of Power Producers 
of Ontario) et directeur chez Creststreet Power & Income Fund, 
en plus d’avoir co-développé des projets d’énergie éolienne au 
Québec, en Nouvelle-Écosse et en Alberta. M. McLeese a été 
récipiendaire du prix Probyn 2011 pour l’innovation en financement 
d’énergie durable et de la Médaille du jubilé de diamant de la reine 
Elizabeth II en 2012.

Jason T. Stefanson
Winnipeg (Manitoba)

M. Stefanson a été nommé au Conseil d’administration d’EDC  
en mai 2014. Il est vice-président et directeur général de Marchés 
mondiaux CIBC, responsable de l’Ouest canadien. Dans le cadre de  
ses fonctions, il assure la prestation de services consultatifs à des 
clients des secteurs public, privé et gouvernemental. Auparavant, 
il a occupé des postes de direction chez Ensis Capital Corporation, 
société de gestion de fonds de capital de risque, chez Assante 
Corporation, société de gestion de patrimoine ainsi que chez 
Canterbury Park Capital, L.P. (fonds de capital-investissement 
de l’Ouest canadien). M. Stefanson a exercé le droit des sociétés 
et le droit des valeurs mobilières au cabinet Pitblado & Hoskin 
de Winnipeg et a siégé au conseil d’administration de plusieurs 
entreprises, organismes de bienfaisance et organismes à vocation 
communautaire et politique. M. Stefanson a étudié à la Faculté des 
arts de l’Université du Manitoba et est diplômé de la Faculté de 
droit Osgoode Hall.

Jeffrey Steiner
Toronto (Ontario)

M. Steiner a été nommé au Conseil d’administration d’EDC en 
décembre 2010 et a été reconduit dans ses fonctions en juin 2014.  
Il est le fondateur et chef de la direction de New Franchise Media  
Inc., firme de création cinéma et télévision. Auparavant, il a été  
président et chef de la direction de la Toronto Economic Development 
Corporation (TEDCO) pendant environ sept ans et membre du 
conseil d’administration de la Commission des alcools et des jeux 
de l’Ontario pendant trois ans. M. Steiner s’acquitte actuellement 
des fonctions de vice-président du Conseil des gens d’affaires 
Canada-Émirats arabes unis. Il participe activement au milieu des 
investisseurs providentiels en Ontario et est membre de la section 
ontarienne de la Young Presidents’ Organization (YPO/WPO), du 
Barreau du Haut-Canada et de l’Institut des administrateurs de 
sociétés, qui lui a conféré le titre IAS.A.

Darlene Thibault
Laval (Québec)

Mme Thibault a été nommée au Conseil d’administration d’EDC en 
janvier 2010, puis reconduite dans ses fonctions en février 2013. 
Depuis juin 2015, elle est directrice, Crédit-bail mobilier, au sein de 
la Direction du financement des grandes entreprises de la Banque 
de Montréal (BMO). Dès son entrée en fonction, Mme Thibault s’est 
vu confier le mandat d’appuyer la création et le lancement d’une 
nouvelle gamme de produits s’ajoutant aux services commerciaux 
de la BMO. Mme Thibault a travaillé à la Banque Scotia de 2005 
à 2015. Au moment de son départ, elle y exerçait les fonctions 
de directrice régionale et de chef de groupe, Services financiers 
spécialisés, assumant la responsabilité des portefeuilles de 
crédit-bail et du Programme d’immigration des investisseurs pour 
l’Est du Canada et le Québec. Diplômée de la Faculté des arts de 
l’Université McGill, Mme Thibault fait depuis 20 ans carrière dans le 
secteur des services financiers. Elle a notamment travaillé auprès 
de la Banque HSBC, de la Banque de Montréal, de Bombardier 
Capital Ltée, d’AT&T Capital Canada Inc. et de Pitney Bowes 
Leasing. Mme Thibault est membre de l’Institut des administrateurs 
de sociétés.
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Équipe de la haute direction

Benoit Daignault
Président et chef de la direction
Benoit Daignault a été nommé président et chef de la direction le 5 février 2014. Avant cette nomination,  
M. Daignault a occupé pendant deux ans le poste de premier vice-président, Groupe des produits de financement. 
À ce titre, il a dirigé les diverses activités de financement d’EDC, notamment les prêts commerciaux, le 
financement des entreprises et le financement sur actifs, le financement de projets ainsi que le Programme 
de placements en action. Auparavant, il a exercé les fonctions de premier vice-président, Développement 
des affaires. Avant son arrivée à EDC en 2004, M. Daignault a travaillé pendant plus de dix ans chez General 
Electric Capital, où il a exercé des fonctions à responsabilités croissantes, tant au Canada qu’aux États-Unis. 
M. Daignault est titulaire d’un baccalauréat en administration des affaires de HEC Montréal et possède le titre 
d’analyste financier agréé (CFA). Il a terminé avec succès le programme Proteus de la London Business School 
et est diplômé du Senior Executive Program de l’Université Columbia.

Carl Burlock
Premier vice-président et responsable mondial, Financement et Investissements 
Carl Burlock a été nommé premier vice-président et responsable mondial, Financement et Investissements en 
mai 2014. À EDC depuis 1997, M. Burlock a assumé les fonctions de vice-président, Marchés commerciaux et 
Petites entreprises. À ce titre, il était chargé de la gestion des comptes et du développement des affaires pour les 
clients et prospects canadiens dans les segments commerciaux et des petites entreprises. Il a aussi occupé les 
postes de vice-président, Services aux clients des RH, supervisant un vaste portefeuille de fonctions essentielles 
des Ressources humaines, de directeur de groupe, Équipe du financement des industries extractives et des 
ressources, ainsi que divers autres postes au sein des équipes sectorielles d’EDC. Avant d’entrer à EDC, il a été  
ingénieur mécanique pendant neuf ans chez Nova Scotia Power Inc., où il a œuvré dans la conception-construction 
mécanique. Il est titulaire d’une maîtrise en administration des affaires de l’Université Dalhousie et d’un 
baccalauréat en génie mécanique de l’Université technique de la Nouvelle-Écosse.

Stephanie Butt Thibodeau
Première vice-présidente, Ressources humaines
Stephanie Butt Thibodeau a été nommée première vice-présidente, Ressources humaines, en janvier 2016. 
Mme Butt Thibodeau a la responsabilité de formuler la stratégie de gestion de l’effectif d’EDC en vue d’attirer, 
d’engager et de développer des employés talentueux qui concrétisent la vision et les objectifs d’affaires de la  
Société dans le but d’appuyer les activités commerciales du Canada. Avant d’accéder au poste, Mme Butt Thibodeau 
était la vice-présidente des Services aux clients des RH. Elle est entrée à EDC en 1995 et a détenu des postes de 
direction au sein de tous les secteurs d’activité clés d’EDC, notamment ceux du financement, des assurances et 
du développement des affaires sur les marchés nationaux. Mme Butt Thibodeau est titulaire d’un baccalauréat  
en commerce de l’Université d’Ottawa et est analyste financière agréée (CFA). 
 

Catherine Decarie
Première vice-présidente, Affaires générales
À titre de première vice-présidente, Affaires générales, Catherine Decarie a charge des principales fonctions 
consultatives générales et organisationnelles d’EDC. Entrée à EDC en 2001, elle a occupé divers postes de 
ressources humaines à responsabilités croissantes avant d’accéder à un poste de la haute direction en 2013 en 
qualité de première vice-présidente, Ressources humaines. Titulaire d’un baccalauréat ès arts de l’Université 
Mount Allison, elle a également obtenu une licence en droit de l’Université Queen’s. Après être devenue  
membre du Barreau de l’Ontario en 1996, Mme Decarie a fait son stage en droit au cabinet McCarthy Tétrault.  
Elle a occupé de nombreux postes au sein des services juridiques et des services des ressources humaines 
au siège social d’un détaillant national à Toronto. Membre du Barreau du Haut-Canada et diplômée du 
Senior Executive Program de l’Université Columbia, Mme Decarie siège au Comité consultatif du programme 
international du collège de Niagara. 

Al Hamdani
Premier vice-président, Gestion des risques d’entreprise, et chef de la gestion des risques
Al Hamdani a été nommé premier vice-président, Gestion des risques d’entreprise, et chef de la gestion des 
risques en juillet 2015. En cette qualité, M. Hamdani supervise les activités de gestion des risques d’entreprise à 
EDC, y compris la gestion des risques de crédit et de marché, la gestion du capital et la gestion de la conformité. 
Avant d’occuper ce poste, M. Hamdani a exercé divers rôles au sein de la haute direction d’EDC, ayant notamment 
occupé le poste de vice-président et chef du Bureau de gestion des risques – entité chargée de l’octroi de crédit, 
de la gestion du portefeuille de prêts et des activités de gestion du capital et du risque de marché. Il a également 
été vice-président et chef du Groupe du financement structuré et du financement de projets d’EDC. Avant de se 
joindre à EDC en 1999, M. Hamdani a occupé divers postes chez Marchés mondiaux CIBC ainsi qu’à la Banque 
du Canada. M. Hamdani est titulaire d’une maîtrise en administration des affaires de l’École de gestion Rotman et 
d’un baccalauréat en économie de l’Université Carleton, et est analyste financier agréé (CFA).
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Ken Kember
Premier vice-président, Finances et Technologie, et chef de la direction financière
Ken Kember a été nommé premier vice-président, Finances, et chef de la direction financière en 2009. En 2016,  
il a pris en charge le Groupe de la technologie. À la tête du Groupe des finances et de la technologie, M. Kember  
est responsable des divisions suivantes : Trésorerie, Finances et Contrôle, Services des prêts, Comptes clients de  
la Société, Services généraux, et Groupe de la technologie, qui a charge de la prestation de solutions technologiques 
ainsi que de leur soutien et de leur infrastructure. Il a en outre occupé divers postes à responsabilités croissantes 
au sein du Groupe des finances, dont le poste de vice-président et contrôleur général pendant cinq ans. 
Avant d’entrer à EDC en 1995, il a été cadre supérieur au sein du Groupe de la comptabilité et de l’audit chez 
PricewaterhouseCoopers, à Ottawa. Titulaire d’un baccalauréat ès arts et d’une maîtrise en comptabilité de 
l’Université de Waterloo, il est comptable professionnel agréé, et diplômé du Senior Executive Program de 
l’Université Columbia. Il siège au conseil de Dirigeants financiers internationaux du Canada.

Mairead Lavery
Première vice-présidente, Développement des affaires
Mairead Lavery a été nommée première vice-présidente, Développement des affaires en décembre 2014. Elle 
est chargée de la création d’occasions d’affaires ainsi que des relations avec les clients d’EDC en misant sur 
le réseau de bureaux et de représentations de la Société, au Canada et à l’étranger, dans l’ensemble des 
secteurs industriels, des gammes de produits et des segments de clientèle. Avant d’entrer à EDC, Mme Lavery 
a travaillé pendant 16 ans chez Bombardier, où elle a exercé des fonctions de direction à responsabilités 
croissantes et géré des équipes de plus de 500 employés. Au sein de Bombardier Aéronautique, elle a occupé 
les postes de vice-présidente, Finance, et de vice-présidente, Stratégie, Développement des affaires et Ingénierie 
financière. Jusqu’à récemment, elle assumait les fonctions de vice-présidente, Transformation et Services 
partagés. Originaire de l’Irlande du Nord, Mme Lavery est titulaire d’un diplôme en comptabilité de gestion de 
l’Université Queen’s de Belfast et est Fellow de l’Institute of Chartered Accountants de l’Irlande.

Derek Layne
Premier vice-président, Stratégie et Innovation
Derek Layne a été nommé premier vice-président, Stratégie et Innovation en 2016, ayant auparavant occupé  
le poste de premier vice-président, Solutions d’affaires et Innovation depuis décembre 2011. Il est chargé de 
diriger l’élaboration de la stratégie de la Société et de se pencher sur les questions économiques qui y sous-
tendent. Avant d’exercer ses fonctions actuelles, M. Layne a occupé divers postes de direction liés aux activités 
de financement d’EDC et a été chef de la gestion des risques au cours des quatre années précédentes. Il compte 
plus de 20 années d’expérience dans le montage d’opérations en financement international. Avant d’arriver 
à EDC en 1992, il a travaillé au sein d’une firme d’ingénierie. M. Layne est titulaire d’un baccalauréat en génie 
mécanique de l’Université Carleton et d’une maîtrise en administration des affaires de l’Université de Western 
Ontario. Il est également diplômé du Senior Executive Program de l’Université Columbia. 

Jim McArdle
Premier vice-président et conseiller d’entreprise en chef
Jim McArdle a été nommé premier vice-président et conseiller d’entreprise en chef en 2015. Il est responsable de 
l’engagement auprès des hauts fonctionnaires au sein du gouvernement et de l’opérationnalisation des dossiers 
spéciaux auprès de l’équipe de la haute direction. M. McArdle a exécuté les fonctions de premier vice-président, 
Affaires générales, et secrétaire de 2012 à 2015 et de premier vice-président, Services juridiques, et secrétaire, 
de 2006 à 2015. M. McArdle s’est joint à EDC à titre d’avocat-conseil en 1993 et a été promu au poste d’avocat-
conseil principal en 1994. Il a accédé au poste de chef des Services juridiques et secrétaire adjoint principal en 
juillet 2002. Avant d’arriver à EDC, M. McArdle a travaillé pendant dix ans dans un cabinet d’avocats d’envergure 
nationale à Toronto. Il est diplômé du Senior Executive Program de l’Université Columbia. Il est aussi titulaire 
d’une licence en droit de l’Université de Western Ontario. 

Clive Witter
Premier vice-président, Assurances
Clive Witter a été nommé premier vice-président, Assurances, en mai 2012. M. Witter compte 30 années 
d’expérience dans le domaine de la finance et des assurances, principalement dans des postes de haute 
direction. Originaire du Royaume-Uni, il a également travaillé au Canada, en Irlande, en Belgique et à Hong Kong. 
Avant d’entrer à EDC, il a travaillé à PWC puis chez AVIVA Composite Insurance Group, l’une des plus grandes 
compagnies d’assurances du monde. Avant sa nomination à son poste actuel, il était directeur de l’exploitation, 
Europe continentale chez Willis International, General Insurance Brokers, société établie à Londres. Comptable 
agréé, M. Witter est diplômé du collège universitaire de Swansea, au pays de Galles. Il siège également au conseil 
d’administration de l’Association canadienne de l’assurance comptes clients.



48       Composer avec la volatilité

La gouvernance à EDC

Gérance et gouvernance du Conseil
La bonne conduite des affaires d’EDC incombe à son 

Conseil d’administration, qui se compose d’administrateurs 

présentant une solide expérience des affaires, de la finance,  

de l’investissement et de la gestion des risques. Au printemps 

2015, deux nouveaux administrateurs ont été nommés au 

Conseil : Heather Culbert et Robert McLeese ont remplacé 

respectivement Adam Chowaniec et Donald A. MacLoed. 

Au cours de l’année qui vient de s’écouler, le Conseil a aussi 

accueilli et appuyé Al Hamdani, promu des rangs d’EDC 

au poste de premier vice-président, Gestion des risques 

d’entreprise, et chef de la gestion des risques.

Chaque année, le Conseil apporte une importante 

contribution au Plan d’entreprise d’EDC et l’approuve.  

En 2015, il a discuté de divers éléments du Plan ainsi que de  

la stratégie à long terme de la Société lors de ses rencontres  

et de sa séance stratégique annuelle. Tout au long de l’année, 

le Conseil a maintenu son orientation sur le soutien offert par 

EDC aux PME canadiennes et s’est assuré que les services 

et produits offerts par la Société répondent à leurs besoins 

d’affaires. Les objectifs stratégiques d’EDC demeurent en 

outre le point pivot pour le Conseil pour la période à venir : 

faire connaître les avantages de l’exportation et d’EDC pour 

encourager la croissance du commerce, offrir des solutions  

qui répondent aux besoins des entreprises canadiennes 

et créer de nouveaux débouchés commerciaux tout en 

augmentant la diversification.

Le Conseil et l’Équipe de la haute direction d’EDC 

s’assurent que le Plan d’entreprise s’harmonise avec les 

priorités du gouvernement du Canada, et continuent de 

collaborer avec l’actionnaire de la Société. 

Examen de la gouvernance du Conseil
La gouvernance était au cœur du programme de 2015 du 

Conseil. L’an dernier s’est conclu l’examen de la gouvernance 

du Conseil, entrepris en 2014 avec l’objectif d’assurer une  

gouvernance solide et moderne pour la Société et de 

promouvoir l’excellence et la responsabilisation du Conseil. 

Les administrateurs ont largement participé à cet examen tout 

au long de l’année, et de nombreuses consultations ont été 

menées auprès des présidents du Conseil et des comités.

Par une mise en comparaison avec les pratiques 

exemplaires des secteurs public et privé, cette démarche 

fructueuse a permis de valider la solidité du cadre de 

gouvernance actuel d’EDC et de repérer quelques occasions 

d’améliorer l’efficacité du Conseil et de ses comités, en 

mettant l’accent sur leur rôle d’un point de vue général  

et stratégique. L’examen de la gouvernance a donné lieu  

à la modification de la charte du Conseil d’administration  

et du mandat de chaque comité.

Gestion des risques d’entreprise
En 2015, le Conseil a continué de faire de la gestion des  

risques une priorité, surtout dans l’élaboration en cours du 

Cadre de référence pour la gestion des risques d’entreprise 

(ERM), qui vise à pourvoir EDC d’un cadre de référence, de 

polices et de procédures efficaces pour recenser, atténuer  

et gérer les risques que prend EDC dans sa quête d’aider  

les entreprises canadiennes à profiter de davantage de 

débouchés à l’étranger. Le Conseil a continué de jouer  

un rôle de soutien important dans la planification et la mise  

en œuvre de l’approche de gestion des risques d’entreprise 

et en a discuté en profondeur lors de sa séance stratégique 

annuelle en juin ainsi qu’au cours de toutes les assemblées 

du Conseil. Le Conseil et l’Équipe de la haute direction 

continueront de veiller activement à ce que cette approche ait  

la structure de gouvernance appropriée et efficace – à tous  

les échelons d’EDC – compte tenu de la taille de ce projet  

de transformation et de sa portée à l’échelle de la Société.

Par ailleurs, pour assurer l’atteinte des objectifs liés  

à cette tâche primordiale, EDC a créé en 2015 un poste de 

chef de la conformité et de l’éthique, et le Conseil a participé 

à la définition des fonctions du rôle et de la nouvelle équipe. 

Relevant directement du Comité de la gestion des risques 

du Conseil et du chef de la gestion des risques, le chef de la 

conformité et de l’éthique sera chargé de mieux définir la 

fonction de conformité d’EDC afin d’améliorer la surveillance 

et la gestion des risques de non-conformité dans tous les 

secteurs de la Société.

Nouvelle stratégie d’entreprise
En 2015, EDC a travaillé à l’élaboration d’une nouvelle stratégie 

d’entreprise. En janvier, un nouveau vice-président a été 

engagé pour travailler avec les cadres supérieurs d’EDC sur 

cette initiative. Tout au long de l’année, l’Équipe de la haute 

direction a invité le Conseil à faire part de ses commentaires 

sur les travaux accomplis pour parfaire la stratégie. Le Conseil 

continue de participer à l’élaboration de cette dernière et 

d’appuyer de nouvelles initiatives en visant la mise en œuvre. 

Directive sur les dépenses de voyage  
et d’accueil
Le Conseil s’est aussi chargé d’harmoniser les politiques  

de la Société avec la directive du Conseil du Trésor sur les  

dépenses de voyage, d’accueil, de conférences et d’événements, 

conformément à la directive à l’intention des sociétés d’État 

émise par le précédent gouvernement en juillet 2015. Les 

membres du Conseil et de la haute direction ont examiné 

attentivement les politiques pertinentes et ont relevé  des 

points additionnels nécessitant un meilleur alignement. Tout 

changement pouvant être mis en œuvre l’a été, même s’il 

s’agissait d’un changement ayant des répercussions sur le 

Conseil d’administration.  Même si l’initiative en est toujours 

à ses débuts, EDC s’attend à ce que tous les points soient 

harmonisés au plus tard le 30 juin 2016.
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Activités d’audit
En 2015, avec l’aide du Comité de la vérification et d’un groupe 

consultatif d’administrateurs, le Conseil a continué de faire le 

suivi de la grande transformation opérationnelle d’EDC, axée sur 

les initiatives et les investissements relatifs à la technologie. Ces 

investissements, notamment les améliorations considérables 

apportées à la plateforme technologique d’assurance crédit, 

visent à simplifier les relations d’affaires avec les clients et à 

aider davantage de petites entreprises de manière encore  

plus rentable, tout en garantissant la sécurité des technologies 

de l’information.

Objectifs d’intérêt public et  
mandat conféré par la loi
La mission et les pouvoirs d’EDC lui sont conférés par voie 

législative et sont demeurés inchangés en 2015. Le Conseil a  

reçu régulièrement des rapports sur les activités de partenariat 

avec d’autres institutions financières publiques et privées pour 

répondre aux besoins des entreprises canadiennes. 

Responsabilité sociale des  
entreprises et culture de conduite 
éthique des affaires
Les activités d’EDC en matière de RSE constituent une 

composante essentielle de l’amélioration des résultats 

commerciaux du Canada. Tout au long de l’année, le Conseil 

s’est occupé de diverses questions de RSE, dont la tenue d’un  

examen indépendant des pratiques de lutte contre la corruption  

et la prestation d’un soutien pour déterminer la fonction et la  

portée du nouveau rôle de chef de la conformité et de l’éthique.  

En outre, l’un des membres du Conseil d’administration 

participe aux assemblées du Conseil consultatif d’EDC sur  

la responsabilité sociale des entreprises.

Le Conseil favorise une culture de conduite éthique des 

affaires, et ses membres doivent produire des déclarations 

permanentes d’intérêts et s’abstenir de participer aux 

discussions ou au vote s’il existe un conflit d’intérêts réel 

ou potentiel. Les documents du Conseil sont contrôlés pour 

cerner toute correspondance avec des sociétés figurant dans 

les déclarations permanentes, et la documentation relative  

à une transaction n’est pas remise à un administrateur ayant 

un intérêt déclaré dans une partie liée à la transaction.

Chaque année, le Conseil reçoit des employés la 

confirmation de leur engagement à respecter le Code de 
conduite d’EDC, y compris le Code de valeurs et d’éthique 
du secteur public qui en fait partie depuis 2012. De plus, les 

membres du Conseil reçoivent chaque année une formation 

d’appoint afin de confirmer qu’ils comprennent les exigences du  

Code de conduite qui s’appliquent à eux et s’y conforment. Ils en  

font autant pour les procédures du Conseil régissant les conflits 

d’intérêts et les délits d’initiés. En 2015, cette formation a été 

offerte au nouveau chef de la conformité et de l’éthique d’EDC.

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, dont certaines se déroulent en présence du chef de la 

direction uniquement et d’autres en l’absence de tout membre 

de la direction. En outre, le Comité de la vérification se réunit à 

huis clos à trois occasions, une fois avec les représentants du 

Bureau du vérificateur général du Canada, une autre avec le 

vice-président et vérificateur interne en chef, et une dernière 

avec les administrateurs indépendants. De plus, le chef de la 

gestion des risques assiste aux réunions à huis clos du Comité 

de la gestion des risques. 

Les rôles du président du Conseil et du président  

d’EDC sont distincts. Hormis le président, tous les membres 

du Conseil sont indépendants de la direction. Par souci de 

transparence, les administrateurs reçoivent les ordres du 

jour et la documentation relatifs aux réunions des comités 

auxquels ils ne siègent pas, et sont libres d’y prendre part  

s’ils le souhaitent.

Les relations de travail entre le Conseil et la direction 

d’EDC se déroulent sous le signe de l’efficacité, le Conseil 

examinant régulièrement l’attribution des responsabilités. 

Le Règlement administratif d’EDC régit les délibérations 

du Conseil et fixe également les questions sur lesquelles le 

Conseil a un pouvoir réservé. Une charte définit les rôles et 

les responsabilités des membres du Conseil d’administration, 

surtout en matière de gérance, et précise le déroulement  

des travaux du Conseil.

Communication avec les  
parties intéressées
En 2015, le Conseil a surveillé et facilité les communications 

entre EDC et ses parties intéressées, dont son actionnaire,  

le gouvernement du Canada, pour en assurer l’efficacité.

Le Conseil est resté au fait des activités qui aident 

EDC à recueillir la rétroaction de ses parties intéressées, 

notamment les réunions du Panel consultatif d’EDC sur 

l’industrie et du Conseil consultatif sur la responsabilité 

sociale des entreprises (auxquelles participe régulièrement 

l’un des membres du Conseil). Des spécialistes de divers 

domaines ont été invités aux séances officielles et officieuses 

du Conseil pour prendre la parole, notamment la ministre 

du Commerce international, Mme Chrystia Freeland. Les 

administrateurs se réunissent également avec des hauts 

représentants du Bureau du surintendant des institutions 

financières (BSIF). Sous l’encouragement du Conseil, 

EDC a continué d’accorder la priorité aux partenariats, 

notamment aux initiatives de renforcement de ses relations 

avec le Service des délégués commerciaux et les institutions 

financières canadiennes comme la Corporation commerciale 

canadienne et la Banque de développement du Canada. 
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En outre, deux fois par année, le Conseil d’administration 

exécute des activités de représentation à l’occasion de ses 

assemblées à l’extérieur de la ville afin de rencontrer des clients 

locaux, des représentants gouvernementaux et d’autres parties 

intéressées clés dans les diverses communautés.

Le Comité du développement des affaires et de la 

stratégie a examiné les programmes visant à faire connaître 

EDC et les services qu’elle offre aux entreprises canadiennes, 

se penchant notamment sur les résultats d’affaires et 

l’orientation stratégique des programmes.

Évaluation et relève des cadres 
supérieurs
En 2015, le Conseil a suivi le processus en place d’évaluation 

du rendement du président et des premiers vice-présidents. 

Leurs objectifs annuels en matière de rendement sont 

établis par le Comité des ressources humaines et sont 

directement liés à l’atteinte des objectifs énoncés dans le 

Plan d’entreprise. Le Comité des ressources humaines évalue 

le rendement en fonction de ces objectifs, et formule ses 

recommandations au Conseil. Ce dernier informe ensuite 

le gouvernement de ses recommandations concernant leur 

salaire et rémunération variable. Le Comité des ressources 

humaines examine aussi chaque année le rendement et 

la rémunération des membres de la haute direction et des 

titulaires de certains autres postes.

Le Conseil supervise également la relève des cadres 

supérieurs. Le Plan de relève préparé par la direction et 

approuvé par le Comité des ressources humaines est utilisé 

pour les nominations à des postes de cadre supérieur. L’un des 

postes de direction pourvus en 2015 a fait appel à ce plan.  

Formation et évaluation des  
membres du Conseil
Les nouveaux administrateurs reçoivent une orientation au 

cours de séances d’information données par des membres 

de la haute direction et de réunions-discussions libres avec 

des membres chevronnés du Conseil. Des discussions 

approfondies de toutes les activités figurent à l’ordre du 

jour de chacune des réunions du Conseil et de ses comités. 

Pendant l’année, les administrateurs assistent en outre à des 

formations pour approfondir leurs connaissances dans des 

domaines liés aux activités d’EDC.

Mandat 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, aux modalités 

de la mission des auditeurs 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 conventions 

comptables, et il examine les résultats des audits internes et 

externes. Le Comité se charge en outre de l’approbation des 

états financiers trimestriels en vue de leur diffusion publique. 

Les membres du Comité de la vérification, parmi lesquels 

figurent des spécialistes en finance, sont indépendants de  

la direction d’EDC. Présidé par Herbert Clarke, le Comité  

a tenu huit réunions. Par suite du processus d’examen de 

gouvernance, le mandat du Comité de la vérification a été 

modifié en 2015, et le rôle de surveillance de la conformité de  

la Société a été confié au Comité de la gestion des risques.

Le Comité du développement des affaires et de la 

stratégie propose une orientation qui renforce la capacité 

d’EDC de répondre aux besoins des exportateurs et des 

investisseurs canadiens. Le Comité est chargé d’encadrer 

l’élaboration et l’approbation du Plan d’entreprise, de 

recommander le Plan au Conseil, 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 aussi diverses stratégies sectorielles 

et les initiatives liées à de nouveaux services, et il fait le point 

annuellement sur les retombées pour l’économie canadienne 

des transactions facilitées par EDC. Présidé par Jeffrey 

Steiner, le Comité a tenu six réunions. Par suite du processus 

d’examen de gouvernance, le nom et le mandat du Comité ont 

été modifiés afin de mettre en évidence son rôle stratégique.

Le Comité de direction est autorisé à exercer bon 

nombre des pouvoirs du Conseil et se réunit seulement en 

cas d’urgence. Aucune réunion du Comité n’a été nécessaire 

en 2015. Kevin Warn-Schindel en assure la présidence en sa 

qualité de président du Conseil.

Le Comité des ressources humaines aide le Conseil 

relativement aux questions de planification stratégique des 

ressources humaines et approuve le Plan de relève de la 

direction, la rémunération des employés et des membres 

de la haute direction ainsi que les indicateurs et objectifs du 

Programme de rémunération au rendement. Il fixe les objectifs 

et guide le Conseil dans l’évaluation du rendement du président, 

en plus de surveiller la structure, la stratégie d’investissement et 

le rendement des régimes de retraite des employés. Présidé par 

Jeff Burghardt, le Comité a tenu huit réunions.

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 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 président du Conseil préside le 

Comité. En raison de leur importance, les questions liées à la 

gouvernance ont été soumises en 2015 à l’assemblée plénière 

du Conseil à des fins de discussion ou d’approbation. Le 

Comité n’a donc tenu aucune réunion en 2015.

Le Comité de la gestion des risques aide le Conseil 

à superviser la gestion prudente de la structure du capital 

d’EDC, notamment la gestion des risques de crédit, des 

risques du marché et d’autres risques d’entreprise. Il lui revient 

par ailleurs de recommander des mises à jour au cadre des 

politiques internes régissant les autorisations requises par 
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EDC pour entreprendre des activités de même que d’encadrer 

le processus d’approbation de transactions particulières. Le 

Comité est chargé de l’examen et de la recommandation des 

transactions qui nécessitent une autorisation du Conseil, ainsi 

que de la surveillance de la conformité avec la Directive en 

matière d’évaluation environnementale et les règles d’éthique 

d’EDC. Il reçoit des mises à jour sur diverses activités de 

gestion du portefeuille. Présidé par Darlene Thibault, le Comité 

a tenu six réunions. En 2015, le Comité a pris en charge la 

responsabilité du nouveau rôle de chef de la conformité et de 

l’éthique d’EDC ainsi que de la surveillance de la conformité de 

la Société, relevant auparavant du Comité de la vérification.

Rémunération des administrateurs
La rémunération des administrateurs est fixée par décret. Le 

président du Conseil et les administrateurs du secteur privé 

reçoivent des honoraires annuels et une indemnité quotidienne 

pour les déplacements et les réunions du Conseil et des comités 

auxquelles ils assistent. Conforme aux directives du Conseil du 

Trésor, le barème qui suit est en vigueur depuis 2000 :

›› Président du Conseil : honoraires annuels de 12 400 $  

et indemnité quotidienne de 485 $

›› Autres administrateurs : honoraires annuels de 6 200 $  

et indemnité quotidienne de 485 $

›› Présidents de comité (autre que le Comité de direction) et 

vice-président du Conseil : honoraires de base plus 2 000 $

Les administrateurs sont 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. En 2015, il y a eu 15 réunions du Conseil 

(six réunions ordinaires et neuf réunions extraordinaires) et 

28 réunions de comités. Les réunions convoquées entre les 

réunions ordinaires du Conseil sont normalement tenues 

par téléconférence. La rémunération globale accordée aux 

administrateurs indépendants, y compris au président du 

Conseil (honoraires annuels plus indemnité quotidienne), 

s’est élevée à 258 368 $, contre 245 658 $ en 2014. 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 ont totalisé 179 084 $,  

contre 150 682 $ en 2014 (dépenses du chef de la direction 

d’EDC exclues dans les deux cas). Les dépenses de voyage et 

d’accueil du chef de la direction d’EDC ont totalisé 69 279 $ 

en 2015, contre 65 572 $ en 2014.
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Tableau des présences des administrateurs aux réunions du Conseil d’EDC et de ses comités en 2015

 

Rémunération  
globale (honoraires  

plus indemnité 
quotidienne)

Réunions du  
Comité de la 
vérification  

(6 ordinaires et  
2 extraordinaires)

Réunions du  
Comité du 

développement  
des affaires et de  

la stratégie 
(6 ordinaires)

Réunions du  
Comité des 
ressources  
humaines  

(6 ordinaires et  
2 extraordinaires)

Réunions du  
Comité de la 

nomination et de 
la gouvernance 

(aucune)

Réunions du  
Comité de la  
gestion des  

risques  
(6 ordinaires)

Réunions  
du Conseil 

d’administration  
(6 ordinaires et  

9 extraordinaires)

Boivin, Jacques 20 022,50 $ 8/8 6/6   15/15

Burghardt, Jeff 30 510,00 $ 8/8 6/6 8/8   15/15

Chowaniec, Adam1 757,68 $   0/1

Clarke, Herbert M. 26 630,00 $ 8/8 6/6   15/15

Culbert, Heather2 15 906,94 $ 5/5  4/4  3/3 10/13

Daignault, Benoit s.o.   8/8  6/6 15/15

Gordon, Lindsay 18 567,50 $ 6/8  7/8  6/6 9/15

Khurana, Vik 16 142,50 $  5/6   5/6 11/15

Lifson, Elliot 19 052,50 $  6/6 8/8  6/6 14/15

MacLeod, Donald A.3 4 591,28 $  1/1 2/2  1/1 3/3

McLeese, Robert S.4 13 972,31 $ 4/5 3/3    11/12

Stefanson, Jason T. 18 082,50 $ 4/8  5/8  5/6 10/15

Steiner, Jeffrey 21 522,50 $  6/6   6/6 12/15

Thibault, Darlene 26 145,00 $ 8/8 6/6   6/6 13/15

Warn-Schindel, Kevin 26 465,00 $   6/8 4/6 15/15

1.	  A. Chowaniec est décédé le 13 février 2015.
2.	 H. Culbert a été nommée au Conseil d’administration le 26 mars 2015.
3.	 D. MacLeod a été remplacé le 23 avril 2015.
4.	 R. McLeese a été nommé au Conseil d’administration le 23 avril 2015.
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Avertissement à l’égard des déclarations prospectives
Le présent rapport de gestion contient des projections et d’autres 
déclarations prospectives à l’égard d’événements futurs. De par 
leur nature, ces déclarations se fondent sur des hypothèses et sont 
assujetties à des incertitudes et à des risques inhérents. Par conséquent, 
les résultats réels pourraient différer sensiblement des attentes 
exprimées dans les déclarations prospectives.
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Le présent rapport de gestion doit être lu en parallèle avec nos états financiers consolidés audités et les notes y 

afférentes pour l’exercice clos le 31 décembre 2015. 

Tous les chiffres sont en dollars canadiens.
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Aperçu des résultats financiers
En 2015, on a observé un degré élevé d’incertitude et de volatilité touchant trois éléments clés – la Chine, le cours des produits de base 
et les devises. Dans un contexte d’anticipations de politiques monétaires divergentes des banques centrales de certains pays développés, 
la montée constante du cours du dollar américain a pesé davantage sur l’économie chinoise déjà en difficulté. Au troisième trimestre, 
nous avons assisté à la fin de la crise de la zone euro à la suite de l’approbation du troisième plan de sauvetage de la Grèce, mais d’autres 
embûches sont apparues, dont le krach boursier en Chine et la dévaluation surprise du yuan. La volatilité accrue des marchés des capitaux 
mondiaux qui s’est ensuivie et les craintes grandissantes à l’égard de la croissance, alimentées par la faiblesse du cours des produits de 
base et des monnaies, ont frappé de plein fouet les économies émergentes et les exportateurs de produits de base. Sur le plan géopolitique, 
l’année s’est terminée par des événements tragiques – tels que l’escalade de la guerre civile en Syrie, la crise aiguë des réfugiés en Europe 
et les terribles attentats en France – qui ont rendu la situation économique mondiale plus incertaine encore.

Pour le Canada, une économie américaine et un dollar américain robustes sont deux facteurs clés qui habituellement alimentent la croissance 
des exportations canadiennes. D’ordinaire, la dépréciation du dollar canadien propulse les exportations avec un certain retard, et cette 
tendance s’est manifestée malgré une incertitude persistante et un ralentissement général du commerce international. Ainsi, les performances 
économique et commerciale du Canada ont été testées, suivant les mêmes tendances que celles du cours des produits de base, de l’énergie 
en particulier. Après un parcours difficile au premier semestre de 2015, l’économie a rebondi au début du troisième trimestre, suscitant l’espoir 
d’une reprise. Or, la remontée a été de courte durée, car l’économie et les exportations canadiennes ont été confrontées à d’autres glissements 
du cours du pétrole, qui a atteint un creux vieux de 12 ans. La dégringolade a entraîné avec elle la chute du dollar canadien.

Au Canada, les exportations totales ont clôturé l’année avec une baisse de 0,9 % par rapport à 2014. Malgré la mauvaise fortune des 
exportations du secteur des produits énergétiques, celles des industries les plus aptes à profiter de la croissance économique américaine 
et de l’affaiblissement du dollar canadien ont grimpé, notamment du côté des biens de consommation, des produits automobiles et des 
machines et matériel industriels. Nos résultats le prouvent : d’une part, la hausse de la demande de nos produits de financement est venue 
essentiellement des secteurs autres que ceux de l’énergie et des produits de base, et d’autre part, la dépréciation continuelle du dollar 
canadien a rehaussé nos résultats financiers, car la majeure partie de nos actifs sont libellés en devise américaine.

Même si nos produits d’exploitation nets de 2015 ont augmenté, grâce surtout à la croissance de notre portefeuille de prêts et à l’écart 
de change, notre bénéfice net s’est replié de 204 millions de dollars. La détérioration de la qualité du crédit de notre portefeuille de prêts, 
principalement dans le secteur des industries extractives, a été le principal facteur de la baisse du résultat net, car elle a nécessité une 
dotation au compte de correction de valeur et aux provisions. En 2014 par contre, la qualité du crédit du portefeuille s’était améliorée, 
donnant lieu à une reprise de corrections de valeur et de provisions. L’effet de la dotation a été atténué par celui de l’augmentation des 
autres produits en 2015, attribuable à la volatilité associée aux instruments financiers inscrits à la juste valeur, dont l’effet est comptabilisé 
en autres produits ou charges.

Exercice clos le 31 décembre
(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Produits du financement et des placements, montant net 1 337 1 227

Commissions de garantie de prêt 41 36

Primes d’assurance et commissions de garantie, montant net 194 195

1 572 1 458

Autres (produits) charges (200) (76)

Charges administratives 351 327

Dotation au compte de correction de valeur et aux provisions  
pour pertes de crédit (reprise) 437 (39)

Charges liées aux sinistres 59 117

Bénéfice net 925 $ 1 129 $

Incidence des fluctuations du cours du change  
sur les résultats financiers

Tout au long de 2015, le dollar canadien s’est déprécié par rapport au dollar américain, affichant un taux de 0,72 USD à la fin de 2015, contre 
0,86 USD à la fin de 2014. Cette dépréciation a donné lieu à 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 de clôture de l’état de la situation financière. Nos 
activités facilitées et les éléments du résultat net sont convertis en dollars canadiens au cours du change moyen. En 2015, le cours moyen 
du dollar canadien a été de 0,78 USD (0,91 USD en 2014).

Si le dollar canadien était resté stable par rapport au dollar américain en 2015 :

›› les prêts bruts se seraient chiffrés à 46,1 milliards de dollars, au lieu de 53,3 milliards, soit une baisse de 14 %;

›› le total des actifs aurait atteint 52,7 milliards de dollars, plutôt que 61,0 milliards, soit une baisse de 14 %;

›› le total des activités facilitées aurait été de 93,1 milliards de dollars, plutôt que 104,2 milliards, soit une baisse de 11 %;

›› le bénéfice net se serait établi à 804 millions de dollars, au lieu de 925 millions, soit une baisse de 13 %.
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Performance financière

Produits du financement et des placements, montant net

Produits tirés des prêts 
Les produits tirés des prêts de 2015 ont atteint 1 475 millions de 
dollars, en hausse de 236 millions par rapport à ceux de 2014.  
Le taux de rendement de notre portefeuille de prêts – productifs 
et dépréciés – s’est établi à 3,09 % (baisse de 10 points de  
base en un an).

Les produits d’intérêts sur les prêts productifs s’élèvent à  
1 260 millions de dollars pour 2015, en hausse de 203 millions 
comparativement à ceux de 2014. La hausse est surtout 
attribuable à l’appréciation du dollar américain face au dollar 
canadien, puisque nos prêts sont essentiellement libellés 
en dollars américains. La croissance de notre portefeuille 
explique aussi cette hausse, laquelle croissance résulte des 
déboursements nets de 3 985 millions de dollars sur les prêts en 
2015. Malgré la croissance du portefeuille, les produits générés 
ont souffert d’une baisse du rendement des prêts à taux fixe.

Le rendement du portefeuille à taux variable s’est amélioré, passant de 2,23 % en 2014 à 
2,27 % en 2015. Les taux de référence de notre portefeuille à taux variable ont augmenté 
durant 2015, contribuant à une hausse globale des produits tirés des prêts à taux variable 
et à une hausse du rendement. Le taux de rendement de notre portefeuille à taux fixe a 
baissé, passant de 4,43 % à 4,01 %, en raison des remboursements d’anciens prêts, dont 
le taux de rendement moyen était de 4,94 %, qui ont été remplacés par de nouveaux prêts 
n’ayant qu’un rendement moyen de 2,39 %. Le rendement global de notre portefeuille de 
prêts productifs a donc reculé de 8 points de base pour s’établir à 2,66 %.

Les produits sous forme de commissions sur prêts ont monté de 30 millions de dollars en 
2015 pour s’élever à 198 millions, surtout en raison de l’écart de change et d’autres facteurs, 
notamment les remboursements anticipés sur les prêts, qui entraînent la comptabilisation 
immédiate, en produits, des commissions différées.

Voir le tableau 1, sous la rubrique « Information complémentaire », pour une ventilation 
du rendement de nos prêts à taux fixe et à taux variable.

Facteurs de la variation des produits tirés des prêts  
par rapport à 2014

(en millions de dollars canadiens) 2015

Écart de change 171

Produits générés par la croissance du portefeuille 57

Diminution des produits en raison de la baisse du rendement (25)

Augmentation des produits d’intérêts sur les prêts productifs 203

Augmentation des produits sous forme de commissions  
sur prêts 30

Autres augmentations 3

Variation nette des produits tirés des prêts 236 $
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Produits tirés des titres négociables
Nous détenons un portefeuille de titres négociables pour pouvoir combler nos besoins en 
liquidités. Conformément à nos politiques de gestion des risques, que le Conseil a approuvées, 
nous devons disposer d’un montant minimal prescrit de liquidités, qui correspond à nos 
besoins prévus en liquidités.

Nos produits tirés des titres négociables comprennent les produits tirés des instruments 
à court terme, des obligations et des titres d’État détenus durant l’exercice. En 2015, les 
produits tirés des titres négociables ont atteint 60 millions de dollars, ayant augmenté de 
15 millions surtout en raison de l’écart de change et de l’augmentation des soldes moyens 
constituant le portefeuille.

Le solde moyen des titres négociables se monte à 6 311 millions de dollars pour 2015,  
en hausse de 1 264 millions en un an. La hausse s’explique surtout par l’écart de change 
et l’augmentation de nos besoins en liquidités pour financer notre portefeuille de prêts 
en croissance.

Notre portefeuille de titres négociables est surtout sensible à la fluctuation du taux des 
titres à long terme du Trésor américain. Puisque ces taux ont monté en 2015, le taux de 
rendement de notre portefeuille de titres négociables s’est amélioré, passant de 0,88 % en 
2014 à 0,94 % en 2015.

Facteurs de la variation des produits tirés des titres négociables par rapport à 2014

(en millions de dollars canadiens) 2015

Écart de change 8

Effet de la croissance du volume 4

Augmentation des produits en raison du rendement 3

Variation nette des produits tirés des titres négociables 15 $

Charges d’intérêts 
Nos charges d’intérêts comprennent le coût de la dette, compte tenu des dérivés connexes. 
Elles rendent aussi compte de l’incidence des swaps de devises à taux variable servant à 
réduire le risque de change associé au capital que nous utilisons pour financer des actifs 
libellés en dollars américains. Ces swaps de devises servent à compenser des actifs et 
des passifs libellés en dollars américains et ils comprennent une branche payable en 
dollars américains et une branche encaissable en dollars canadiens. Ainsi, nous pouvons 
détenir notre portefeuille de titres négociables, décrit ci-dessus, principalement en dollars 
américains, sans courir le risque de change.

Nous tirons des produits sur ces swaps de devises puisque les taux d’intérêt applicables 
à la branche encaissable, en dollars canadiens, des swaps sont plus élevés que les taux 
applicables à la branche payable en dollars américains.

En 2015, les charges d’intérêts ont totalisé 183 millions de dollars, soit 113 millions de plus 
qu’en 2014. L’écart est surtout dû à la hausse du taux d’intérêt effectif. Le taux d’intérêt 
effectif de nos emprunts s’est accru en passant de 0,20 % à 0,40 %, car nous avons émis 
des titres à des taux plus élevés, surtout à cause des conditions des marchés mondiaux. 
L’accroissement s’explique aussi par la nécessité de financer certains déboursements sur 
des prêts en monnaie locale sur certains marchés émergents où les taux d’intérêt sont bien 
plus élevés et par la baisse des produits générés sur nos swaps liés au capital.
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Les produits nets générés sur les swaps de devises liés au capital se montent à 45 millions de dollars en 2015, en baisse de 22 millions 
depuis 2014 en raison d’une diminution de l’écart entre le taux CDOR (Canadian Dollar Offered Rate) sur la branche encaissable et le 
taux LIBOR (London Interbank Offered Rate) sur le dollar américain sur la branche payable des swaps. L’écart s’est rétréci puisque le taux 
CDOR a diminué par suite de deux baisses de taux d’intérêt par la Banque du Canada et que le taux LIBOR sur le dollar américain a monté 
à la suite d’une hausse du taux d’intérêt décrétée par la Réserve fédérale américaine.

Facteurs de la variation des charges d’intérêts par rapport à 2014

(en millions de dollars canadiens) 2015

Hausse des charges attribuable à la hausse du taux d’intérêt effectif 69

Baisse des produits sur les swaps de devises liés au capital 22

Effet de la croissance du volume 11

Écart de change 11

Variation nette des charges d’intérêts 113 $

Primes d’assurance et commissions de garantie d’assurance

Les produits sous forme de primes et de commissions de garantie provenant des 
assurances en 2015 s’établissent à 194 millions de dollars, pratiquement autant qu’en 
2014, quoique les produits aient fluctué entre les différents programmes.

Les primes d’assurance nettes acquises au titre du programme d’Assurance d’institution 
financière se montent à 17 millions de dollars, en baisse de 7 millions comparativement 
à celles de 2014. En 2015, le programme a subi une baisse importante de la demande à 
cause du ralentissement économique en Chine, ce qui a permis aux institutions financières 
canadiennes de traiter avec leurs contreparties sans dépasser leurs propres capacités. 

Les primes d’assurance nettes acquises au titre du programme d’Assurance crédit ont 
légèrement augmenté en 2015 en raison de l’écart de change. Le taux moyen des primes 
d’assurance crédit a régressé depuis 2011 parce qu’auparavant, les taux étaient plus 
élevés en raison du risque accru attribuable à la récession mondiale.

Voir le tableau 3, sous la rubrique « Information complémentaire », pour une ventilation 
des primes d’assurance et des commissions de garantie.

Autres (produits) charges 

Pour 2015, nous avons comptabilisé d’autres produits de 200 millions 
de dollars (76 millions pour 2014). Les principales composantes des 
autres produits de 2015 comprennent les profits et les pertes réalisés 
et latents sur la juste valeur de divers instruments financiers, ainsi 
que les profits sur la vente d’aéronefs.

Nous avons désigné la plupart de nos emprunts comme étant à la 
juste valeur par le biais du résultat net afin de leur appliquer le même 
traitement comptable que nous appliquons aux dérivés connexes. En 
général, ces dérivés servent à gérer les risques de taux d’intérêt et de 
change auxquels les emprunts connexes sont exposés.

Conformément aux Normes internationales d’information 
financière (IFRS), nos emprunts sont évalués en fonction de notre 
propre cote de crédit (AAA), alors que les dérivés connexes le sont 
en fonction du risque de crédit lié à l’exposition correspondante. 
En 2015, la plupart des taux pertinents pour l’évaluation de nos 
emprunts et des dérivés connexes ont augmenté, ce qui a entraîné 
des profits nets, réalisés et latents, de 189 millions de dollars sur 
nos emprunts, ainsi que des pertes nettes, réalisées et latentes, 
de 97 millions sur les dérivés connexes. Le montant des profits 
sur nos emprunts a été supérieur à celui des pertes sur les dérivés 
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Primes d’assurance crédit

Primes acquises
Taux moyen

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

(Profit) perte nette réalisée et latente sur les 
emprunts désignés comme étant à la juste 
valeur par le biais du résultat net (189) 76

(Profit) perte nette réalisée et latente sur les 
dérivés liés aux emprunts 97 (22)

Profit net réalisé et latent sur les placements 
inscrits à la juste valeur par le biais du  
résultat net (51) (50)

(Profit) perte nette réalisée et latente sur  
les titres négociables inscrits à la juste  
valeur par le biais du résultat net 13 (26)

Profit sur la vente d’aéronefs* (45) (53)

(Profit) perte de change (11) 3

Autres (14) (4)

Total des autres (produits) charges (200) $ (76) $

*Voir la page 109.
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connexes, car les taux servant à l’évaluation de nos emprunts ont enregistré une plus grande hausse que les taux utilisés pour l’évaluation 
des dérivés connexes. En 2014 par contre, la plupart des taux pertinents pour l’évaluation de nos emprunts et des dérivés connexes avaient 
diminué, ce qui avait entraîné des pertes nettes, réalisées et latentes, de 76 millions de dollars sur nos emprunts, ainsi que des profits nets, 
réalisés et latents, de 22 millions sur les dérivés connexes.

En 2015, notre portefeuille de placements a généré des profits réalisés de 66 millions de dollars (15 millions en 2014) et des pertes latentes 
de 15 millions (profits de 35 millions en 2014). Les profits réalisés découlent principalement des distributions reçues sur nos placements 
dans des fonds de placement, alors que les pertes latentes résultent du rendement plus faible que prévu de nos placements directs.

Notre portefeuille de titres négociables est surtout sensible à la fluctuation du taux des titres à long terme du Trésor américain. Pour 2015, 
le portefeuille de titres négociables a enregistré des pertes latentes de 17 millions de dollars (profits de 24 millions pour 2014), ce qui reflète 
une hausse des taux sur les titres à long terme du Trésor américain en 2015 comparativement à une baisse de ces taux en 2014. De plus, 
lorsque nous avons rééquilibré le portefeuille afin de nous rapprocher de notre indice de référence, les titres dont le coupon était plus élevé 
que les taux de marché ont été vendus, ce qui a généré des profits réalisés de 4 millions de dollars (2 millions en 2014).

Dotation au compte de correction de valeur et aux  
provisions pour pertes de crédit (reprise)

En 2015, nous avons comptabilisé une dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes de crédit de 437 millions 
de dollars relativement à notre portefeuille de prêts, alors que nous avions comptabilisé une reprise de 39 millions en 2014. La perte 
résultait principalement de l’ajout de 265 millions de dollars relativement aux corrections de valeur et provisions supplémentaires pour 
risques de marché afin de refléter le risque élevé dans le secteur des industries extractives. De plus, il y a eu une détérioration de la qualité 
du crédit, surtout dans le portefeuille d’industries extractives. L’effet de ces deux éléments a été atténué en raison du changement de 
composition du portefeuille de prêts, car la reprise de corrections de valeur et de provisions provoquée par les remboursements de prêts 
a eu une plus grande incidence que les besoins additionnels en dotation au compte de correction de valeur et aux provisions par suite 
des déboursements et des engagements. En 2014 par contre, notre portefeuille avait connu une amélioration de la qualité du crédit qui 
avait provoqué une reprise de corrections de valeur et de provisions.

Voir le tableau 4, sous la rubrique « Information complémentaire », pour une ventilation de la dotation au compte de correction de valeur 
et aux provisions pour pertes de crédit (reprise). Voir la page 64 pour des précisions sur les comptes de correction de valeur et les provisions 
supplémentaires pour risques de marché.

Charges liées aux sinistres 

En 2015, nous avons versé des indemnités de 143 millions de dollars, soit 71 millions de plus qu’un an auparavant. Sur ce total de 2015,  
91 millions se rapportent aux sinistres relatifs aux acheteurs du secteur des ressources dans le cadre de notre programme d’Assurance crédit.

Malgré la fréquence assez élevée des sinistres, le total des charges liées aux sinistres a reculé de 58 millions de dollars depuis un an. La 
diminution actuarielle de la provision nette pour sinistres sur assurances résulte surtout de la diminution des facteurs de risque au sein 
de notre programme d’Assurance risques politiques et de l’augmentation de la réassurance couvrant les expositions élevées. Par contre, 
le degré de risque a augmenté dans notre portefeuille d’Assurance crédit. La réduction des indemnités recouvrables sur assurances en 
2014 était attribuable aux sinistres du programme d’Assurance risques politiques.

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Indemnités versées 140 62

Indemnités versées – polices réassurées 3 10

Indemnités recouvrées (15) (12)

Indemnités recouvrées – polices réassurées  – (1)

Diminution actuarielle de la provision nette pour sinistres  
sur assurances (55) (9)

(Augmentation) diminution des indemnités recouvrables  
sur assurances (16) 66

Frais de gestion des sinistres 2 1

Total des charges liées aux sinistres 59 $ 117 $
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Charges administratives

Les charges administratives de 2015 s’élèvent à 351 millions de dollars, soit une hausse de 
24 millions en regard de celles de l’exercice précédent. Le coût des ressources humaines a 
grimpé surtout à cause de la montée de la charge de retraite et du rajustement normal des 
salaires. L’accroissement de la charge de retraite est surtout attribuable à une réduction 
du taux d’actualisation des obligations au titre des prestations de retraite.

Le ratio de productivité représente la mesure dans laquelle nous utilisons nos ressources 
efficacement. En 2015, ce ratio a atteint 22,9 %, contre 23,3 % en 2014, ce qui est plus 
favorable que notre fourchette cible de 25 à 28 %, surtout grâce aux profits réalisés sur 
notre portefeuille de placements et aux profits résultant de la vente d’aéronefs.

Situation financière

Résumé de l’état de la situation financière

Total des actifs – Le total s’élevait à 61,0 milliards de dollars à la 
fin de 2015, en hausse de 12,0 milliards (24 %) depuis la fin de 2014. 
La hausse est surtout due à l’augmentation des titres négociables 
et des prêts.

Trésorerie et titres négociables – La trésorerie et les titres 
négociables valaient 7,7 milliards de dollars, en hausse de 1,1 milliard 
(18 %) par rapport à 2014 surtout à cause de l’écart de change et 
des encaissements élevés à la fin de 2015.

Prêts – Les prêts totalisaient 53,1 milliards de dollars, en hausse de 
11,6 milliards (28 %) en un an en raison surtout de l’écart de change 
et des déboursements nets sur les prêts.

Instruments dérivés – Le montant net des instruments dérivés 
correspondait à un passif de 3,1 milliards de dollars (1,0 milliard en 
2014). D’un exercice à l’autre, la valeur de nos instruments dérivés 
fluctue en fonction de la variation des taux d’intérêt et de change 
sous-jacents.

Emprunts – Les emprunts s’élevaient à 46,9 milliards de dollars, 
contre 38,0 milliards en 2014, soit une hausse de 8,9 milliards. 
L’accroissement est surtout imputable à l’écart de change et 
au montant net des instruments d’emprunt émis qui a servi au 
financement des déboursements nets sur les prêts. Nos besoins en 
emprunts sont grandement tributaires de l’activité au sein de notre 
portefeuille de prêts.

31 décembre
(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Trésorerie et titres négociables 7 694 6 545

Instruments dérivés 350 371

Prêts 53 136 41 586

Compte de correction de valeur pour 
pertes sur prêts (1 715) (1 163)

Autres actifs de financement  
et de location 1 060 912

Autres 444 753

Total des actifs 60 969 $ 49 004 $

Emprunts 46 909 38 038

Instruments dérivés 3 434 1 377

Provision pour pertes sur engagements 
de prêts 113 44

Passifs au titre des primes et des 
sinistres 688 618

Autres passifs 660 711

Capitaux propres 9 165 8 216

Total des passifs et des capitaux propres 60 969 $ 49 004 $
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Analyse du Plan d’entreprise

Cette rubrique fournit une comparaison de nos résultats et de notre situation financière de 2015 avec les projections établies dans le Plan 
d’entreprise. Nous examinerons d’abord le Plan d’entreprise 2015 rétrospectivement et comparerons les chiffres réels avec les prévisions 
établies. Nous aborderons ensuite l’exercice 2016 de façon prospective et expliquerons quelles sont les variations que nous prévoyons 
enregistrer par rapport à nos résultats et à notre situation financière de 2015.

Performance financière

Exercice clos le 31 décembre
(en millions de dollars canadiens)

Plan d’entreprise 
2016

Chiffres réels de 
2015

Plan d’entreprise 
2015

Produits du financement et des placements, montant net 1 146 1 337 1 148

Primes d’assurance et commissions de garantie* 238 235 237

Autres (produits) charges (76) (200) (6)

Charges administratives 400 351 356

Dotation au compte de correction de valeur et aux provisions 
pour pertes de crédit 73 437 191

Charges liées aux sinistres 80 59 59

Bénéfice net 907 925 785

Autres éléments du résultat global 75 24 154

Résultat global 982 $ 949 $ 939 $

*Y compris les commissions de garantie de prêt.

Plan d’entreprise 2015 
Le bénéfice net de 2015 s’est établi à 925 millions de dollars, contre 785 millions projetés dans le Plan d’entreprise 2015, soit une 
hausse de 140 millions, dont les principales causes sont les suivantes :

›› Nous avons comptabilisé une dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes de crédit de 437 millions 
de dollars pour 2015, soit une augmentation de 246 millions par rapport à la dotation prévue au Plan, qui résulte surtout d’une 
dégradation de la qualité du crédit de notre portefeuille d’industries extractives qui n’avait pas été envisagée lorsque le Plan  
avait été préparé.

›› Les autres produits sont supérieurs de 194 millions de dollars à ceux du Plan surtout en raison de la volatilité associée à nos instruments 
financiers comptabilisés à la juste valeur. Du fait de la volatilité et de la difficulté liées à l’estimation des profits ou des pertes à la juste 
valeur des instruments financiers, aucune prévision relative à ces éléments n’est comprise dans le Plan d’entreprise. De plus, nous avons 
réalisé des profits sur notre portefeuille de placements et sur la vente d’aéronefs, comme nous l’avons déjà mentionné.

›› Le montant net des produits du financement et des placements a augmenté de 189 millions de dollars par rapport au Plan 2015, 
principalement en raison d’un dollar canadien plus faible que prévu dans le Plan par rapport au dollar américain. La baisse des taux 
d’intérêt comparativement aux taux prévus dans le Plan s’est répercutée sur les produits d’intérêts, mais l’effet a été compensé par 
la baisse des charges d’intérêts sur la dette. Les produits tirés des contrats de location ont aussi baissé en regard de ceux prévus  
au Plan à cause de la vente de la plupart de nos aéronefs loués.

›› Nous avons enregistré des profits de 24 millions de dollars en 2015 par suite de la réévaluation de nos régimes de retraite,  
soit 130 millions en moins par rapport au Plan car le taux d’actualisation a été plus faible que prévu au Plan.
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Plan d’entreprise 2016
Le bénéfice net de 2016 devrait s’établir à 907 millions de dollars, soit 18 millions de moins qu’en 2015, dont les principales causes seraient 
les suivantes : 

›› La dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes de crédit devrait diminuer de 364 millions de dollars 
puisque nous ne nous attendons pas au même degré de détérioration de la qualité du crédit en 2016.

›› Selon nos projections, les autres produits atteindraient 76 millions de dollars, contre 200 millions en 2015. La variation s’expliquerait 
surtout par la volatilité associée à nos instruments financiers inscrits à la juste valeur.

›› Le montant net des produits du financement et des placements diminuerait de 191 millions de dollars par rapport au chiffre réel de 
2015 pour les raisons suivantes :

›› diminution des produits générés sur nos swaps de devises liés au capital;

›› écart de change, le dollar canadien s’étant encore affaibli après la préparation du Plan;

›› hausse des produits sous forme de commissions sur prêts en 2015 en raison des remboursements anticipés.

›› Les charges administratives augmenteraient surtout à cause de l’augmentation des coûts des ressources humaines et des services 
professionnels liés aux investissements suivants :

›› investissements dans le secteur des PME pour que celles-ci puissent percer, croître et réussir à l’étranger;

›› investissements dans une transformation de grande envergure en vue de remplacer et d’améliorer nos systèmes d’assurance 
crédit et nos autres systèmes afin de simplifier nos relations d’affaires avec nos clients; 

›› investissements dans la mise au point de notre Cadre de gestion des risques d’entreprise.

Situation financière

31 décembre
(en millions de dollars canadiens)

Plan d’entreprise 
2016

Chiffres réels de 
2015

Plan d’entreprise 
2015

Trésorerie et titres négociables 5 856 7 694 6 148

Instruments dérivés 449 350 722

Prêts 48 999 53 136 41 857

Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts (1 182) (1 715) (1 133)

Autres actifs de financement et de location 948 1 060 1 271

Autres actifs 615 444 559

Total des actifs 55 685 $ 60 969 $ 49 424 $

Emprunts 43 001 46 909 40 156

Instruments dérivés 2 287 3 434 425

Provision pour pertes sur engagements de prêts 46 113 43

Passifs au titre des primes et des sinistres 487 688 523

Autres passifs 522 660 452

Capitaux propres 9 342 9 165 7 825

Total des passifs et des capitaux propres 55 685 $ 60 969 $ 49 424 $

Plan d’entreprise 2015 
À la fin de 2015, les prêts se chiffraient à 53,1 milliards de dollars, soit 11,3 milliards de plus que ceux prévus au Plan surtout parce que le 
dollar canadien s’est déprécié et que le solde des prêts à l’ouverture de 2015 a dépassé celui prévu au Plan.

Le montant net des instruments dérivés correspondait à un passif de 3,1 milliards de dollars à la fin de 2015, alors que le Plan annonçait 
un actif de 0,3 milliard. L’écart s’explique par les variations des taux d’intérêt et de change sous-jacents que le Plan n’avait pas projetées.

Les emprunts de 2015 accusent une hausse de 6,8 milliards de dollars en regard du Plan par suite de l’écart de change et de l’accroissement 
de nos besoins en financement, conséquence des déboursements nets sur les prêts.

Plan d’entreprise 2016 
À la fin de 2016, les prêts devraient atteindre 49,0 milliards de dollars selon le Plan, soit 4,1 milliards de moins que le chiffre réel comptabilisé 
au 31 décembre 2015. Les prêts de 2016 ont été projetés à partir d’une prévision basée sur les prêts de 2015. Au moment de la préparation 
du Plan 2016, les prêts projetés devaient augmenter de 5,1 milliards de dollars en 2015 pour atteindre 46,7 milliards. Toutefois, le chiffre réel 
de 2015 a dépassé les prévisions, surtout en raison de l’écart de change, le dollar canadien s’étant davantage affaibli après la préparation 
du Plan. Par conséquent, il est probable qu’en 2016, les prêts ainsi que le montant net des produits du financement et des placements 
soient plus élevés que ceux projetés dans le Plan d’entreprise. Comme nous l’avons déjà expliqué, nos besoins en emprunts dépendent 
grandement des activités au sein de notre portefeuille de prêts, et il est donc probable que nos emprunts augmentent aussi en 2016.
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Risques liés au portefeuille et qualité du crédit

Concentration de l’exposition
À la fin de 2015, l’exposition totale d’EDC était évaluée à 113,0 milliards de dollars, soit 18,2 milliards de plus qu’à la fin de 2014, surtout en 
raison de la croissance de son portefeuille de financement et de l’écart de change. Une très grande partie de cette exposition se trouvait aux 
États-Unis (24 %) et au Canada (22 %). Par secteur industriel, les concentrations d’exposition les plus fortes se trouvaient dans les secteurs 
des industries extractives et du transport. 

Exposition par programme

31 décembre
(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Portefeuille de financement :

Actifs de financement 1 54 241 42 555

Engagements et garanties 2 26 448 23 177

Total du portefeuille de financement 80 689 65 732

Portefeuille d’assurances :

Assurance crédit 9 390 8 665

Assurance d’institution financière 4 872 3 797

Assurance et cautionnement de contrats 3 8 906 8 379

Assurance risques politiques 1 396 1 564

Cession en réassurance 4 (250) (250)

Total du portefeuille d’assurances 24 314 22 155

Titres négociables et instruments dérivés 5 8 044 6 916

Exposition totale 113 047 $ 94 803 $

1 �Y compris les prêts bruts, les placements et l’investissement brut dans des aéronefs 
faisant l’objet de contrats de location-financement.

2 �Y compris 903 millions de dollars pour les engagements de placements  
(672 millions en 2014).

3 �Y compris des garanties d’assurance de 8 181 millions de dollars  
(7 284 millions en 2014).

4 �Représente des traités de réassurance couvrant la plupart des débiteurs cautionnés  
et notre portefeuille d’Assurance crédit à l’exportation à court terme, y compris la 
plupart des expositions aux banques étrangères.

5 Y compris les liquidités.

Voir les tableaux 5 et 6, sous la rubrique « Information complémentaire »,  
pour une ventilation des principales concentrations de l’exposition brute  
totale par marché géographique et par secteur industriel.

Portefeuille de financement
Portefeuille de prêts
Nous favorisons les exportations et les investissements canadiens à l’étranger en offrant des solutions de financement aux exportateurs 
canadiens et à leurs clients étrangers, ainsi qu’aux investisseurs canadiens et aux institutions financières. Non seulement offrons-nous des 
solutions aux exportateurs détenteurs d’un contrat existant, mais nous allons aussi au-devant des besoins éventuels en approvisionnement 
dans le cadre de grands projets étrangers et nous offrons du financement aux acheteurs étrangers, au moyen de ce que nous appelons des 
mécanismes d’attraction, afin de créer des occasions d’affaires pour les fournisseurs canadiens. Nos produits de financement permettent 
aux entreprises canadiennes d’offrir à leurs clients un crédit souple, à moyen ou à long terme. Afin de réduire le risque de crédit au sein de 
notre portefeuille de prêts, nous réalisons des transactions de transfert de risque telles que des accords de participation aux risques non 
capitalisés, des swaps sur défaillance de crédit et de l’assurance défaut de remboursement de prêt.

52 % | Amérique du Nord et Antilles

9 % | Moyen-Orient et Afrique 

10 % | Amérique du Sud et Amérique centrale 

12 % | Asie-Pacifique 

17 % | Europe

Exposition par marché géographique

Exposition par secteur industriel

24 % | Transport  

27 % | Industries extractives 

14 % | Autres 

9 % | Technologies de l’information 
 et des communications

13 % | Infrastructure et environnement 

13 % | Institutions financières 
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Prêts bruts
Les prêts bruts totalisaient 53 326 millions de dollars à la fin de 2015, ayant augmenté de 
11 535 millions ou de 28 % en un an. L’augmentation résulte surtout de l’écart de change et 
des déboursements nets sur les prêts. La faiblesse du dollar canadien tout au long de 2015 
a entraîné une augmentation de 7 424 millions de dollars des prêts bruts, la plus grande 
partie de l’augmentation étant attribuable aux prêts libellés en dollars américains. Les 
déboursements nets sur les prêts se chiffrent à 3 985 millions de dollars pour l’exercice, 
dont les principales sommes ont été accordées aux secteurs des industries extractives et 
de l’aéronautique.

En évaluant le profil de risque de crédit de notre portefeuille de prêts, nous évaluons les 
débiteurs à l’aide d’une grille de cotes de crédit établie selon notre méthode d’évaluation 
du crédit. Les cotes de crédit sont régulièrement passées en revue. Selon leur notation de 
crédit, les prêts sont classés en trois catégories de risque : prêts de première qualité, prêts 
de qualité inférieure et prêts dépréciés.

Prêts bruts dépréciés individuellement
Les prêts sont dépréciés lorsque nous n’avons plus l’assurance raisonnable que le remboursement intégral du principal et le paiement 
intégral des intérêts s’effectueront dans les délais prévus aux termes de la convention de prêt. À la fin de 2015, les prêts bruts dépréciés 
totalisaient 943 millions de dollars, ayant augmenté de 283 millions depuis la fin de 2014, surtout à cause des nouvelles dépréciations dans 
le secteur des industries extractives. Le pourcentage des prêts dépréciés sur l’ensemble des prêts bruts a monté, passant de 1,58 % en 
2014 à 1,77 % en 2015. 

La note 6 afférente aux états financiers consolidés fournit d’autres renseignements sur les opérations portées à notre portefeuille  
de prêts dépréciés au cours de l’exercice.

Le tableau 7, sous la rubrique « Information complémentaire », donne plus de renseignements sur la concentration des prêts  
bruts dépréciés par secteur industriel.

Prêts commerciaux, engagements de prêts commerciaux et garanties de prêts commerciaux

(en millions de dollars canadiens) Prêts bruts Engagements
Garanties  

de prêts
Transfert  

de risques Exposition en 2015 Exposition en 2014

Secteur industriel $ % $ %

Industries extractives* 18 310 9 756 292 (2 003) 26 355 34 23 167 37

Aéronautique 13 752 2 452 111 (176) 16 139 22 14 786 24

Transport de surface 5 196 2 995 624  – 8 815 11 6 327 10

Technologies de l’information  
et des communications 4 946 3 609 183 (365) 8 373 11 7 654 12

Institutions financières 3 797 865 10 2 385 7 057 9 3 230 5

Infrastructure et environnement 3 744 2 540 258  – 6 542 8 4 364 7

Industrie légère 1 453 679 437  – 2 569 3 1 938 3

Ressources 916 434 165  – 1 515 2 1 400 2

Total 52 114 $ 23 330 $ 2 080 $ (159) $ 77 365 $ 100 62 866 $ 100

*Y compris le sous-secteur pétrolier et gazier et le sous-secteur minier.

L’augmentation du portefeuille de prêts commerciaux est surtout due à l’écart de change. Dans le secteur des industries extractives, les 
sociétés pétrolières et gazières financièrement solides ont profité de la faiblesse continue des taux d’intérêt pour refinancer leurs facilités de 
crédit. Afin de gérer notre concentration des risques dans le secteur des industries extractives, nous concluons des accords de participation 
aux risques non capitalisés et d’assurance défaut de remboursement de prêt avec plusieurs institutions financières et entités souveraines, 
transférant ainsi les risques associés au secteur des industries extractives vers le secteur des institutions financières et ces entités souveraines. 
Ces activités de transfert de risques ont contribué à une augmentation de l’exposition dans le secteur des institutions financières.

En 2015, l’exposition de première qualité a représenté 58 % (59 % en 2014) de l’exposition totale. Les plus grandes concentrations de 
l’exposition commerciale de première qualité viennent des secteurs suivants : industries extractives (35 %), transport de surface (16 %), 
technologies de l’information et des communications (13 %) et institutions financières (13 %).

Les contreparties associées à nos cinq plus importantes expositions opèrent dans les secteurs des industries extractives et de 
l’aéronautique, et ces contreparties ont représenté collectivement 8 576 millions de dollars, soit 11 % de tous les comptes commerciaux. 
Trois de ces contreparties appartiennent au secteur des industries extractives, pour une exposition totale de 5 078 millions de dollars, et 
deux appartiennent au secteur de l’aéronautique (3 498 millions de dollars). Géographiquement, ces expositions sont réparties entre deux 
contreparties américaines, une mexicaine et deux brésiliennes. Compte tenu des nantissements fournis et des autres mesures de réduction 
du risque, notre exposition à ces contreparties représenterait alors 5 382 millions de dollars.
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Prêts souverains, engagements de prêts souverains et garanties de prêts souverains

(en millions de dollars canadiens) Prêts bruts Engagements
Garanties  

de prêts
Transfert 

de risques Exposition en 2015 Exposition en 2014

Pays $ % $ %

Serbie 305 – –  – 305 20 286 20

Ukraine 270 – –  – 270 18 283 20

Indonésie 235 – –  – 235 16 233 16

Uruguay – – 105  – 105 7 99 7

Rwanda 86 – –  – 86 6 58 4

Argentine 77 – –  – 77 5 71 5

Pakistan 74 – –  – 74 5 66 5

Côte d’Ivoire 25 28 –  – 53 3 – –

Chine 25 – –  – 25 2 35 2

Autres 115 – 2 159 276 18 299 21

Total 1 212 $ 28 $ 107 $ 159 $ 1 506 $ 100 1 430 $ 100

L’exposition liée aux comptes souverains comprenait un pourcentage d’exposition de qualité inférieure de 64 % (63 % en 2014).

Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts  
et provisions pour pertes sur engagements de prêts  
et sur garanties de prêts
Le total du compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et des provisions pour 
pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts était de 1 931 millions de dollars 
à la fin de 2015, en hausse de 623 millions par rapport à un an auparavant.

Les principaux facteurs qui ont influé sur ce total en 2015 sont les suivants :

›› la détérioration de la qualité du crédit – hausse de 551 millions de dollars, y compris 
265 millions relativement aux corrections et provisions supplémentaires pour risques 
de marché dans le secteur des industries extractives;

›› la faiblesse du dollar canadien par rapport au dollar américain –  
hausse de 221 millions;

›› le changement de composition du portefeuille – baisse de 114 millions;

›› les sorties de prêts dépréciés (déduction faite des recouvrements) –  
baisse de 35 millions.

Composantes du compte de correction de valeur et des provisions

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Compte de correction de valeur et provisions de base 1 056 908

Corrections de valeur et provisions supplémentaires pour risques de marché – industries extractives 265  – 

Compte de correction de valeur et provisions pour concentration des contreparties 45 37

Total du compte de correction de valeur collective et des provisions collectives 1 366 945

Compte de correction de valeur pour prêts dépréciés individuellement et provisions pour engagements de prêts  
et garanties de prêts dépréciés individuellement 565 363

Total du compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et des provisions pour pertes sur engagements  
de prêts et sur garanties de prêts 1 931 $ 1 308 $

Voir le tableau 8, sous la rubrique « Information complémentaire », pour une ventilation, selon le risque par secteur industriel, du compte de 
correction de valeur collective pour pertes sur prêts et des provisions collectives pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts.
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Compte de correction de valeur et provisions de base
Nous classons nos prêts productifs dans plusieurs catégories, en fonction de la cote de crédit du débiteur, du secteur industriel (s’il s’agit 
d’un cas commercial) et de l’existence d’une garantie. En ce qui concerne les expositions assorties d’un nantissement ou faisant l’objet 
d’autres méthodes de réduction de risque telles que les accords de participation aux risques non capitalisés et les assurances défaut 
de remboursement de prêt, l’exposition à chaque débiteur est réduite du montant de la juste valeur du nantissement, après rajustement 
en fonction des coûts de reprise de possession estimés ou, le cas échéant, de la réduction du montant du risque. À la lumière de ces 
expositions, nous déterminons le compte de correction de valeur (ou la provision) de base approprié. La probabilité de défaillance et la perte 
en cas de défaillance sont estimées compte tenu des taux historiques de pertes sur prêts, de la valeur résiduelle, du jugement expert, des 
hypothèses de la direction ou d’approches basées sur des modèles.

Comptes de correction de valeur et provisions supplémentaires pour concentration des contreparties 
Une composante pour concentration des contreparties est ajoutée afin de tenir suffisamment compte des risques souverains et 
commerciaux relatifs aux contreparties qui, de l’avis de la direction, présenteraient un risque accru. La contrepartie à l’égard de laquelle 
notre exposition dépasse 10 % de nos capitaux propres inscrits dans nos états financiers audités de l’exercice précédent fait l’objet d’un 
compte de correction de valeur ou d’une provision supplémentaire pour concentration, calculé sur la portion de l’exposition qui dépasse 
ce seuil. Le compte de correction de valeur ou la provision pour cette portion de l’exposition est calculé de la même manière que nous 
calculons le compte de correction ou la provision de base pour cette contrepartie.

Nos comptes de correction de valeur et provisions supplémentaires pour concentration des contreparties se chiffraient à 45 millions de 
dollars, en hausse de 8 millions par rapport à 2014. La hausse est surtout attribuable à la dépréciation du dollar canadien par rapport au 
dollar américain.

Comptes de correction de valeur et provisions supplémentaires pour risques de marché
Les comptes de correction de valeur et les provisions supplémentaires pour risques de marché s’ajoutent, le cas échéant, afin de rendre 
compte de l’incidence des événements économiques récents que les cotes de crédit actuelles ne reflètent pas entièrement. En 2015, 
nous avons établi un compte de correction de valeur et une provision supplémentaires pour risques de marché de 265 millions de dollars 
dans trois sous-secteurs de notre portefeuille d’industries extractives. Les trois sous-secteurs – soit les services aux champs pétrolifères, 
l’extraction des métaux et du charbon, ainsi que l’exploration et la production du pétrole et du gaz naturel – représentent une exposition 
de 15,2 milliards de dollars. Les énormes difficultés économiques de la Chine en 2015 ont fait dégringoler la demande des produits de base, 
exerçant une pression à la baisse, forte et prolongée, sur le cours de ces produits. Notre portefeuille d’industries extractives a donc subi une 
dégradation de la qualité du crédit dans les derniers mois de l’année. Compte tenu du risque élevé associé aux débiteurs de ce secteur et 
vu la crainte que les cotes de crédit actuelles puissent ne pas refléter l’incidence des récents événements économiques, nous avons établi 
des corrections de valeur et provisions supplémentaires pour risques de marché à titre de composante de notre compte de correction de 
valeur et de nos provisions collectives pour les trois sous-secteurs les plus touchés.

Comptes de correction de valeur individuelle et provisions individuelles
Nous établissons des comptes de correction de valeur pour prêts dépréciés individuellement et des provisions pour engagements de prêts 
et garanties de prêts dépréciés individuellement afin d’en comptabiliser la perte de valeur. Ces comptes et provisions pour prêts dépréciés 
individuellement totalisaient 565 millions de dollars à la fin de 2015, soit 202 millions de plus qu’à la fin de 2014 en raison des dépréciations 
importantes dans le secteur des industries extractives.

Placements
EDC joue un rôle en aidant les entreprises canadiennes à obtenir du capital et du crédit. Nous détenons un portefeuille de placements de 
capital-risque et de capital-investissement qui sont concentrés sur 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 placements à l’étranger, surtout sur des 
marchés émergents où ces placements peuvent faciliter les relations d’affaires 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 canadiennes exportatrices 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 (ventes privées à des tiers ou ventes sur les marchés publics).

Conformément à notre objectif commercial d’accroître nos placements, ceux-ci se sont accrus de 390 millions de dollars pour s’établir 
à 1 751 millions en 2015, surtout en raison de nouveaux engagements. Au cours de l’exercice, nous avons signé des ententes pour des 
placements additionnels de 351 millions de dollars (278 millions en 2014).

Voir le tableau 9, sous la rubrique « Information complémentaire », pour une ventilation de nos placements.
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Aéronefs faisant l’objet de contrats de location-financement
Nous avons 13 aéronefs faisant l’objet de contrats de location à long terme avec un même débiteur, qui est un transporteur aérien aux 
États-Unis. Ces aéronefs nous ont été retournés en raison des défauts de paiement de ce débiteur sur les prêts. Aux termes d’une entente 
de restructuration, ces appareils ont été ultérieurement redonnés en location à ce débiteur et classés comme faisant l’objet de contrats de 
location-financement. Notre investissement brut dans ces contrats de location-financement se monte à 67 millions de dollars (75 millions 
en 2014). Cette exposition est notée de première qualité.

Portefeuille d’assurances
En plus de réduire les risques, l’Assurance crédit favorise la croissance des exportations en rendant les entreprises plus confiantes dans leurs 
ventes à l’étranger, notamment lorsqu’elles savent qu’elles pourront récupérer leurs créances si l’acheteur est en cessation de paiement. 
Leurs flux de trésorerie s’en trouvent améliorés aussi puisque les banques sont normalement plus enclines à offrir un soutien additionnel à 
leurs clients si les créances de ces derniers à l’étranger sont assurées.

L’Assurance d’institution financière protège les banques canadiennes contre le risque de contrepartie dans le cadre de transactions 
commerciales avec des banques étrangères et des acheteurs étrangers.

EDC offre des produits de cautionnement par l’entremise de partenariats avec des banques et des sociétés de cautionnement. Ses 
cautionnements bancaires et ses assurances cautionnement sont utilisés par les exportateurs surtout pour garantir l’exécution de leurs 
contrats, ce qui permet de libérer leur fonds de roulement. Nos partenariats avec les banques et les sociétés de cautionnement aident 
celles-ci à réduire leurs risques et permettent aux exportateurs d’obtenir plus facilement la couverture qu’ils requièrent. Notre Assurance 
frustration de contrat protège contre des risques commerciaux et politiques qui résulteraient de l’incapacité de l’acheteur à payer sa dette 
aux termes d’un contrat spécifique.

Lorsque les entreprises diversifient leurs réseaux d’approvisionnement et de distribution et se lancent à la conquête de nouveaux marchés, 
elles s’exposent souvent à des risques politiques qui peuvent entraîner des pertes importantes, surtout sur les marchés émergents, où des 
événements politiques peuvent avoir un impact négatif sur leurs activités à l’étranger. L’Assurance risques politiques d’EDC procure une 
tranquillité d’esprit aux entreprises et à leurs intermédiaires financiers, car elle protège leurs actifs contre des risques de ce type, ce qui leur 
permet de profiter des possibilités d’exportation et d’investissement sur les marchés émergents.

L’aide qu’EDC fournit aux titulaires de police dans le cadre de chacun de ses quatre principaux programmes d’assurance n’est pas 
quantifiée de la même manière. Pour les programmes d’Assurance crédit et d’Assurance d’institution financière, le titulaire de police déclare 
son volume de ventes aux entités assurées. Ces déclarations viennent s’ajouter aux activités facilitées par ces programmes. Quant au 
programme d’Assurance et cautionnement de contrats, une facilité est établie, et le titulaire de police doit faire une demande pour chaque 
couverture spécifique. Ces demandes représentent les activités facilitées par EDC. Pour ce qui est du programme d’Assurance risques 
politiques, au fur et à mesure que les transactions sont conclues, elles sont portées aux activités facilitées.

En plus d’assurer directement nos clients, nous assumons aussi les risques d’autres assureurs afin d’accomplir notre mandat, qui consiste 
à appuyer les exportateurs canadiens. En outre, nous cédons en réassurance une partie de notre risque à d’autres assureurs afin de le 
réduire. Les cessions en réassurance nous permettent de mieux diversifier nos activités et de réduire au minimum les pertes nettes qui 
pourraient découler de montants assurés importants.
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Assurances en vigueur
Dans le présent Rapport annuel, nos passifs liés aux polices d’assurance et aux garanties en cours sont désignés en tant qu’assurances en 
vigueur et en tant qu’exposition.

À la fin de 2015, les assurances en vigueur totalisaient 24 314 millions de dollars (22 155 millions à la fin de 2014).

À la fin de 2015, l’exposition liée au programme d’Assurance crédit correspondait à 9 390 millions de dollars, en hausse de 8 % en un an en 
raison surtout de l’écart de change. Le tableau qui suit présente une ventilation de cette exposition par secteur industriel.

(en millions de dollars canadiens) Exposition en 2015 Exposition en 2014

Secteur industriel $ % $ %

Industries extractives 2 300 25 2 423 28

Ressources 2 169 23 1 945 23

Transport 1 543 16 1 330 15

Industrie légère 1 534 16 1 361 16

Infrastructure et environnement 1 106 12 989 11

Technologies de l’information et des communications 738 8 617 7

Total 9 390 $ 100 8 665 $ 100

Les graphiques ci-dessous indiquent l’exposition par marché géographique pour nos programmes d’Assurance d’institution financière et 
d’Assurance risques politiques.

Indemnisations
Le tableau suivant présente une ventilation des indemnités versées par secteur des  
exportateurs assurés.

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

$ % $ %

Ressources 98 69 26 36

Infrastructure et environnement 22 15 27 37

Industrie légère 11 8 7 10

Industries extractives 6 4 2 3

Technologies de l’information et  
des communications 5 3 5 7

Transport 1 1 2 3

Institutions financières – – 3 4

Indemnités versées 143 100 72 100

Indemnités recouvrées (15) (13)

Montant net des indemnités versées 128 $ 59 $
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En 2015, les indemnités versées se sont élevées à 143 millions de dollars et ont représenté 665 demandes d’indemnisation venant de 75 pays 
(636 demandes de 65 pays en 2014). Pour 2015, la plus grande concentration d’indemnités versées est associée au programme d’Assurance 
crédit et résulte de la défaillance et de l’insolvabilité d’acheteurs européens, dont la plupart appartiennent au secteur des ressources.

En 2015, nous avons recouvré 17 millions de dollars au total (14 millions en 2014), dont 2 millions ont été versés à des exportateurs  
(1 million en 2014).

À la fin de 2015, la valeur des demandes d’indemnisation à l’étude se chiffrait à 307 millions de dollars (12 millions en 2014). Ce chiffre comprend 
une demande soumise en 2015 pour une somme importante, toujours à l’étude, concernant le portefeuille d’Assurance risques politiques. 

Voir le tableau 10, sous la rubrique « Information complémentaire », pour une ventilation de la concentration des indemnisations par taille.

Passifs au titre des primes et des sinistres
Les passifs au titre des primes et des sinistres représentent notre estimation des futures 
demandes d’indemnisation aux termes de nos polices d’assurance. 

À la fin de 2015, les passifs au titre des primes et des sinistres correspondaient à  
688 millions de dollars. Nets de la quote-part des réassureurs, ces passifs s’élevaient à  
547 millions, ayant augmenté de 17 millions en un an. Les principaux facteurs qui ont 
influé sur ces passifs nets sont les suivants :

›› l’écart de change – hausse de 49 millions de dollars;

›› le risque accru associé à notre portefeuille d’Assurance crédit en raison de la 
fréquence des sinistres dans le secteur des ressources – hausse de 43 millions;

›› la diminution des facteurs de risque dans notre portefeuille d’Assurance risques 
politiques – baisse de 50 millions;

›› l’augmentation de la réassurance couvrant les expositions élevées –  
baisse de 27 millions.

Les indemnités d’assurance éventuelles que nous avons cédées à des réassureurs se sont élevées à 141 millions de dollars, contre 
88 millions en 2014. Comme nous l’avons déjà indiqué, nous avons augmenté nos réassurances afin de réduire les risques associés à 
plusieurs expositions élevées. Ce montant éventuel, inscrit à l’actif dans l’état consolidé de la situation financière, représente la quote-
part des réassureurs dans nos passifs au titre des primes et des sinistres, mais il est aussi compris dans nos passifs au titre des primes 
et des sinistres. Si nous devions verser une indemnité sur une de ces polices, nous pourrions demander un recouvrement au réassureur 
en fonction des dispositions de l’entente.

Les passifs nets au titre des primes et des sinistres, en pourcentage des assurances en vigueur, correspondaient à 2,2 % en 2015  
(2,4 % en 2014).
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Comme le permet IFRS 7, « Instruments financiers : Informations à fournir », nous avons présenté en caractères bleus certaines parties 
du rapport de gestion qui décrivent la nature, l’étendue et la gestion des risques de crédit, d’illiquidité et de marché. Ces informations font 
partie intégrante de nos états financiers consolidés audités pour l’exercice clos le 31 décembre 2015.

Titres négociables et instruments dérivés
Nos politiques et procédures, qui sont réexaminées périodiquement, visent à limiter et à gérer le risque de crédit associé aux titres 
négociables et aux instruments dérivés. Ces politiques et procédures définissent la cote de crédit minimale qui peut être acceptée pour 
une contrepartie, en conformité avec les Lignes directrices du ministre des Finances sur la gestion des risques financiers pour les sociétés 
d’État. De plus, nous avons mis en place des politiques qui sont réexaminées périodiquement, 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 titres négociables nous exposent au risque que les institutions de dépôt ou contreparties 
ne nous remboursent pas conformément aux dispositions contractuelles. Le risque de crédit potentiel auquel nous nous exposons en 
raison des dépôts et des titres négociables 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 et aux titres négociables et auquel nous nous exposons.

(en millions de dollars canadiens)

Période à courir jusqu’à l’échéance
Exposition en 

2015
Exposition en 

2014Cote de crédit Moins de 1 an De 1 à 3 ans Plus de 3 ans

AAA 1 847 1 690 1 996 5 533 4 368

AA+ 24 51  – 75 14

AA  – 34  – 34 36

AA- 1 473  –  – 1 473 1 762

A+ 92 9  – 101 305

A- 427  –  – 427 24

BBB+* 51  –  – 51 36

Total 3 914 $ 1 784 $ 1 996 $ 7 694 $ 6 545 $

*Représente les dépôts en espèces.

Les dérivés nous exposent au risque que les contreparties ne nous remboursent pas conformément aux dispositions contractuelles. 
Notre risque de crédit lié aux dérivés correspond au coût de remplacement des contrats ayant une juste valeur positive. Des informations 
complémentaires sur l’utilisation des dérivés figurent plus loin sous la rubrique « Instruments dérivés », à la page 77.

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 partie doit effectuer un paiement à l’autre 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 swaps, lorsque les risques de 
crédit dépassent un seuil convenu, l’autre partie à notre swap fournit à un tiers indépendant des titres d’État en nantissement. À la fin de 
2015, nos contreparties avaient donné 68 millions de dollars en nantissement pour réduire les risques de crédit liés aux swaps. 
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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 et les 
nantissements détenus. Les montants de compensation représentent les contrats dérivés pour lesquels une convention existe avec la 
contrepartie (convention 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 et compte tenu des nantissements détenus, notre exposition nette se chiffrait à 172 millions 
de dollars (119 millions en 2014).

(en millions de dollars canadiens)

Cote de crédit

Période à courir jusqu’à l’échéance
Exposition 

brute
Compensation

du risque*
Nantissements 

détenus
Exposition 

nette en 2015
Exposition  

nette en 2014Moins de 1 an De 1 à 3 ans Plus de 3 ans

AA  –  – 1 1  –  – 1  – 

AA- 87 19 9 115 (91)  – 24 92

A+ 17 118 1 136 (7)  – 129 7

A 11 1  – 12 (4)  – 8 4

A-  –  – 86 86 (8) (68) 10 16

Total 115 $ 138 $ 97 $ 350 $ (110) $ (68) $ 172 $ 119 $

*Résultats des conventions de compensation.

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

Gestion du capital

Notre Cadre de gestion 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. En disposant d’un capital approprié, nous pouvons remplir notre mandat 
et conserver la capacité de risque nécessaire pour répondre aux besoins des exportateurs et des investisseurs canadiens, malgré un 
resserrement du crédit.

Nous visons un niveau de capitalisation qui permet de couvrir les 
pertes éventuelles attribuables à des contreparties notées AA. 
Cette norme de solvabilité s’aligne sur celle des grandes institutions 
financières et sur les principes clés de l’autosuffisance financière.

Nous définissons l’offre de capital comme étant le total des capitaux 
propres, des comptes de correction de valeur et des provisions, 
tels que ces éléments sont établis conformément aux IFRS. Nous 
quantifions la demande de capital que les risques de crédit et de 
marché et les risques opérationnels et commerciaux créent en 
utilisant des méthodes généralement conformes aux normes de 
Bâle III. Nous déterminons la suffisance du capital en comparant 
l’offre et la demande de capital.

EDC est en train d’élaborer un nouveau cadre de gestion du capital qui incorporera le réexamen des modèles de capital requis en vue 
d’améliorer nos estimations. Les éléments pris en compte comprennent : l’introduction des corrélations dans la modélisation de l’évaluation 
du risque de crédit; la redéfinition de la composante risque commercial/stratégique et une quantification de la diversification entre les 
composantes de risque. Par conséquent, nous n’avons versé aucun dividende en 2015.

Nous évaluons les variations de l’offre et de la demande de capital et la note de solvabilité implicite et nous en informons la haute direction 
tous les mois. Un rapport sur ces évaluations est ensuite présenté régulièrement au Conseil d’administration, accompagné de tests de 
résistance prospectifs qui modélisent l’effet que les changements dans la qualité des portefeuilles et d’autres risques clés pourraient avoir 
sur le capital.

Avant tout, notre capital sert à soutenir les exportateurs et les investisseurs canadiens, dans l’intérêt du Canada. Bien qu’EDC ait l’intention 
d’affecter entièrement son capital à l’exécution de son mandat, elle peut être placée dans des circonstances particulières qui entraînent un 
excédent de capital; le cas échéant, le Conseil d’administration peut envisager d’autoriser le versement d’un dividende.

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.

31 décembre
(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Demande de capital

Risque de crédit 5 844 5 355

Risque de marché 1 062 1 014

Risque opérationnel 532 460

Total de la demande de capital 7 438 $ 6 829 $

Offre de capital 11 549 $ 9 973 $

Note de solvabilité implicite d’EDC AAA AAA
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Accords non comptabilisés

Dans le cadre des activités normales, nous concluons diverses transactions avec des entités structurées. Ces entités sont généralement 
créées dans un but unique, ont une durée de vie limitée et servent à la gestion du risque ou à des fins juridiques ou fiscales en vue de 
détenir des actifs particuliers au profit de leurs bénéficiaires. Normalement, nous concluons ces transactions aux fins de la gestion du 
risque, du capital et du financement, pour le compte de nos clients. Conformément aux IFRS, les entités structurées dont nous ne sommes 
pas exposés aux rendements variables, ou y avons droit, en raison de nos liens avec ces entités structurées et en raison de notre capacité 
d’influer sur ces rendements du fait de notre pouvoir de décision sur ces entités structurées, n’ont pas été consolidées dans l’état de la 
situation financière.

Dans certaines opérations de financement, les entités structurées servent à titriser des créances et sont habituellement largement 
financées par emprunt; dans certains cas, des garanties en titres de capitaux propres peuvent aussi être fournies. EDC peut également 
utiliser des entités structurées pour détenir des biens saisis qu’elle ne peut posséder directement pour des raisons juridiques ou fiscales 
(normalement des biens saisis à l’étranger). Voir la note 29 pour d’autres précisions.

Instruments financiers

Vu la nature de nos activités, nos actifs et nos passifs sont essentiellement constitués d’instruments financiers. Les actifs sous forme 
d’instruments financiers comprennent les liquidités, les valeurs mobilières, les placements, les prêts et les indemnités recouvrables sur 
assurances, alors que les passifs sous forme d’instruments financiers représentent les dettes fournisseurs, les emprunts et les garanties 
de prêts. Nous pouvons aussi utiliser une série d’instruments dérivés, dont des swaps de taux d’intérêt, des swaps croisés, des swaps de 
devises, des contrats de change à terme et des swaps sur défaillance de crédit.

Conformément aux IFRS, la plupart des instruments financiers sont comptabilisés dans l’état de la situation financière à leur juste valeur. 
Ces instruments financiers comprennent les titres négociables inscrits à la juste valeur par le biais du résultat net, les placements inscrits 
à la juste valeur par le biais du résultat net, les instruments dérivés, les emprunts désignés comme étant à la juste valeur par le biais du 
résultat net, et enfin, les indemnités recouvrables sur assurances. La note 2 afférente aux états financiers consolidés décrit le traitement 
comptable réservé à nos instruments financiers, tandis que la note 27 explique comment leur juste valeur est établie.

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 utilisons les dérivés dans les limites fixées par nos politiques internes et nos lignes 
directrices et celles du ministre des Finances. Nous n’utilisons pas les dérivés à des fins de spéculation. Nous gérons les risques de 
crédit inhérents aux contreparties à nos dérivés en ne traitant qu’avec des contreparties solvables et, dans certains cas, en concluant 
des conventions de nantissement avec elles. Pour en savoir plus sur notre Cadre de gestion des risques, voir la rubrique « Gestion des 
risques », aux pages suivantes.
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Gestion des risques d’entreprise

« L’année 2015 a marqué un tournant dans notre histoire. Nous sommes officiellement 

passés de la planification à l’exécution du programme de transformation pluriannuel visant  

à soutenir nos pratiques de gestion des risques à l’échelle de la Société. Nos investissements 

en planification de programmes adéquats et notre engagement transorganisationnel nous 

ont permis de définir les priorités quant aux changements à apporter pour gérer les multiples  

dimensions des risques financiers, opérationnels et stratégiques tout en assurant le maintien  

des activités. Nos premiers travaux ont été en partie concentrés sur l’actualisation des 

principales politiques et méthodes, sur le respect des règles et de l’éthique – grâce à la 

nomination, à la haute direction, d’un chef de la conformité et de l’éthique – et sur l’examen 

des principaux rôles et responsabilités tels qu’ils devraient être pour assurer une gouvernance 

appropriée en matière de gestion des risques. L’année 2015 a été éprouvante pour nos  

portefeuilles encore une fois, notamment à cause de la faiblesse du cours des produits  

de base, du ralentissement de la croissance économique et de l’instabilité géopolitique  

persistante. Vu ce contexte difficile, la gestion prudente des risques constitue la solution  

clé qui nous permettra de préserver la solvabilité nécessaire au déploiement de notre  

capital si essentiel pour répondre aux besoins de nos clients. »

Al Hamdani
PREMIER VICE-PRÉSIDENT,  
GESTION DES RISQUES D’ENTREPRISE,  
ET CHEF DE LA GESTION DES RISQUES



72       Composer avec la volatilité

R a p p o r t  d e  g e s t i o n

Aperçu de la gestion des risques d’entreprise

Nos activités nous exposent à un large éventail de risques, notamment les risques financiers, opérationnels et stratégiques. Notre capacité 
à gérer ces risques reflète une compétence capitale au sein de l’organisation et elle bénéficie d’une culture bien enracinée à l’égard du 
risque et d’une approche efficace en matière de gestion des risques. Nous gérons les risques en veillant à ce que les activités et transactions 
commerciales fournissent un rendement qui soit équilibré et approprié par rapport aux risques assumés et qu’elles ne dépassent pas notre 
tolérance au risque.

Nos pratiques de gestion des risques énumèrent les grandes catégories de risques en plus d’identifier et de définir un grand nombre de 
risques auxquels nos activités et opérations pourraient s’exposer. Ces pratiques donnent une vue d’ensemble des risques potentiels qui 
nous guettent et servent à établir des processus appropriés pour la surveillance des risques et pour la communication de ceux-ci et la 
présentation de rapports à cet égard.

L’identification et l’évaluation des risques sont des éléments importants pour nos pratiques de gestion des risques. Nous avons en place 
des méthodes, modèles et techniques à l’échelle de la Société qui servent à évaluer les aspects quantitatif et qualitatif des risques et qui 
sont appropriés pour les différents types de risques que nous courons. Le caractère approprié et la fiabilité de ces méthodes, modèles 
et techniques sont périodiquement réévalués et remis en question. Notre processus annuel d’évaluation de la gestion des risques, sous 
forme d’entrevues avec la direction, nous permet de découvrir aussi bien des risques émergents que des occasions nouvelles et de les 
traiter de façon proactive.

Nous utilisons aussi d’autres techniques, tels l’analyse de sensibilité et le test de résistance, pour être sûrs que les risques n’excèdent pas 
notre tolérance au risque et que notre capital est adéquat pour couvrir ces risques. Notre test de résistance comprend l’évaluation de l’effet 
que différents scénarios économiques et scénarios du marché, graves mais plausibles, risquent d’avoir sur notre profil de risque.

Nous continuons de consolider notre système de gestion des risques. Nos efforts se poursuivent pour améliorer notre infrastructure, 
nos processus et nos capacités de gestion des risques. Nous croyons que ces mesures et initiatives nous permettront de réussir notre 
stratégie d’affaires.

Gouvernance des risques, surveillance et conception

Notre structure de gouvernance des risques insiste sur une surveillance et un contrôle centralisés, stricts et équilibrés du risque et sur une 
responsabilisation explicite et équilibrée à l’égard du risque, y compris l’appropriation de ce risque, au sein de chaque équipe sectorielle. 
Cette structure aide à la transmission de l’information entre les équipes sectorielles, les membres de la haute direction (qui représentent 
chaque équipe sectorielle et chaque fonction de surveillance importantes), le président et chef de la direction et le Conseil d’administration.

Le Conseil et ses comités
Conseil d’administration
Le Conseil d’administration (le « Conseil ») est en définitive responsable de la gouvernance des risques en donnant le ton à la culture interne, 
en approuvant l’Énoncé en matière d’appétence pour le risque et le Cadre de gestion des risques d’entreprise, et en cherchant à obtenir 
une assurance de l’efficacité du programme de gestion des risques d’entreprise. 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 règles 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 et de 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 et de 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. 

Principaux comités sur les risques
Équipe de la haute direction
L’Équipe de la haute direction, menée par le président et chef de la direction et par les hauts dirigeants qui relèvent directement de celui-ci, 
exerce une surveillance de la gestion des risques par la direction en déterminant l’appétence pour le risque, en approuvant les politiques et 
procédures et en supervisant l’exercice des activités de gestion des risques. Cette Équipe 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 l’audit. 
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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 l’approbation des politiques en matière de risques 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 l’approbation de politiques de gestion des risques de marché 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 de marché 
et de présentation de rapports à cet égard. En outre, ce Comité s’assure que les risques de marché 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 le 
suivi des lignes directrices.

Comité du transfert des risques
Ce Comité a l’autorité requise pour avaliser les recommandations relatives à certaines activités de transfert de risques aux fins de la gestion 
des portefeuilles.

Comité d’investissement
Ce Comité est chargé de discuter des occasions d’investissement et de les avaliser, le cas échéant, ainsi que d’examiner la communication 
d’information sur les portefeuilles et la stratégie d’investissement.

Groupe des grands risques
Ce Comité examine l’exposition d’EDC à l’égard d’un débiteur dans le cas où une transaction envisagée ne respecterait pas une des limites 
fixées pour ce débiteur par le Conseil d’EDC ou par les gestionnaires de risques. Le Comité émet son avis sur la façon dont EDC devrait gérer 
son exposition et offre des conseils sur la couverture de la transaction proposée au moment du montage, s’il y a lieu.  

Principaux groupes de gestion des risques
Groupe de gestion des risques d’entreprise
Ce Groupe est dirigé par le premier vice-président, Gestion des risques d’entreprise, et chef de la gestion des risques, et occupe une 
fonction indépendante de surveillance et de gouvernance en matière d’identification, de quantification, de contrôle, de suivi et de 
présentation des risques. Le Groupe est aussi chargé de la conception, du maintien et de l’évolution du Cadre de gestion des risques 
d’entreprise. Le Bureau de gestion des risques, qui fait partie du Groupe de gestion des risques d’entreprise, travaille avec les équipes 
sectorielles et d’autres groupes de surveillance internes afin d’établir des politiques, des normes et des limites qui respectent le seuil de 
tolérance d’EDC au risque et qui permettent de surveiller les risques nouveaux et préexistants, ainsi que la conformité à ce seuil, et d’en 
faire rapport. Le Bureau de gestion des risques offre un référentiel pour faire le lien entre les risques et les exigences de capitalisation, 
au moyen d’une modélisation du capital économique et des simulations de crise, et il permet de déterminer quels sont les critères à 
respecter pour que le capital d’EDC soit adéquat.

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

Audit interne
Le Groupe de la vérification interne est responsable de l’évaluation de la conception et de l’efficacité opérationnelle du contrôle interne, 
compte tenu des éléments suivants : les objectifs que la Société doit atteindre sur le plan de l’efficience et de l’efficacité opérationnelles; 
la fiabilité de l’information financière; la conformité aux lois et aux règlements. L’évaluation du contrôle interne repose sur les critères 
établis dans le document intitulé Internal Control – Integrated Framework que le Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission (COSO) a publié. Le Groupe exécute ses tâches conformément aux Normes internationales pour la pratique professionnelle 
de l’audit interne, en intégrant la gestion des risques d’entreprise et en tenant compte des commentaires de la direction. Il communique les 
résultats de l’audit à la direction et au Comité de la vérification.

Équipes sectorielles
Les équipes sectorielles ont des comptes à rendre au sujet de la gestion et du contrôle des risques significatifs auxquels elles s’exposent. 
Les équipes sectorielles travaillent en collaboration avec le Bureau de gestion des risques pour que les risques de crédit et de marché 
inhérents à leurs activités soient gérés dans les limites permises par les politiques sur les risques.
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Modules de risque

Le Cadre de gestion des risques propre à EDC se subdivise en trois grands modules de risque (financier, opérationnel et stratégique) dans 
lesquels on exprime clairement l’appétence de la Société pour le risque considéré et sa tolérance à celui-ci. En tant qu’institution financière, 
nous plaçons naturellement le risque financier au cœur de nos priorités, et c’est pourquoi une très grande partie du présent rapport est 
consacrée à cette question.

Risque financier
Profil de risque du portefeuille
Bien qu’EDC applique les meilleures pratiques de gestion des risques, elle assume généralement plus de risques qu’une institution financière 
normale en raison de son mandat particulier. Comparativement aux autres institutions financières, nous avons de plus grandes expositions 
individuelles à nos contreparties et de plus grands risques de concentration par secteur, surtout les secteurs du transport et des industries 
extractives, lesquels dominent les exportations canadiennes.

Malgré les engagements importants qu’EDC a pris envers des emprunteurs de première qualité en 2015, le profil de risque d’EDC, qui est 
fonction de la demande de capital aux fins de la couverture du risque de crédit, est déterminé en très grande partie par des prêts de qualité 
inférieure. Comme l’indique le tableau suivant, seulement 46 % des prêts du portefeuille d’EDC sont de qualité inférieure, alors que 81 % de 
la demande de capital (à l’égard du risque de crédit) sont attribuables à la catégorie de débiteurs de qualité inférieure.

31décembre
(en milliards de dollars canadiens) 2015 2014

Exposition 
nette* % du total

Demande 
de capital 
(risque de 

crédit) % du total
Exposition 

nette* % du total

Demande 
de capital 
(risque de 

crédit) % du total

Première qualité 40,5 54 0,9 19 36,3 59 0,8 18

Qualité inférieure 34,4 46 3,9 81 25,5 41 3,6 82

Total 74,9 $ 100 4,8 $ 100 61,8 $ 100 4,4 $ 100

*Y compris l’exposition totale, dans notre portefeuille de financement, qui crée une demande de capital.

Les grands risques de concentration auxquels s’expose EDC reflètent l’importance des secteurs mentionnés ci-dessus dans l’économie 
canadienne et à l’égard du mandat d’EDC (soutenir les exportateurs canadiens). Afin de réduire ce risque, EDC se dote d’un capital adéquat 
et réalise un test de résistance pour mettre à l’épreuve sa résilience en temps de crise.

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

Nous gérons le risque de crédit 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 dans toute l’organisation. Nos politiques relatives au risque de crédit précisent les 
éléments suivants : les exigences pour l’octroi de crédit; les limites applicables à la concentration, aux contreparties et aux pays; l’évaluation 
des risques; l’évaluation, la surveillance et l’examen de l’exposition; la gestion des portefeuilles; le transfert de risque; la communication de 
l’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. Chacun 
de ces engagements doit être recommandé et approuvé. En outre, ceux 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 identifiés, évalués et, si possible, réduits. La cote 
de crédit d’une transaction ou le montant à risque détermine si l’aval doit être donné par le Comité de gestion des risques de la direction 
ou par le Bureau de gestion des risques. Toutes les transactions dépassant 300 millions de dollars américains doivent être autorisées par le 
Conseil. Toutefois, ce plafond peut descendre jusqu’à 200 millions de dollars américains si la qualité du crédit est inférieure. Notre méthode 
d’autorisation du crédit comprend l’intervention préalable d’un comité de la haute direction dans le processus d’examen des transactions 
et un travail en commun entre nos professionnels de la gestion des risques, de la souscription et du développement des affaires.

Nos responsabilités à l’égard de l’autorisation relèvent d’une délégation des pouvoirs. De fait, le Conseil délègue au chef de la direction des 
pouvoirs précis en vue de l’autorisation d’une transaction. La délégation de pouvoirs par le chef de la direction aux équipes sectorielles est 
contrôlée pour que les prises de décision soient restreintes aux personnes qui possèdent l’expérience appropriée. Les critères permettant 
la délégation des pouvoirs encore plus loin au sein de l’organisation, ainsi que les normes relatives à la documentation, à la communication 
et à la surveillance des pouvoirs délégués, sont énoncés dans les politiques et les normes de la Société.
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Nous assumons 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 de marché au sein 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 évaluées à la juste valeur, et la conformité à la politique et aux limites opérationnelles est évaluée chaque 
jour. 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 au montant en jeu, notamment la cote de crédit du débiteur et du pays, la garantie pertinente 
et le type de produit d’EDC. Les montants 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 des risques
Conformément à l’approche de notation interne avancée de Bâle II, on mesure le risque de crédit en attribuant (i) au débiteur une note de 
risque liée à une probabilité de défaillance, probabilité qui décrit la possibilité de la défaillance du débiteur en un an, et (ii) une note à la 
transaction sous forme d’une estimation de perte en cas de défaillance. La perte en cas de défaillance estime le pourcentage du montant 
qu’EDC s’attend raisonnablement à perdre en cas d’une défaillance sur une transaction donnée.

À EDC, le système d’évaluation interne du risque de crédit mesure les risques associés aux débiteurs et aux transactions pour la plupart 
de ses expositions au risque. Ce système utilise une échelle à 20 points qui évalue la probabilité de défaillance d’un débiteur et une 
échelle à 6 points pour évaluer la perte en cas de défaillance à l’égard d’une transaction. Même si cette notation du débiteur est obtenue 
indépendamment des notations externes, la méthode interne tient compte de celles-ci. 

Notre Équipe des services économiques se charge de l’établissement, de la surveillance et de l’approbation des notes d’évaluation du 
risque pays. Les évaluations du risque pays sont réexaminées régulièrement pour tenir compte de l’évolution de la conjoncture mondiale 
ou de celle d’un pays en particulier.

En ce qui concerne les contreparties de la trésorerie, la qualité du crédit qu’EDC leur attribue en interne est la plus faible des deux meilleures 
notations externes.

Évaluation de l’exposition
Pour assurer la transparence du niveau de risque de crédit devant la direction et le Conseil, nos lignes directrices concernant l’évaluation 
de notre exposition au risque de crédit exigent la communication d’information et la comparaison du total des comptes compris dans un 
portefeuille avec les plafonds prescrits pour les pays, les secteurs industriels et les débiteurs. 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 d’exploitation comportent une surveillance permanente des montants de crédit. Des équipes spécialisées sont là pour 
surveiller et gérer les montants de crédit relatifs aux diverses gammes 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 du risque de crédit 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 notations 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 notations du risque, des débiteurs douteux, des sorties de prêts et des demandes 
d’indemnisation.

Gestion de portefeuille 
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 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.

Afin de réduire les risques, nous continuons de recourir à l’assurance et aux dérivés de crédit en ciblant les expositions élevées au sein 
de notre portefeuille de prêts. Pour gérer la concentration des risques de crédit dans nos portefeuilles d’assurances, nous exerçons 
diverses activités de transfert de risque, surtout la réassurance et la coassurance.
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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 en matière de risque de crédit, (iii) un rapport mensuel sur la suffisance du capital et (iv) un rapport mensuel 
exposant en détail notre situation de trésorerie. Si la situation l’exige, une information ponctuelle sur les risques est transmise à la haute 
direction et au Conseil lorsqu’un risque nouveau ou émergent soulève une question importante ou que notre niveau de risque change de 
façon notable. 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.

Gestion du risque de marché
Par risque de 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 de marché représente trois types de risque : le risque de change, le risque de taux d’intérêt et le 
risque dit « autre risque 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 nous assurons d’identifier, de mesurer et de gérer les risques de marché et d’en faire 
régulièrement rapport à la direction et au Conseil. Nos politiques sur les risques de marché définissent 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, 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 de marché inhérents à nos activités normales. L’Équipe de gestion des risques de marché au sein du 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 échéances ou dates 
de révision des taux d’intérêt des actifs et ceux des passifs, comptabilisés ou non, ainsi que 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. Nous rendons compte de ces risques au Comité de gestion de l’actif et du passif mensuellement et au Comité de la gestion 
des risques du Conseil trimestriellement.

Nous gérons le risque de taux d’intérêt au moyen de suivis et de rapports mensuels sur la position de risque par rapport aux limites et 
aux obligations d’information. Le risque de taux d’intérêt est mesuré en simulant l’incidence d’une variation de 100 points de base sur le 
montant net des produits du financement et des placements.

Sensibilité aux taux d’intérêt
Le tableau suivant indique la sensibilité, à une variation de 100 points de base des taux d’intérêt, du montant net des produits du financement 
et des placements et du résultat net au 31 décembre.

Variation du taux d’intérêt

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

+100 points 
de base

-100 points 
de base

+100 points 
de base

-100 points  
de base

Variation du montant net des produits  
du financement et des placements 7 (7) (6) 6

Variation du résultat net (93) 133 (62) 124

Risque de change 
Par risque de change, on entend l’effet défavorable que les fluctuations du cours du 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. 

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 sur le risque de change au Comité de gestion de l’actif et du passif mensuellement et au Comité 
de la gestion des risques du Conseil trimestriellement.

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 
par rapport aux limites et aux obligations d’information.

Conformément à nos politiques, l’effet d’une perte de change éventuelle sur le montant net des produits du financement et des placements 
pour un mois, selon deux écarts-types du taux de change, est limité à 2,5 % de ce montant net projeté sur 12 mois, sur une base consolidée 
en dollars canadiens.
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Comme le tableau ci-dessous l’indique, au 31 décembre, nous étions conformes à notre politique.

Positions de change par rapport à la limite

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Limite 26 29

Position 8 6

Le tableau suivant indique la sensibilité du résultat net à la variation du cours du dollar canadien par rapport au cours des autres 
monnaies auxquelles nous nous exposons, sur la base des soldes pertinents au 31 décembre. 

Variations du cours du dollar canadien par rapport  
au cours d’autres monnaies

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Hausse de 
1 %

Baisse de 
1 %

Hausse de 
1 %

Baisse de 
1 %

Variation du résultat net 1 (1) (1) 1

Instruments dérivés
Nous nous servons de divers instruments dérivés pour gérer le coût, le rendement et l’ampleur des risques financiers inhérents aux 
opérations de financement, d’investissement et de gestion des risques. L’objectif principal de notre utilisation d’instruments dérivés est de 
couvrir le risque de change et le risque de taux d’intérêt. Les principaux instruments dérivés auxquels nous avons recours sont les swaps 
croisés, les swaps de devises, les swaps sur défaillance de crédit, les contrats à terme standardisés et les options. Nous n’utilisons pas les 
instruments dérivés à des fins de spéculation.

Nous ne nous engageons pas dans des opérations sur instruments dérivés dont nous ne pouvons mesurer, suivre et gérer en temps 
opportun la valeur et les risques financiers. L’Équipe de gestion des risques de 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 instruments 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 instruments dérivés en fonction de leur échéance.

31 décembre 
(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Valeur  
positive

Valeur  
négative

Valeur  
nette

Valeur  
positive

Valeur  
négative

Valeur  
nette

Moins de 1 an 115 (910) (795) 156 (206) (50)

De 1 à 3 ans 138 (1 564) (1 426) 132 (600) (468)

Plus de 3 ans, jusqu’à 5 ans 12 (663) (651) 11 (439) (428)

Plus de 5 ans 85 (297) (212) 72 (132) (60)

Juste valeur brute des contrats 350 $ (3 434) $ (3 084) $ 371 $ (1 377) $ (1 006) $

Gestion du 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 l’incapacité 
de vendre des titres négociables en temps opportun et de façon économique.

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 de marché. Conformément à nos politiques de gestion des risques, nous devons disposer d’un montant 
minimal prescrit de liquidités, qui correspond à nos besoins prévus en liquidités.

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 de 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.
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Nous avons recours aux mécanismes suivants 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 2015, le solde moyen de la trésorerie et des titres 
négociables a été de 6 430 millions de dollars.

›› Papier commercial – Dans le cadre de nos activités normales, nous utilisons nos programmes de papier commercial pour obtenir les 
liquidités dont nous avons besoin quotidiennement. En 2015, l’encours moyen du papier commercial a été de 8 464 millions de dollars.

Risque d’investissement
Notre politique de placement définit les titres de placement négociables que nous pouvons acheter 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 (la « Loi ») 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 résultats non distribués, déterminés conformément 
aux états financiers audités 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.

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

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 l’échéancier des déboursements, n’ont 
pas encore été déterminées. Cette catégorie comprend des lettres d’offre acceptées et en cours pour des prêts 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 paiements futurs au titre des engagements contractuels. 

(en millions de dollars canadiens)
Moins de  

1 an
De 1 à  
3 ans

Plus de 3ans, 
jusqu’à 5 ans

Plus de  
5 ans

Total en  
2015

Total en  
2014

Dette à long terme 9 086 18 915 8 958 2 054 39 013 31 172

Dette à court terme 9 897  –  –  – 9 897 8 224

Autres passifs à long terme 9 18 18 15 60 49

Paiements à effectuer au titre des  
engagements de prêts 19 928  –  –  – 19 928 16 593

Paiements à effectuer au titre des  
engagements de placements 16 46 59 782 903 672

Lettres d’offre acceptées et en cours 3 007  –  –  – 3 007 3 639

Lignes de crédit confirmées mais non encore 
attribuées 109  –  –  – 109 122

Contrats de location 27 52 57 281 417 453

Obligations d’achat 36 13 1  – 50 54

Total 42 115 $ 19 044 $ 9 093 $ 3 132 $ 73 384 $ 60 978 $

Gestion du risque opérationnel
Par risque opérationnel, on entend le risque de pertes attribuables à l’inadéquation de fonctions de gestion (référentiels, protocoles, lignes 
directrices et procédures de gestion; canaux de communication) quant à la gouvernance et à l’évaluation des risques associés à l’acquisition, à 
l’affectation et à la protection efficaces des ressources humaines, intellectuelles et matérielles, et quant à la réaction à ces risques.

À EDC, le risque opérationnel se décompose en quatre grandes catégories :

›› Gens : attirer, maintenir en fonction, former et affecter les gens ayant les compétences et les comportements nécessaires.

›› Traitement et technologies de l’information : assurer une gestion de l’information favorisant la conduite des affaires et renforçant 
la capacité d’exécution.

›› Cadre juridique et de conformité : assurer la conformité juridique et le respect des politiques; protéger les droits et intérêts  
de la Société.

›› Sécurité et protection : protéger le capital humain et les actifs; assurer la continuité des activités.
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L’exposition au risque opérationnel pourrait réduire notre capacité à exécuter le Plan d’entreprise d’EDC à cause d’occasions manquées, 
d’une interruption d’activités et/ou d’une atteinte à notre réputation.

Nous avons élaboré des politiques précises en matière de gestion du risque opérationnel. Chaque équipe sectorielle ou fonction 
organisationnelle est chargée de veiller à ce que des lignes directrices et des procédures appropriées soient établies et respectent les 
politiques régissant ses propres domaines de responsabilité, alors que les chefs d’équipe ou de fonction sont responsables de la gestion 
quotidienne des risques opérationnels. Suivant une approche pratique et disciplinée, nous avons aussi recours à une couverture d’assurance 
pour protéger adéquatement la Société. De plus, toutes ces mesures de protection sont complétées par des dispositifs de gouvernance et 
des conventions, comme nos pratiques en matière de responsabilité sociale des entreprises (RSE) et notre Plan de maintien des activités.

Nous avons identifié les principaux risques opérationnels inhérents à nos activités, comme la fraude – tant interne qu’externe – et les 
risques qui menacent la gestion du changement, l’intégrité des données, la sécurité informatique et le maintien des activités. Nous 
évaluons continuellement notre exposition à ces risques par divers moyens, y compris le sondage bisannuel sur l’engagement du personnel 
et les entrevues annuelles avec la direction sur la gestion des risques d’entreprise. Le sondage sur l’engagement du personnel nous permet 
de recueillir les opinions sur les conditions de travail qui favoriseraient ou entraveraient la performance, et ses résultats déterminent les 
plans d’action qui visent à tirer parti de nos points forts dans le respect de nos valeurs. Quant aux entrevues annuelles, elles facilitent 
l’identification d’un large éventail de risques et la communication de certaines inquiétudes concernant un risque opérationnel jusqu’à la 
haute direction en vue de mesures d’atténuation, au besoin.

Enfin, l’examen indépendant mené par le Groupe de la vérification interne donne une assurance supplémentaire que le risque opérationnel 
est bien géré.

Gestion du risque stratégique
Un risque stratégique est lié à l’incapacité d’une organisation à appréhender l’environnement; à élaborer des stratégies suffisamment 
visionnaires pour assurer la pertinence continue et la longévité de l’organisation; à développer des produits et des services qui répondent 
aux dynamiques et exigences du marché; et à communiquer la stratégie à l’échelle de l’organisation. La gestion du risque stratégique 
est particulièrement importante pour EDC, compte tenu de son mandat (soutenir et développer le commerce et faciliter la création de 
débouchés commerciaux).

Le risque stratégique est considéré sous trois thèmes globaux :

›› Environnement externe : identifier et évaluer systématiquement les risques et les occasions externes.

›› Planification : formuler et communiquer des orientations et des objectifs organisationnels.

›› Nouvelles occasions et innovation : fournir l’assurance d’une capacité organisationnelle à évoluer et à innover.

C’est avec diligence que la Société s’adapte à l’environnement externe grâce aux travaux de groupes spécialisés comme le Centre 
d’information économique et politique, les Services de recherche et l’Équipe de la stratégie commerciale. Lors d’une analyse annuelle du 
contexte, nous faisons une évaluation exhaustive des risques et des occasions. De même, le sondage annuel que nous effectuons pour 
évaluer la fidélité de nos clients à l’aide du Net Promoter Score et pour dynamiser nos pratiques de développement des affaires nous 
permet d’acquérir une connaissance critique des besoins de la clientèle. Les nouvelles perspectives que nous révèlent ces activités de 
surveillance sont intégrées à nos processus de planification annuels.

Notre pratique de RSE repose sur cinq piliers : l’éthique commerciale, l’examen environnemental, la transparence, l’investissement 
dans la collectivité et le climat organisationnel. Elle joue un rôle central dans la formulation continue de notre stratégie d’affaires. 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. De plus, l’accent mis sur la RSE fait pénétrer dans notre esprit le besoin d’être conscients de l’impact de nos activités 
sur l’environnement, d’adhérer aux normes d’éthique les plus rigoureuses et d’investir dans la collectivité et notre personnel.

Méthodes et estimations comptables critiques
Un résumé de nos méthodes comptables significatives se trouve à la note 2 afférente à nos états financiers consolidés de 2015. Le jugement 
est nécessaire pour choisir les méthodes comptables, et l’application de ces méthodes nécessite des estimations et des hypothèses qui 
permettront d’obtenir la valeur comptable à présenter au titre des actifs et des passifs. Nous avons établi des procédures pour nous assurer 
que toutes les méthodes comptables sont appliquées uniformément et que le processus de changement de méthodes et d’hypothèses est 
bien contrôlé et se fait de manière adéquate et systématique. Les éléments qui ont besoin d’estimations significatives sont notamment les 
suivants : le compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et les provisions pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties 
de prêts; les indemnités recouvrables sur assurances; les passifs au titre des primes et des sinistres; les obligations au titre des prestations 
de retraite; la juste valeur des instruments financiers. La direction fait appel au jugement relativement aux éléments suivants : le compte de 
correction de valeur pour pertes sur prêts et les provisions pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts; les passifs au 
titre des primes et des sinistres; la juste valeur des instruments financiers; les entités structurées; les obligations au titre des prestations de 
retraite. Pour en savoir plus sur les jugements clés et les estimations, se reporter à la page 95 du présent Rapport annuel.
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Changement de normes comptables

L’International Accounting Standards Board (« IASB ») n’a publié aucune norme, aucune interprétation ni aucune modification nouvelles 
dont l’application aurait été obligatoire pour EDC à compter du 1er janvier 2015. En 2016, l’IASB a publié la nouvelle norme sur les contrats 
de location qui impose aux locataires de comptabiliser les actifs et les passifs résultant des droits et des obligations prévus aux termes 
des contrats de location. Lorsque la norme sera appliquée en 2019, on s’attend à ce que son incidence sur les états financiers d’EDC 
soit minime. L’IASB a des projets en cours qui concernent les contrats d’assurance et l’initiative concernant les informations à fournir. La 
révision des normes en raison de ces projets risque d’avoir d’énormes répercussions sur les états financiers d’EDC pour les exercices à 
venir. Voir la note 2 afférente aux états financiers consolidés de 2015 pour d’autres précisions.

Mesures de performance non conformes aux IFRS

Pour évaluer notre performance, nous utilisons une série de mesures financières. Certaines de ces mesures ne sont pas établies conformément 
aux IFRS et n’ont pas de définition normalisée selon les IFRS qui puisse garantir leur uniformité et leur comparabilité entre les différentes 
sociétés qui les utilisent. Les mesures de performance non conformes aux IFRS ci-dessous sont utilisées dans le présent rapport.

Ratio de productivité
La direction utilise le ratio de productivité pour évaluer l’efficience d’EDC. Ce ratio représente les charges administratives exprimées en 
pourcentage des produits nets, compte non tenu des profits et pertes latents sur notre dette à long terme et nos dérivés, ainsi que de 
l’incidence des fluctuations du cours de change par rapport au taux projeté dans le Plan d’entreprise. Puisque la charge de retraite peut 
fluctuer d’année en année selon les hypothèses utilisées pour déterminer la valeur du passif au titre des régimes de retraite, le ratio de 
productivité est calculé en fonction des hypothèses émises en matière de retraite dans le Plan d’entreprise, dans l’intention d’absorber les 
variations éventuelles à l’exercice suivant.

Suffisance du capital 
La suffisance du capital est une mesure de comparaison entre le capital existant et le capital qu’il nous faut pour couvrir le risque de crédit, 
le risque de marché, le risque opérationnel et le risque commercial que nous avons assumés. Une définition de la suffisance du capital et la 
manière dont celle-ci est calculée figurent sous la rubrique « Gestion du capital ».

Taux de sinistre
Le taux de sinistre exprime les sinistres subis nets en pourcentage des primes souscrites nettes. Les sinistres subis nets représentent les 
indemnités versées, nettes des recouvrements estimés et de la variation des provisions techniques. Ce taux, indiqué dans le tableau ci-après, 
ne représente que l’Assurance crédit.

L’acceptation ou la cession en réassurance reflète les différents partenariats que nous avons conclus avec les assureurs et les réassureurs 
privés pour offrir de l’assurance et en gérer la capacité.

Les sinistres subis nets représentent les indemnités versées, nettes des recouvrements réels et estimés, de 97 millions de dollars  
(38 millions en 2014) et une augmentation des provisions techniques de 69 millions (baisse de 3 millions en 2014).

La montée du taux de sinistre découle d’une augmentation des sinistres subis nets par rapport à un an auparavant, en raison surtout de 
la révision des hypothèses retenues pour le calcul actuariel des passifs au titre des primes et de l’accroissement des indemnités versées 
en 2015. Le montant des indemnités versées, nettes des recouvrements réels et estimés, au titre des sinistres du secteur des ressources 
s’élève à 75 millions de dollars en 2015, comme nous l’avons déjà mentionné.

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Primes directes 106 100

Acceptation en réassurance 2 3

Cession en réassurance (6) (6)

Primes souscrites nettes 102 $ 97 $

Sinistres subis nets – assurance directe 165 31

Sinistres subis nets – acceptation en réassurance 1 4

Sinistres subis nets 166 $ 35 $

Taux de sinistre (en %) 163 % 36 %
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Information complémentaire

Tableau 1 : Rendement des prêts

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014 2013 2012 2011

Prêts bruts :

Moyenne des prêts productifs à taux variable 36 951 29 696 23 801 20 304 18 356

Moyenne des prêts productifs à taux fixe 10 468 8 897 8 198 7 655 8 087

Moyenne de tous les prêts productifs bruts 47 419 38 593 31 999 27 959 26 443

Valeur comptable moyenne des prêts dépréciés 267 239 584 1 149 241

Moyenne de tous les prêts productifs inscrits à l’actif 47 686 $ 38 832 $ 32 583 $ 29 108 $ 26 684 $

Produits tirés des prêts :

Prêts productifs à taux variable 840 663 579 551 469

Prêts productifs à taux fixe 420 394 394 385 425

Autres produits tirés des prêts 215 182 201 180 115

Produits tirés des prêts 1 475 $ 1 239 $ 1 174 $ 1 116 $ 1 009 $

Rendement des prêts productifs :

Prêts productifs à taux variable 2,27 % 2,23 % 2,43 % 2,71 % 2,56 %

Prêts productifs à taux fixe 4,01 % 4,43 % 4,81 % 5,03 % 5,26 %

Rendement total des prêts productifs 2,66 % 2,74 % 3,04 % 3,35 % 3,38 %

Rendement total des prêts 3,09 % 3,19 % 3,60 % 3,83 % 3,78 %

Tableau 2 : Marge de financement nette

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014 2013 2012 2011

Moyenne des prêts productifs 47 419 38 593 31 999 27 959 26 443

Valeur comptable moyenne des prêts dépréciés 267 239 584 1 149 241

Moyenne des actifs de location-financement – aéronefs 66 70 77 85 94

Moyenne des actifs de location simple – 349 508 169 98

Solde moyen des titres négociables 6 311 5 047 4 000 3 959 3 551

Solde moyen du portefeuille de placements 787 599 492 433 364

Moyenne de tous les actifs générateurs de produits 54 850 $ 44 897 $ 37 660 $ 33 754 $ 30 791 $

Produits du financement et des placements :

Prêts 1 475 1 239 1 174 1 116 1 009

Location-financement 5 5 6 6 7

Location simple – 50 55 17 21

Titres négociables 60 45 32 36 46

Placements 8 6 8 5 12

Total des produits du financement et des placements 1 548 1 345 1 275 1 180 1 095

Charges d’intérêts 183 70 30 108 93

Charges de location et de financement 28 48 49 33 32

Produits du financement et des placements, montant net* 1 337 $ 1 227 $ 1 196 $ 1 039 $ 970 $

Marge de financement nette 2,44 % 2,73 % 3,18 % 3,08 % 3,15 %

*À l’exclusion de l’allégement de la dette.					   
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Tableau 3 : Primes d’assurance et commissions de garantie

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014 2013 2012 2011

Programme d’Assurance crédit :

Activités facilitées dans le cadre du programme d’Assurance crédit 60 175 56 020 56 224 54 087 62 872

Primes et commissions acquises avant la cession en réassurance 110 105 110 114 136

Taux moyen des primes d’assurance crédit 0,18 % 0,19 % 0,20 % 0,21 % 0,22 %

Programme d’Assurance d’institution financière :

Activités facilitées dans le cadre du programme d’Assurance  
d’institution financière 7 666 11 415 10 630 9 295 13 914

Primes et commissions acquises avant la cession en réassurance 19 25 21 18 32

Taux moyen des primes d’assurance d’institution financière 0,25 % 0,22 % 0,20 % 0,19 % 0,23 %

Programme d’Assurance et cautionnement de contrats :

Exposition moyenne du programme d’Assurance  
et cautionnement de contrats 8 728 8 219 8 309 8 303 9 090

Primes et commissions acquises 55 52 50 48 58

Taux moyen des primes d’assurance et de cautionnement  
de contrats 0,63 % 0,63 % 0,60 % 0,58 % 0,64 %

Programme d’Assurance risques politiques :

Exposition moyenne du programme d’Assurance risques politiques 1 610 1 676 1 602 1 627 1 625

Primes et commissions acquises 18 20 19 22 15

Taux moyen des primes d’assurance risques politiques 1,12 % 1,19 % 1,19 % 1,35 % 0,92 %

Garanties de prêts :

Exposition moyenne des garanties de prêts 2 148 2 068 2 081 2 476 2 485

Commissions de garantie de prêt acquises 41 36 36 38 32

Taux moyen des commissions de garantie de prêt 1,91 % 1,74 % 1,73 % 1,53 % 1,29 %

Tableau 4 : Dotation au compte de correction de valeur  
et aux provisions pour pertes de crédit (reprise)

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014 2013 2012 2011

Dotation au compte de correction de valeur et aux provisions  
pour pertes de crédit (reprise) au titre des :

Prêts 381 (15) 43 (263) 162

Engagements de prêts 61 (6) (14) 18 (53)

Garanties de prêts (5) (18) 1 (95) 16

Total de la dotation au compte de correction de valeur et aux  
provisions pour pertes de crédit (reprise) 437 $ (39) $ 30 $ (340) $ 125 $
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Tableau 5 : Concentration de l’exposition par marché géographique

(en millions  
de dollars  
canadiens)

Portefeuille de financement Portefeuille d’assurances

Titres 
négociables et 

instruments 
dérivés4 Exposition en 2015

Actifs de 
financement1

Engagements 
et garanties2

Assurance 
crédit

Assurance 
d’institution 

financière

Assurance et  
cautionnement de contrats Assurance 

risques 
politiques3

Cession en 
réassurancePolices Garanties

Pays $ %

États-Unis 11 493 5 559 4 730 248 49 23 – – 5 862 27 964  24

Canada 6 580 9 002 292 – 4555 8 1056 – – 1 028 25 462  22

Royaume-Uni 3 911 1 701 259 103 – 2 2 – 67 6 045  5

Brésil 3 620 236 564 580 110 – 95 – – 5 205  4

Mexique 2 502 1 772 322 39 7 – 109 – – 4 751  4

Australie 3 202 509 296 – – – 4 – 495 4 506  4

Chili 2 193 165 39 583 36 – 186 – – 3 202  3

Allemagne 1 295 1 088 193 – 1 – – – – 2 577  2

Arabie saoudite 1 659 857 39 – 1 – 4 – – 2 560  2

Inde 1 855 376 118 139 4 – 9 – – 2 501  2

Autres7 15 931 5 183 2 538 3 180 62 51 5 559 – 592 33 096  28

54 241 26 448 9 390 4 872 725 8 181 5 968 – 8 044 117 869  100

Excédent de la 
limite des pays 
sur la limite  
des polices3 – – – – – – (4 572) – – (4 572)  –

Cession en  
réassurance8 – – – – – – – (250) – (250)  –

Total 54 241 $ 26 448 $ 9 390 $ 4 872 $ 725 $ 8 181 $ 1 396 $ (250) $ 8 044 $ 113 047 $  100

(en millions  
de dollars  
canadiens)

Portefeuille de financement Portefeuille d’assurances

Titres 
négociables et 

instruments
dérivés4 Exposition en 2014

Actifs de
financement1

Engagements
et garanties2

Assurance 
crédit

Assurance 
d’institution 

financière

Assurance et  
cautionnement de contrats Assurance 

risques
politiques3

Cession en 
réassurancePolices Garanties

Pays $ %

États-Unis 9 581 4 592 4 354 160 201 30 – – 4 370 23 288 23

Canada 4 883 8 307 420 – 6205 7 1976 – – 1 414 22 841 22

Brésil 3 198 179 354 309 102 – 325 – – 4 467 4

Mexique 2 507 1 336 257 33 2 – 312 – – 4 447 4

Royaume-Uni 1 893 1 525 227 57 – 4 1 – 176 3 883 4

Australie 2 366 82 171 – 1 – 4 – 516 3 140 3

Chili 1 995 138 25 204 30 – 411 – – 2 803 3

Chine 998 389 263 401 15 – 587 – – 2 653 3

Inde 1 686 216 150 109 6 – 8 – – 2 175 2

Allemagne 805 1 163 183 – 2 – – – 3 2 156 2

Autres7 12 643 5 250 2 261 2 524 116 53 7 375 – 437 30 659 30

42 555 23 177 8 665 3 797 1 095 7 284 9 023 – 6 916 102 512 100

Excédent de la 
limite des pays 
sur la limite  
des polices3 – – – – – – (7 459) – – (7 459) –

Cession en  
réassurance8 – – – – – – – (250) – (250) –

Total 42 555 $ 23 177 $ 8 665 $ 3 797 $ 1 095 $ 7 284 $ 1 564 $ (250) $ 6 916 $ 94 803 $ 100
1 �Y compris les prêts bruts, les placements, l’investissement brut dans des aéronefs faisant l’objet de contrats de location-financement, et l’impact des ententes de 

transfert de risques.
2 �Y compris 903 millions de dollars au titre des engagements de placements (672 millions en 2014), 109 millions de dollars au titre des lignes de crédit  

confirmées mais non encore attribuées (122 millions en 2014), 2 187 millions de dollars au titre des garanties de prêts (2 108 millions en 2014), et l’impact 
des ententes de transfert de risques.

3 �Les chiffres comprennent la somme des expositions respectives des pays et dépassent donc le passif maximal de 1 396 millions de dollars  
(1 564 millions en 2014) de toutes les polices du programme.

4 �Y compris les liquidités. L’exposition ne tient compte d’aucun nantissement ni de l’incidence des conventions de compensation conclues avec des contreparties 
à des instruments dérivés.

5 �Y compris 455 millions de dollars au titre de l’Assurance cautionnement pour laquelle les exportateurs canadiens assument le risque (610 millions en 
2014). Les exportations couvertes par ce programme étaient destinées aux États-Unis dans une proportion de 41 % (39 % en 2014), le reste représentant 
celles vers d’autres pays.

6 �Y compris 7 900 millions de dollars au titre des garanties pour cautionnement bancaire pour lesquelles les exportateurs canadiens assument le risque  
(7 103 millions en 2014). Les exportations couvertes par ce programme étaient destinées aux États-Unis dans une proportion de 61 % (54 % en 2014),  
le reste représentant celles vers d’autres pays.

7 �Y compris 181 pays (186 en 2014) pour lesquels l’exposition totale varie de 0,001 million à 2 418 millions de dollars (de 0,001 million à 1 761 millions 
de dollars en 2014).

8 �Représente des traités de réassurance couvrant la plupart des débiteurs cautionnés et notre portefeuille d’Assurance crédit à l’exportation à court terme,  
y compris la plupart des expositions aux banques étrangères.
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Tableau 6 : Concentration de l’exposition par secteur industriel

(en millions  
de dollars  
canadiens)

Portefeuille de financement Portefeuille d’assurances

Titres 
négociables et 

instruments
dérivés3 Exposition en 2015

Actifs de
financement1

Engagements
et garanties2

Assurance 
crédit

Assurance 
d’institution 

financière

Assurance et  
cautionnement de contrats Assurance 

risques 
politiques

Cession en 
réassurancePolices Garanties

Secteur industriel $ %

Comptes  
commerciaux :

Industries 
extractives 16 454 9 945 2 300 – 37 1 854 462 – 24 31 076 27

Aéronautique 13 651 2 556 568 – 37 236 85 – – 17 133 15

Institutions 
financières 6 049 1 008 – 4 872 – – – – 2 393 14 322 13

Infrastructure et 
environnement 3 954 3 096 1 106 – 319 5 069 686 – – 14 230 13

Transport de 
surface 5 196 3 618 975 – 245 317 57 – 8 10 416 9

Technologies de 
l’information  
et des  
communications 4 856 3 983 738 – 72 197 81 – – 9 927 9

Industrie légère 1 770 1 468 1 534 – 9 188 15 – – 4 984 4

Ressources 940 639 2 169 – 6 320 10 – – 4 084 4

Total des comptes 
commerciaux 52 870 26 313 9 390 4 872 725 8 181 1 396 – 2 425 106 172 94

Comptes souverains 1 371 135 – – – – – – 5 619 7 125 6

54 241 26 448 9 390 4 872 725 8 181 1 396 – 8 044 113,297 100

Cession en  
réassurance4 – – – – – – – (250) – (250) –

Total 54 241 $ 26 448 $ 9 390 $ 4 872 $ 725 $ 8 181 $ 1 396 $ (250) $ 8 044 $ 113 047 $ 100

(en millions  
de dollars  
canadiens)

Portefeuille de financement Portefeuille d’assurances

Titres 
négociables et 

instruments 
dérivés3 Exposition en 2014

Actifs de 
financement1

Engagements
et garanties2

Assurance 
crédit

Assurance 
d’institution 

financière

Assurance et  
cautionnement de contrats Assurance 

risques 
politiques

Cession en 
réassurancePolices Garanties

Secteur industriel $ %

Comptes  
commerciaux :

Industries 
extractives 14 451 8 763 2 423 – 79 1 908 478 – – 28 102 30

Aéronautique 11 721 3 139 451 – 201 179 87 – – 15 778 17

Infrastructure et 
environnement 2 833 1 984 989 – 444 4 184 861 – – 11 295 12

Institutions 
financières 2 743 488 – 3 797 – – – – 2 499 9 527 10

Technologies de 
l’information  
et des  
communications 3 854 4 177 617 – 78 169 87 – – 8 982 9

Transport de 
surface 3 634 2 693 879 – 268 432 48 – – 7 954 8

Industrie légère 1 198 1 163 1 361 – 20 152 1 – – 3 895 4

Ressources 800 661 1 945 – 5 260 2 – – 3 673 4

Total des comptes 
commerciaux 41 234 23 068 8 665 3 797 1 095 7 284 1 564 – 2 499 89 206 94

Comptes souverains 1 321 109 – – – – – – 4 417 5 847 6

42 555 23 177 8 665 3 797 1 095 7 284 1 564 – 6 916 95 053 100

Cession en  
réassurance4 – – – – – – – (250) – (250) –

Total 42 555 $ 23 177 $ 8 665 $ 3 797 $ 1 095 $ 7 284 $ 1 564 $ (250) $ 6 916 $ 94 803 $ 100
1 �Y compris les prêts bruts, les placements, l’investissement brut dans des aéronefs faisant l’objet de contrats de location-financement, et l’impact des ententes de 

transfert de risques.
2 �Y compris 903 millions de dollars au titre des engagements de placements (672 millions en 2014), 109 millions de dollars au titre des lignes de crédit  

confirmées mais non encore attribuées (122 millions en 2014), 2 187 millions de dollars au titre des garanties de prêts (2 108 millions en 2014), et l’impact 
des ententes de transfert de risques.

3 �Y compris les liquidités. L’exposition ne tient compte d’aucun nantissement ni de l’incidence des conventions de compensation conclues avec des contreparties 
à des instruments dérivés.

4 �Représente des traités de réassurance couvrant la plupart des débiteurs cautionnés et notre portefeuille d’Assurance crédit à l’exportation à court terme,  
y compris la plupart des expositions aux banques étrangères.
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Tableau 7 : Prêts bruts dépréciés individuellement

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Prêts commerciaux

Industries extractives 429 8

Ressources 111 37

Aéronautique 107 366

Infrastructure et environnement 97 84

Industrie légère 56 22

Technologies de l’information et des communications 25 8

Transport de surface 8 8

Institutions financières – 23

Total des comptes commerciaux 833 556

Prêts souverains

Argentine 77 71

Cuba 25 25

Iran 8 8

Total des comptes souverains 110 104

Total des prêts bruts dépréciés 943 $ 660 $

Tableau 8 : �Compte de correction de valeur collective pour pertes sur 
prêts et provisions collectives pour pertes sur engagements 
de prêts et sur garanties de prêts

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Secteur industriel Exposition*

Correction 
et provisions 

collectives

Correction 
et provisions 

collectives en 
pourcentage 

de l’exposition Exposition*

Correction 
et provisions 

collectives

Correction 
et provisions 

collectives en 
pourcentage  

de l’exposition

Comptes commerciaux :

Aéronautique 15 435 329 2,1 13 411 303 2,3

Industries extractives 22 892 519 2,3 19 962 177 0,9

Technologies de l’information et des  
communications 7 045 124 1,8 6 411 97 1,5

Industrie légère 2 193 99 4,5 1 707 74 4,3

Infrastructure et environnement 5 337 69 1,3 3 708 52 1,4

Transport de surface 7 647 57 0,7 5 201 40 0,8

Ressources 1 277 26 2,0 1 168 33 2,8

Institutions financières 6 482 24 0,4 2 920 21 0,7

Total des comptes commerciaux 68 308 1 247 1,8 54 488 797 1,5

Comptes souverains 1 358 119 8,8 1 295 148 11,4

Total 69 666 $ 1 366 $ 2,0 55 783 $ 945 $ 1,7

*D’après l’exposition pondérée.
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Tableau 9 : Placements

(en millions de dollars canadiens) Placements

Montants 
promis non 
déboursés Exposition en 2015 Exposition en 2014

Exposition brute $ % $ %

Marché canadien 356 441 797 46 619 46

Autres économies avancées 28 82 110 6 55 4

Marchés émergents 464 380 844 48 687 50

Total 848 $ 903 $ 1 751 $ 100 1 361 $ 100

Tableau 10 : Indemnisations – Concentration par taille
(en millions de  
dollars canadiens) 2015 2014

Montant des  
indemnités 

versées

Nombre  
d’indemnités 

versées

Montant des 
indemnités 
recouvrées

Nombre 
d’indemnités 

recouvrées

Montant des 
indemnités 

versées

Nombre 
d’indemnités 

versées

Montant des 
indemnités 
recouvrées

Nombre 
d’indemnités 

recouvrées

0 – 100 000 $ 10 506 3 253 10 512 3 288

100 001 $ – 1 000 000 $ 38 134 7 24 32 111 8 22

Plus de 1 000 000 $ 95 25 5 3 30 13 2 1

Total 143 $ 665 15 $ 280 72 $ 636 13 $ 311
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R E S P O N S A B I L I T É  À  L’ É G A R D  D E  L’ I N F O R M AT I O N  F I N A N C I È R E

Les présents états financiers consolidés, inclus dans ce Rapport annuel, ont été établis par la direction conformément  

aux Normes internationales d’information financière (IFRS) qui sont pertinentes. 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 doit également 

formuler des hypothèses et des estimations et exercer son jugement à la lumière des informations disponibles à la date 

des états financiers. À cet égard, elle a notamment fait appel au jugement et a utilisé de façon significative des estimations 

et des hypothèses relativement au compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et aux provisions pour pertes 

sur engagements de prêts et sur garanties de prêts, aux actifs détenus en vue de la vente, aux indemnités recouvrables 

sur assurances, aux passifs au titre des primes et des sinistres, aux instruments financiers évalués à leur juste valeur, aux 

obligations au titre des prestations de retraite et à la détermination du contrôle d’entités structurées. La direction veille en 

outre 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 de fournir une assurance raisonnable quant 

à la fiabilité de l’information financière, la protection des actifs et l’efficacité des opérations. Nous avons un service d’audit 

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 auditeurs internes et les 

représentants du vérificateur général 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 de soutenir ces contrats, et les fonds recouvrés sont remis au Trésor, déduction faite des montants retenus 

pour couvrir les charges administratives s’y rapportant. Ces opérations, connues collectivement sous le nom de « Compte 

du Canada », sont présentées à la note 41 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.

Le vérificateur général du Canada effectue un audit indépendant selon les normes d’audit généralement reconnues  

au Canada et exprime 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, Finances,  
			et    chef de la direction financière,

Benoit Daignault	 Ken Kember

Le 4 mars 2016

Ken Kember
Premier vice-président, Finances,  
et chef de la direction financière
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R a p p ort    de   l’a u dite    u r  indé    p endant    

À la ministre du Commerce international

Rapport sur les états financiers consolidés
J’ai effectué l’audit des états financiers consolidés ci-joints 

d’Exportation et développement Canada, qui comprennent 

l’état consolidé de la situation financière au 31 décembre 

2015, et l’état consolidé du résultat global, l’état consolidé 

des variations des capitaux propres et le tableau consolidé 

des flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date, ainsi 

qu’un résumé des principales méthodes comptables et 

d’autres informations explicatives.

Responsabilité de la direction pour  
les états financiers consolidés
La direction est responsable de la préparation et de la 

présentation fidèle de ces états financiers consolidés 

conformément aux Normes internationales d’information 

financière (IFRS), ainsi que du contrôle interne qu’elle considère 

comme nécessaire pour permettre la préparation d’états 

financiers consolidés exempts d’anomalies significatives, 

que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs.

Responsabilité de l’auditeur
Ma responsabilité consiste à exprimer une opinion sur les 

états financiers consolidés, sur la base de mon audit. J’ai 

effectué mon audit selon les normes d’audit généralement 

reconnues du Canada. Ces normes requièrent que je me 

conforme aux règles de déontologie et que je planifie et 

réalise l’audit de façon à obtenir l’assurance raisonnable 

que les états financiers consolidés ne comportent pas 

d’anomalies significatives.

Un audit implique la mise en œuvre de procédures en vue de 

recueillir des éléments probants concernant les montants et  

les informations fournis dans les états financiers consolidés. 

Le choix des procédures relève du jugement de l’auditeur, et  

notamment de son évaluation des risques que les états  

financiers consolidés comportent des anomalies significatives, 

que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. Dans l’évaluation 

de ces risques, l’auditeur prend en considération le contrôle  

interne de l’entité portant sur la préparation et la présentation 

fidèle des états financiers consolidés afin de concevoir des  

procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non  

dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité du contrôle  

interne de l’entité. Un audit comporte également l’appréciation 

du caractère approprié des méthodes comptables retenues 

et du caractère raisonnable des estimations comptables 

faites par la direction, de même que l’appréciation de la 

présentation d’ensemble des états financiers consolidés.

J’estime que les éléments probants que j’ai obtenus sont 

suffisants et appropriés pour fonder mon opinion d’audit.

Opinion
À mon avis, les états financiers consolidés donnent,  

dans tous leurs aspects significatifs, une image fidèle  

de la situation financière d’Exportation et développement 

Canada au 31 décembre 2015, ainsi que de sa performance 

financière et de ses flux de trésorerie pour l’exercice clos 

à cette date, conformément aux Normes internationales 

d’information financière (IFRS).

Rapport relatif à d’autres obligations  
légales et réglementaires
Conformément aux exigences de la Loi sur la gestion des 
finances publiques, je déclare qu’à mon avis les principes 

comptables des Normes internationales d’information 

financière (IFRS) ont été appliqués de la même manière 

qu’au cours de l’exercice précédent.

De plus, à mon avis, les opérations d’Exportation et 

développement Canada et de sa filiale en propriété exclusive 

dont j’ai eu connaissance au cours de mon audit des états 

financiers consolidés ont été effectuées, dans tous leurs 

aspects significatifs, 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 d’Exportation 

et développement Canada, à la charte et aux règlements 

administratifs de sa filiale en propriété exclusive ainsi qu’aux 

instructions données en vertu de l’article 89 de la Loi sur la 
gestion des finances publiques décrites à la note 1 afférente 

aux états financiers consolidés.

Pour le vérificateur général du Canada,

Lissa Lamarche, CPA, CA
directrice principale

Le 4 mars 2016  

Ottawa, Canada
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Exportation et développement Canada

État consolidé de la situation financière
(en millions de dollars canadiens) Notes 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Actifs

Trésorerie 438 69

Titres négociables : 3

À la juste valeur par le biais du résultat net  7 256 6 391

Au coût amorti – 85

Instruments dérivés 17 350 371

Actifs détenus en vue de la vente 8 15 364

Prêts 4, 5 53 136 41 586

Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts 6 (1 715) (1 163)

Placements à la juste valeur par le biais du résultat net 7 848 689

Investissement net dans des aéronefs faisant l’objet de contrats de location-financement 9 64 68

Indemnités recouvrables sur assurances 10 54 33

Quote-part des réassureurs dans les passifs au titre des primes et des sinistres 19 141 88

Autres actifs 11 110 156

Immobilisations corporelles 12 53 56

Immobilisations incorporelles 13 71 56

Immeuble faisant l’objet d’un contrat de location-financement 14 148 155

Total des actifs 60 969 $ 49 004 $

Passifs et capitaux propres

Dettes fournisseurs et autres crédits 15 115 134

Emprunts : 16

Désignés comme étant à la juste valeur par le biais du résultat net 39 291 32 616

Au coût amorti 7 618 5 422

Instruments dérivés 17 3 434 1 377

Obligation au titre d’un contrat de location-financement 14 162 166

Obligations au titre des prestations de retraite 39 225 258

Provision pour pertes sur engagements de prêts 6 113 44

Passifs au titre des primes et des sinistres 19 688 618

Garanties de prêts 6, 21 158 153

51 804 40 788

Engagements de financement (note 20) et passifs éventuels (note 21)

Capitaux propres

Capital social 23 1 333 1 333

Résultats non distribués 7 832 6 883

9 165 8 216

Total des passifs et des capitaux propres 60 969 $ 49 004 $

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

La publication de ces états financiers a été approuvée par le Conseil d’administration le 4 mars 2016.

Herbert M. Clarke	 Benoit Daignault
ADMINISTRATEUR	 ADMINISTRATEUR
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Exportation et développement Canada

État consolidé du résultat global
Exercice clos le 31 décembre  
(en millions de dollars canadiens) Notes 2015 2014

Produits du financement et des placements :

Prêts 30 1 475 1 239

Location-financement 9 5 5

Location simple – 50

Titres négociables 31 60 45

Placements 7 8 6

Total des produits du financement et des placements 1 548 1 345

Charges d’intérêts 32 183 70

Charges de location et de financement 33 28 48

Produits du financement et des placements, montant net 1 337 1 227

Commissions de garantie de prêt 41 36

Primes d’assurance et commissions de garantie 217 209

Acceptation en réassurance 7 8

Cession en réassurance (30) (22)

Primes d’assurance et commissions de garantie, montant net 34 194 195

Autres (produits) charges 37 (200) (76)

Charges administratives 38 351 327

Résultat avant la dotation au compte de correction de valeur et aux provisions  
et avant les charges liées aux sinistres 1 421 1 207

Dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes de crédit (reprise) 35 437 (39)

Charges liées aux sinistres 36 59 117

Bénéfice net 925 1,129

Autres éléments du résultat global :

Réévaluation des régimes de retraite 39 24 (155)

Résultat global 949 $ 974 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés.
Tous les éléments présentés dans les autres éléments du résultat global ne seront pas reclassés en résultat net des périodes ultérieures.
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Exportation et développement Canada

État consolidé des variations des capitaux propres
Exercice clos le 31 décembre  
(en millions de dollars canadiens) Notes 2015 2014

Capital social 23 1 333 1 333

Résultats non distribués

Solde à l’ouverture de l’exercice 6 883 7 038

Bénéfice net 925 1 129

Autres éléments du résultat global :

Réévaluation des régimes de retraite 24 (155)

Dividende versé 23 – (1 129)

Solde à la clôture de l’exercice 7 832 6 883

Total des capitaux propres à la clôture de l’exercice 9 165 $ 8 216 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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Exportation et développement Canada

Tableau consolidé des flux de trésorerie
Exercice clos le 31 décembre  
(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation

Bénéfice net 925 1 129

Ajustements pour déterminer les flux de trésorerie nets liés aux activités d’exploitation

Dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes de crédit (reprise) 437 (39)

Écart actuariel sur la provision nette pour sinistres sur assurances (55) (9)

Dotation aux amortissements 31 52

(Profits) pertes réalisées (120) (137)

Variation des actifs et des passifs d’exploitation

Variation des créances au titre des intérêts et des commissions (22) (59)

Variation de la juste valeur des titres négociables 24 (14)

Variation de la juste valeur des emprunts (159) 97

Variation des instruments dérivés 186 39

Autres (86) (66)

Déboursements sur les prêts (18 800) (15 186)

Remboursements sur les prêts et recouvrements de principal résultant de la vente de prêts 14 990 12 852

Flux de trésorerie nets liés aux activités d’exploitation (2 649) (1 341)

Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement

Déboursements pour les placements (209) (149)

Encaissements sur les placements 194 79

Remboursements sur les contrats de location-financement 16 14

Achats de titres négociables inscrits à la juste valeur par le biais du résultat net (70 267) (52 751)

Ventes ou arrivées à échéance de titres négociables inscrits à la juste valeur par le biais du résultat net 70 421 50 626

Achats de titres négociables inscrits au coût amorti (25) (21)

Ventes ou arrivées à échéance de titres négociables inscrits au coût amorti 117 20

Produit de la vente d’actifs détenus en vue de la vente 74 34

Flux de trésorerie nets liés aux activités d’investissement 321 (2 148)

Flux de trésorerie liés aux activités de financement

Émission d’instruments d’emprunt à long terme – désignés comme étant à la juste valeur par le biais du résultat net 14 883 7 771

Remboursement d’emprunts à long terme – désignés comme étant à la juste valeur par le biais du résultat net (13 312) (7 910)

Émission d’instruments d’emprunt à long terme – au coût amorti 1 206 4 032

Remboursement d’emprunts à long terme – au coût amorti (128) (1 105)

Émission d’instruments d’emprunt à court terme – désignés comme étant à la juste valeur par le biais du résultat net 27 406 24 068

Remboursement d’emprunts à court terme – désignés comme étant à la juste valeur par le biais du résultat net (27 306) (22 361)

Déboursements pour la vente ou l’arrivée à échéance d’instruments dérivés (158) (55)

Encaissements sur la vente ou l’arrivée à échéance d’instruments dérivés 73 117

Dividende payé – (1 129)

Flux de trésorerie nets liés aux activités de financement 2 664 3 428

Effet des fluctuations du cours du change sur la trésorerie 33 3

Augmentation (diminution) nette de la trésorerie 369 (58)

Trésorerie

À l’ouverture de la période 69 127

À la clôture de la période 438 $ 69 $

Intérêts en trésorerie liés aux activités d’exploitation

Intérêts payés en trésorerie sur les emprunts 190 $ 124 $

Intérêts reçus en trésorerie sur les swaps de devises liés au capital 49 $ 67 $

Intérêts reçus en trésorerie sur les prêts et les titres négociables 1 392 $ 1 151 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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É TAT S  F I N A N C I E R S  C O N S O L I D É S

Notes afférentes aux états financiers consolidés

1 Mandat de la Société

Exportation et développement Canada (la « Société » ou « EDC ») a été créée en 1944 comme l’organisme de crédit à l’exportation du 
Canada (OCE). Le 1er octobre 1969, EDC a été constituée en société d’État sous le régime d’une loi du Parlement canadien, la Loi sur 
le développement des exportations (la « Loi »). EDC a pour mandat de soutenir et de développer, directement ou indirectement, les 
exportations canadiennes et la capacité du Canada d’y participer et de profiter des débouchés qu’offrent les marchés internationaux. En 2014, 
un nouveau règlement est entré en vigueur; il clarifie les cas où EDC peut fournir un soutien au Canada. 

EDC est citée à la partie I de l’annexe III de la Loi sur la gestion des finances publiques et elle relève du Parlement par l’intermédiaire du 
ministre du Commerce international (le « Ministre »).

En septembre 2008, EDC, tout comme d’autres sociétés d’État fédérales, a reçu une instruction (C.P. 2008-1598) donnée 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 ». Depuis la prise du décret, la Société 
a suivi cette instruction et le président et chef de la direction d’EDC en a informé le Ministre conformément aux exigences du paragraphe 
89(6) de la Loi sur la gestion des finances publiques.

En décembre 2014, le gouverneur en conseil a donné une instruction (C.P. 2014-1381) qui oblige certaines sociétés d’État à appliquer des 
réformes à leurs régimes de retraite. Ces réformes ont pour objet de veiller à ce que les régimes de retraite des sociétés d’État prévoient un 
ratio de partage des coûts (cotisations) à parts égales (moitié-moitié), entre le personnel et l’employeur, pour les services rendus au cours 
de la période courante, qui seront déployées graduellement pour tous les participants d’ici le 31 décembre 2017. EDC a déjà amorcé un plan 
de mise en œuvre selon l’esprit et l’intention de ces réformes, notamment en augmentant l’âge normal du départ à la retraite donnant droit 
à une pleine pension. EDC a mandaté un tiers pour évaluer et examiner les répercussions de cette instruction sur ses besoins actuels et 
futurs en matière d’effectifs. Elle a soumis un dossier d’analyse conformément à un processus établi en vue d’une demande d’exemption 
de partage des coûts, en raison de la fermeture de son régime de retraite à prestations définies et de l’instauration d’un régime de retraite 
à cotisations définies.

En juillet 2015, EDC a reçu une directive (C.P. 2015-1110), donnée en vertu de l’article 89 de la Loi sur la gestion des finances publiques, 
d’harmoniser ses politiques, lignes directrices et pratiques de dépenses de voyages, d’accueil, de conférences et d’événements avec les 
politiques, directives et instruments connexes sur les dépenses de voyages, d’accueil, de conférences et d’événements du Conseil du Trésor, 
et de rendre compte de la mise en œuvre de cette directive dans son prochain plan d’entreprise. Notre objectif est de suivre la directive 
sans pour autant nuire à notre mandat de soutenir les entreprises canadiennes, et nous prévoyons être en conformité d’ici le 30 juin 2016.

Le gouvernement du Canada est l’unique actionnaire d’EDC.

En 1995, Exinvest Inc., notre filiale entièrement détenue (la « filiale »), a été constituée en société 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 passifs éventuels. 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 45,0 milliards de dollars, montant qui peut varier aux termes d’une loi de crédits. À la fin de décembre 2015, le montant des 
passifs éventuels s’établissait à 26,5 milliards de dollars (24,3 milliards en 2014).

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 résultats non distribués, déterminés 
conformément aux états financiers audités de l’exercice précédent. Au 31 décembre 2015, la limite d’emprunt était de 123,2 milliards  
de dollars (125,6 milliards en 2014), et les emprunts que nous avions effectivement contractés s’élevaient à 46,9 milliards de dollars  
(38,0 milliards en 2014).
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2 Résumé des méthodes comptables significatives

Mode de présentation
Nos états financiers consolidés ont été préparés selon les Normes internationales d’information financière (IFRS). La Société est organisée 
et gérée en tant qu’un seul secteur opérationnel. Les méthodes comptables significatives utilisées pour la préparation des présents états 
financiers consolidés sont résumées ci-après et elles sont conformes, dans tous leurs aspects significatifs, aux IFRS.

Méthode de consolidation
Nos états financiers consolidés tiennent compte des actifs, des passifs, des résultats d’exploitation et des flux de trésorerie de notre filiale 
entièrement détenue et de ceux des entités structurées consolidées conformément à IFRS 10, États financiers consolidés. Les transactions 
et les soldes intragroupe ont été éliminés.

Application de normes internationales d’information financière,  
nouvelles ou révisées
a)	 Nouvelles normes, modifications et interprétations
L’International Accounting Standards Board (« IASB ») n’a publié aucune norme, aucune interprétation, aucune modification ni aucune 
amélioration nouvelles dont l’application aurait été obligatoire pour EDC à compter du 1er janvier 2015.

b)	 Normes, modifications et interprétations non encore en vigueur
Les normes et modifications suivantes, publiées par l’IASB, ont été évaluées comme pouvant avoir un impact sur EDC à l’avenir. EDC évalue 
actuellement leurs incidences sur ses états financiers consolidés.

IFRS 9, Instruments financiers – EDC a appliqué de façon anticipée les exigences particulières d’IFRS 9 relatives au classement et à 
l’évaluation, au moment de la transition aux IFRS en 2011. En juillet 2014, l’IASB a publié la version définitive d’IFRS 9, qui doit être 
appliquée rétrospectivement aux périodes de présentation de l’information financière ouvertes à compter du 1er janvier 2018. La norme 
introduit un modèle de dépréciation attendue et apporte des modifications limitées aux dispositions relatives au classement et à 
l’évaluation des actifs financiers. Les changements apportés au modèle de dépréciation sont d’une grande pertinence pour EDC et 
auront des répercussions sur le compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et les provisions pour pertes sur engagements de 
prêts et sur garanties de prêts. 

IFRS 16, Contrats de location – En janvier 2016, l’IASB a publié la nouvelle norme sur les contrats de location qui impose aux locataires de 
comptabiliser les actifs et les passifs résultant des droits et des obligations prévus aux contrats de location. On s’attend à ce que l’incidence 
de la norme sur les états financiers d’EDC soit minime. La nouvelle norme s’applique aux périodes de présentation de l’information 
financière ouvertes à compter du 1er janvier 2019.

Initiative concernant les informations à fournir (Modifications d’IAS 1) – En décembre 2014, l’IASB a publié une modification à portée 
limitée d’IAS 1 dans le cadre de son initiative à long terme visant la simplification des informations fournies dans les états financiers. Cette 
modification donne des indications sur l’application de l’importance relative aux états financiers et supprime les obstacles à l’exercice du 
jugement lors de l’application d’IAS 1. On s’attend à ce que l’incidence de la modification sur les états financiers d’EDC soit minime. La 
modification s’appliquera aux périodes de présentation de l’information financière ouvertes à compter du 1er janvier 2016. 

Autres normes attendues – L’IASB a des projets en cours qui concernent les contrats d’assurance et l’initiative concernant les informations 
à fournir. La révision des normes en raison de ces projets risque d’avoir d’énormes répercussions sur les états financiers d’EDC pour les 
exercices à venir.

Utilisation d’estimations et de jugements clés
Pour préparer nos états financiers conformément aux IFRS, la direction doit exercer son jugement et utiliser des estimations et des 
hypothèses afin d’appliquer certaines méthodes comptables. Nous utilisons des données de marché actuelles, notre propre expérience 
passée et d’autres informations disponibles à la date des états financiers en prenant nos décisions. Nous avons établi des procédures pour 
nous assurer que le processus d’estimation et de formulation d’hypothèses est bien contrôlé et se fait de manière adéquate et systématique.

Étant donné que les estimations et les hypothèses comportent des éléments d’incertitude, les résultats réels peuvent varier 
considérablement des estimations de la direction. L’incertitude provient en partie de l’utilisation de l’expérience passée et de données 
historiques à une date donnée pour formuler nos hypothèses. Bien que ces données constituent le fondement le plus sûr pour émettre 
nos hypothèses, certains événements économiques ultérieurs peuvent venir invalider les hypothèses retenues et, ainsi, rendre les 
résultats réels fort différents des estimations.

Les éléments pour lesquels la direction a utilisé de façon significative des estimations et a exercé son jugement sont décrits à la page suivante.
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Estimations
Note 6 – Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et provisions pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts

Le compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et les provisions pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts 
représentent la meilleure estimation de la direction quant aux pertes de crédit probables. Ces estimations sont revues périodiquement 
pendant l’exercice et font l’objet d’un examen approfondi à la date d’établissement des états financiers.

Le compte de correction de valeur collective et les provisions collectives visent 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. L’estimation fait partie intégrante du calcul des 
probabilités de défaillance, de l’évaluation de la gravité des pertes en cas de défaillance, de l’examen de la qualité du crédit des débiteurs 
cotés en interne et, le cas échéant, de l’évaluation du nantissement fourni. La direction tient aussi compte de l’impact des événements 
économiques, des tendances sectorielles et des concentrations de risques sur le portefeuille et le compte de correction ou la provision 
nécessaire.

Une correction de valeur ou une provision est établie pour chaque prêt, engagement de prêt ou garantie de prêt que la direction considère 
comme ayant subi une dépréciation et/ou pour lequel une perte a été subie. Lorsque le débiteur est jugé douteux, la valeur comptable du 
prêt est ramenée à sa valeur nette de réalisation. 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, ainsi qu’à la valeur résiduelle du nantissement sous-jacent.

Note 8 – Actifs détenus en vue de la vente

Les actifs détenus en vue de la vente sont évalués au plus faible de leur valeur comptable et de leur juste valeur diminuée des coûts de 
la vente. À chaque période de présentation de l’information financière, nous estimons la valeur recouvrable de ces actifs en fonction des 
valeurs de marché fournies par un évaluateur indépendant et en fonction d’autres données de marché actuelles et d’autres informations 
dont nous disposons, diminuée des coûts de vente estimés.

Note 10 – Indemnités recouvrables sur assurances

Lorsqu’une indemnité est versée, la direction en estime le recouvrement éventuel et comptabilise celui-ci dans les indemnités recouvrables 
sur assurances. L’estimation dépend de notre évaluation des flux de trésorerie qui seront générés grâce aux efforts de recouvrement 
qui seront déployés par EDC, le titulaire de police ou l’agence de recouvrement. Le montant recouvrable estimé est réexaminé et ajusté 
trimestriellement.

Note 19 – Passifs au titre des primes et des sinistres 

Les passifs au titre des primes et des sinistres sont fondés sur notre estimation des indemnités futures aux termes des polices d’assurance. 
L’évaluation actuarielle fait appel à des techniques de simulation et repose sur des hypothèses pertinentes de la direction pour les 
programmes d’assurance ainsi que sur notre propre expérience. Le calcul actuariel des passifs au titre des primes et des sinistres nécessite 
certaines hypothèses de la direction, entre autres, la gravité et la fréquence des sinistres, l’évolution des sinistres et le taux d’actualisation.

Note 27 – Juste valeur des instruments financiers

La plupart des instruments financiers sont inscrits dans l’état consolidé de la situation financière à leur juste valeur. Ces instruments 
financiers comprennent les titres négociables inscrits à la juste valeur par le biais du résultat net, les indemnités recouvrables sur 
assurances, les instruments dérivés, les placements inscrits à la juste valeur par le biais du résultat net et les emprunts désignés comme 
étant à la juste valeur par le biais du résultat net. La juste valeur est définie comme étant le prix qui serait reçu pour la vente d’un actif ou 
payé pour le transfert d’un passif lors d’une transaction normale entre des intervenants du marché à la date d’évaluation.

Nos instruments financiers sont classés en trois niveaux, selon que les techniques employées pour leur évaluation utilisent des données 
de marché observables ou non observables. Les instruments financiers classés au niveau 1 sont évalués à l’aide des prix cotés sur le 
marché, ce qui signifie que l’estimation nécessaire est minime. Les instruments classés aux niveaux 2 et 3 nécessitent un degré plus élevé 
d’estimation et de jugement, car leurs données peuvent ne pas être fondées sur des données de marché observables. La note 27 fournit 
d’autres informations sur les techniques employées pour évaluer nos instruments financiers.

Note 39 – Obligations au titre des prestations de retraite

EDC offre un régime de retraite à prestations définies, un régime à cotisations définies et d’autres régimes d’avantages postérieurs à 
l’emploi. Les IFRS exigent que la direction évalue les obligations des régimes au titre des prestations définies et leurs coûts annuels à l’aide 
d’hypothèses à long terme qui reflètent nos meilleures estimations. Tous les ans, nous examinons les principales hypothèses avec nos 
actuaires en utilisant les statistiques pertinentes et les données relatives aux marchés. Ces hypothèses incluent le taux d’augmentation des 
salaires, le taux d’actualisation, le taux d’inflation et la longévité des participants au régime.
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Jugements
Note 6 – Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et provisions pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts

La direction se sert de son jugement pour évaluer l’impact des événements récents et des changements de conjoncture économique, et ce, 
afin de déterminer si un actif financier ou groupe d’actifs financiers se serait déprécié ou serait encore productif.

Note 19 – Passifs au titre des primes et des sinistres 

Le jugement sert à choisir la gravité et la fréquence des sinistres, l’évolution des sinistres, le taux d’actualisation et le degré de confiance 
relatif à l’écart défavorable lors du calcul de nos passifs au titre des primes d’assurance et des sinistres.

Note 27 – Juste valeur des instruments financiers

Le classement de nos instruments financiers dans les trois niveaux hiérarchiques des justes valeurs nécessite le jugement. Nous avons 
pour politique de comptabiliser les transferts effectués vers ou depuis ces niveaux à la date de l’événement ou du changement de 
circonstances à l’origine du transfert. L’information quantitative est fournie pour tous les transferts entre les différents niveaux, quel 
qu’en soit le caractère significatif.

Les instruments financiers classés aux niveaux 2 et 3 nécessitent beaucoup de jugement dans le choix des taux d’actualisation, courbes de taux 
et autres données appropriés utilisés dans nos modèles qui ne sont pas fondées sur des données de marché observables.

Note 29 – Entités structurées

Une entité structurée est définie comme étant une entité créée pour un objectif précis et bien défini. La direction exerce son jugement en 
déterminant si EDC contrôle ou non des entités structurées. Lorsque EDC détient un pouvoir sur une entité structurée, qu’elle est exposée 
ou a droit à des rendements variables en raison de ses liens avec l’entité structurée et qu’elle a la capacité d’influer sur ces rendements du 
fait de son pouvoir sur cette entité structurée, elle est considérée comme détenant le contrôle de l’entité structurée et elle consolide cette 
dernière dans ses états financiers. Si les critères d’identification du contrôle ne sont pas remplis, l’entité structurée n’est pas consolidée.

Note 39 – Obligations au titre des prestations de retraite

L’hypothèse émise par la direction la plus susceptible d’avoir une incidence sur nos obligations au titre des prestations définies est le taux 
d’actualisation. La direction fait appel au jugement pour déterminer le taux d’actualisation, qui est établi en fonction du rendement d’un 
portefeuille d’instruments à revenu fixe de grande qualité (cote AA ou supérieure) dont la durée correspond à celle des paiements attendus 
de prestations.

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 toutes les transactions.

Les titres négociables qu’EDC détient directement sont comptabilisés à leur juste valeur par le biais du résultat net pour rendre compte 
de la gestion de ces instruments selon notre modèle économique. Nous évaluons la performance de ce portefeuille par comparaison à des 
indices de référence appropriés. L’achat et la vente de ces titres sont comptabilisés à la date de transaction, et les coûts de transaction sont 
passés en charges lorsqu’ils sont engagés. Les produits d’intérêts sont comptabilisés en tant que produits tirés des titres négociables dans 
l’état consolidé du résultat global. Les profits et les pertes réalisés ou latents sur ces titres sont inscrits dans les autres (produits) charges, 
dans l’état consolidé du résultat global.

Les titres négociables détenus par notre filiale sont comptabilisés au coût amorti, car la gestion de ces instruments selon le modèle 
économique de la filiale consiste à recevoir des flux de trésorerie contractuels qui représentent des remboursements de principal et des 
versements d’intérêts. Les titres sont initialement comptabilisés à leur juste valeur, majorée des coûts de transaction. Par la suite, ils 
sont comptabilisés au coût amorti selon la méthode du taux d’intérêt effectif, diminué des pertes de valeur. Les produits d’intérêts sont 
comptabilisés en tant que produits tirés des titres négociables dans l’état consolidé du résultat global.

Prêts
Les prêts sont initialement inscrits à leur juste valeur. Par la suite, ils sont comptabilisés au coût amorti, selon la méthode du taux d’intérêt 
effectif. Nos prêts sont détenus dans le but de recevoir des flux de trésorerie contractuels qui correspondent à des remboursements de 
principal et à des versements d’intérêts et de commissions. Ils sont décomptabilisés lorsque les droits de recevoir les flux de trésorerie 
prennent fin ou lorsque nous transférons la quasi-totalité des risques et avantages liés au droit de propriété.

La méthode du taux d’intérêt effectif est une méthode du calcul du coût amorti d’un actif financier et de comptabilisation des produits 
d’intérêts durant la période concernée en tant que produits du financement et des placements dans l’état consolidé du résultat global. Le 
taux d’intérêt effectif est le taux qui actualise exactement les sorties ou entrées de trésorerie futures sur la durée prévue de l’instrument 
financier ou, selon les cas, sur une période plus courte, de manière à obtenir la valeur comptable nette de l’actif financier. Pour calculer le 
taux d’intérêt effectif, nous estimons les flux de trésorerie en prenant en considération toutes les modalités contractuelles de l’instrument 
financier (par exemple, les options de paiement anticipé) mais nous ne tenons pas compte des pertes de crédit futures. Ce calcul inclut 
l’ensemble des commissions payées ou reçues qui font partie intégrante du taux d’intérêt effectif, des coûts de transaction et de toutes les 
autres surcotes ou décotes.

Bien que, de façon générale, nous ayons l’intention de détenir comme actifs les prêts productifs jusqu’à leur échéance, les prêts, dans 
certains cas, sont vendus avant l’échéance afin de réduire les risques. Les profits et les pertes sur la vente de prêts productifs et les profits 
sur la vente de prêts dépréciés sont inclus dans les autres (produits) charges. Les pertes sur la vente de prêts dépréciés sont comptabilisées 
en dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes de crédit (reprise).



98      Composer avec la volatilité

É TAT S  F I N A N C I E R S  C O N S O L I D É S

Garanties de prêts
Dans le cadre de l’activité normale, nous fournissons des garanties de prêts qui couvrent le non-remboursement du principal et le non-
paiement des intérêts et des frais dus aux institutions financières qui accordent des prêts aux exportateurs canadiens ou aux acheteurs 
de biens et services canadiens. Les garanties de prêts sont initialement comptabilisées dans les états financiers à leur juste valeur, en tant 
que passif au titre des garanties de prêts. La juste valeur correspond aux commissions de garantie reçues. Après la comptabilisation initiale, 
notre passif est évalué selon la plus élevée des valeurs suivantes : la fraction non amortie des commissions de garantie ou la provision 
calculée qui estime la perte que nous prévoyons subir en honorant nos obligations aux termes des garanties.

Toute augmentation du passif lié aux garanties de prêts est comptabilisée dans l’état consolidé du résultat global en tant que dotation 
au compte de correction de valeur et à la provision pour pertes de crédit (reprise). Les commissions de garantie reçues au départ sont 
comptabilisées dans l’état consolidé du résultat global selon le mode linéaire sur la durée des garanties. Les commissions de garantie 
reçues à terme échu sont comptabilisées dans l’état consolidé du résultat global selon la méthode de la comptabilité d’engagement.

Dépréciation des instruments financiers
Titres négociables 
À la fin de chaque période de présentation de l’information financière, une perte de valeur sur les titres négociables inscrits au coût amorti 
est comptabilisée lorsque, selon les indications objectives, la détérioration de la qualité du crédit après la comptabilisation initiale du titre 
est telle que nous ne pouvons plus raisonnablement compter sur le recouvrement en temps opportun de la totalité du principal et des 
intérêts. La perte de valeur correspond à l’écart entre la valeur comptable de l’actif et les flux de trésorerie futurs estimés et actualisés au 
taux d’intérêt effectif initial de l’actif. 

Prêts 
Les indications objectives de la dépréciation d’un prêt considéré individuellement peuvent être l’une ou plusieurs des suivantes :

›› 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 en souffrance depuis au moins 90 jours, à moins qu’il ne soit entièrement garanti ou que l’on ne puisse 
s’attendre raisonnablement à ce que les efforts de recouvrement se traduisent par un remboursement de la dette.

S’il existe des indications objectives d’une perte de valeur d’un prêt considéré individuellement, le montant de la perte est égal à la différence 
entre la valeur comptable du prêt et la valeur actualisée, au taux d’intérêt effectif initial du prêt, des flux de trésorerie futurs estimés.  
La valeur comptable du prêt est réduite par l’utilisation d’un compte de correction de valeur individuelle.

Par la suite, les produits d’intérêts sur un prêt déprécié individuellement sont comptabilisés sur la base de la valeur comptable réduite du 
prêt, selon le taux d’intérêt effectif initial du prêt.

Lorsqu’un prêt est irrécouvrable, il est sorti en diminution du compte de correction de valeur individuelle. La sortie s’effectue lorsque toutes 
les méthodes de recouvrement ont été épuisées et qu’on ne peut vraisemblablement envisager aucun autre recouvrement.

Nous traitons le prêt comme de nouveau productif lorsqu’il est probable que les paiements contractuels continueront aux termes de la 
convention de prêt. La valeur comptable des prêts restructurés qui comportent des concessions et qui redeviennent productifs est ajustée 
en fonction du taux d’intérêt initial de ces prêts ou, dans le cas d’une consolidation de prêts, en fonction du taux d’intérêt moyen pondéré.

Prêts souverains
Conformément aux dispositions des accords de rééchelonnement du Club de Paris, les intérêts contractuels venus à échéance sur les prêts 
souverains dépréciés individuellement sont inclus dans les prêts bruts. Le Club de Paris est une tribune internationale formée de créanciers 
souverains, dont le Canada, qui conviennent de rééchelonner officiellement la dette d’un emprunteur souverain lorsque celui-ci éprouve des 
difficultés financières qui l’empêchent de s’acquitter de ses obligations.

Les prêts souverains faisant l’objet d’un rééchelonnement de la dette sont classés comme dépréciés individuellement. Les ententes 
correspondantes prévoient la consolidation et le remboursement différé du principal et des intérêts venus à échéance à des taux d’intérêt 
de faveur. Lorsqu’un prêt est déprécié, nous réduisons sa valeur comptable en fonction de l’incidence du rééchelonnement des intérêts 
prise en compte dans les produits différés tirés des prêts et autres crédits (notes 4 et 5). Lorsque le prêt redevient productif, sa valeur 
comptable est ajustée pour rendre compte de son taux d’intérêt initial.

Garanties de prêts
Les garanties de prêts dont les débiteurs sont douteux sont identifiées de la même manière que les prêts correspondants, soit selon 
les mêmes critères utilisés pour évaluer la dépréciation des prêts directs comptabilisés au coût amorti. Lorsque le prêt correspondant 
évalué individuellement est considéré comme s’étant déprécié, il est probable qu’un appel de garantie sera fait qui représentera une sortie 
d’avantages économiques nécessaires pour régler notre obligation aux termes de la garantie. Le montant de la perte de crédit et tout 
changement ultérieur découlant de la réévaluation de l’obligation sont portés à l’état consolidé du résultat global, en dotation au compte de 
correction de valeur et à la provision pour pertes de crédit (reprise). 
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Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et provisions  
pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts
Le compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et les provisions pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts 
représentent les meilleures estimations de la direction quant aux pertes de crédit probables et ils sont établis selon le modèle de la perte 
subie. Ils sont calculés après examen de l’ensemble des prêts et des garanties et engagements de prêts et englobent les comptes de 
correction de valeur et provisions tant individuels que collectifs.

Comptes de correction de valeur de prêts dépréciés individuellement
La correction de valeur individuelle correspond à l’écart entre la valeur comptable du prêt et les flux de trésorerie futurs estimés et actualisés 
au taux d’intérêt effectif initial du prêt. Le calcul de la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs estimés d’un prêt garanti tient compte 
des flux de trésorerie qui pourraient résulter d’une saisie après déduction des coûts d’obtention et de vente des instruments de garantie, 
que la saisie soit probable ou non.

Si le montant de la perte de valeur augmente ou diminue au cours d’une période ultérieure, et si cette variation peut être objectivement 
liée à un événement survenant après la comptabilisation de la dépréciation (par exemple un changement dans la situation financière du 
débiteur ou dans l’estimation des flux de trésorerie futurs), la perte de valeur comptabilisée précédemment est ajustée par le biais d’une 
correction de valeur individuelle.

Le montant de la perte de valeur initiale et tout changement ultérieur découlant de la réévaluation des flux de trésorerie futurs estimés sont 
portés à l’état consolidé du résultat global, en dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes de crédit (reprise).

Compte de correction de valeur collective (et provision collective le cas échéant)
Un compte de correction de valeur collective (une provision collective le cas échéant) est établi pour les pertes que nous jugeons avoir eu 
lieu, mais qui n’ont pas encore été retracées individuellement dans notre portefeuille. Les prêts productifs et les garanties de prêts, ainsi 
que les engagements de prêts, sont inclus dans le test de dépréciation collectif. Le test repose sur des événements survenus jusqu’à la 
date de présentation de l’information financière et tient compte de certains facteurs, notamment les tendances du cycle économique 
et la juste valeur des garanties. Le compte de correction de valeur (ou la provision) collective regroupe le compte de correction de valeur  
(ou la provision) de base, calculé en fonction des cotes de crédit des contreparties, de l’exposition considérée, de la gravité des pertes et de 
la probabilité de défaillance. Il peut aussi comprendre des comptes de correction de valeur (ou des provisions) supplémentaires pour risque 
de concentration et risques de marché.

Pour le compte de correction de valeur (ou la provision) de base, nous classons nos prêts commerciaux et nos engagements de 
prêts et garanties de prêts commerciaux par secteur à risque, puis par catégorie 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 20 cotes (allant de AAA à C-) qui sont conformes aux cotes précisées dans nos politiques 
de gestion du risque de crédit. En ce qui concerne les expositions assorties d’un nantissement ou faisant l’objet d’autres mesures de 
réduction des risques (telles que des participations aux risques non capitalisés et de l’assurance défaut de remboursement de prêt), 
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 estimés ou en fonction du degré de réduction du risque, selon le cas. À la lumière de ces expositions, 
nous déterminons le compte de correction de valeur (ou la provision) de base approprié. La gravité des pertes est déterminée compte 
tenu des taux historiques de pertes sur prêts et des estimations de la direction pour chacune de nos catégories d’expositions. Les taux 
de défaillance sont basés sur un tableau de probabilité de défaillance standard que nous avons élaboré en interne.

En raison de notre mandat, nous comptons des concentrations qui regroupent des contreparties importantes chacune sur le plan individuel. 
Nous établissons un compte de correction de valeur (ou une provision) pour concentration des contreparties qui représentent, aux 
yeux de la direction, un degré de risque plus élevé. Ce compte de correction de valeur ou cette provision s’applique aux contreparties à l’égard 
desquelles notre exposition dépasse 10 % de nos capitaux propres présentés dans les états financiers audités de l’exercice précédent.

Nous établissons le compte de correction de valeur (ou la provision) collective 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 comptes de correction de 
valeur et nos provisions et appliquons des comptes de correction de valeur et des provisions supplémentaires pour risques de 
marché à certains secteurs ou à d’autres catégories à risque si nous le jugeons approprié.

Les comptes de correction de valeur collective pour prêts productifs et les comptes de correction de valeur individuelle pour prêts 
dépréciés sont comptabilisés en réduction des actifs, dans l’état consolidé de la situation financière. Les provisions collectives ou 
individuelles pour engagements de prêts et garanties de prêts sont comptabilisées en tant que passifs, dans l’état consolidé de la 
situation financière.
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Biens saisis
Les biens qui nous sont retournés1 en raison du non-respect des engagements aux termes des conventions de prêt sont classés parmi les 
biens détenus pour être utilisés ou détenus en vue de la vente, selon l’intention de la direction. Les éléments classés comme biens détenus 
pour être utilisés ont été loués en vertu de contrats de location-financement. Ceux classés comme détenus en vue de la vente comprennent 
des aéronefs ou des pièces détachées détenus en vue de la vente et sont initialement comptabilisés à leur juste valeur, déduction faite des 
frais de vente. Toute réduction de valeur au moment de la comptabilisation est présentée en tant que dotation au compte de correction 
de valeur et aux provisions pour pertes de crédit (reprise), alors que tout profit est enregistré dans les autres (produits) charges. Nous 
établissons la juste valeur en fonction des prix de marché fournis par un évaluateur indépendant et en fonction des données de marché 
actuelles et des autres informations dont nous disposons. Les pertes de valeur ou les reprises de pertes de valeur ultérieures correspondent 
à l’écart entre la valeur comptable de l’actif et le montant recouvrable et sont comptabilisées comme autres (produits) charges.

Placements à la juste valeur par le biais du résultat net
Les placements représentent les placements directs que nous détenons dans des sociétés à capital fermé ou à capital ouvert ainsi que les 
placements dans des fonds de capital-investissement. L’achat et la vente de ces placements sont comptabilisés à la date de transaction 
et sont évalués à la juste valeur. Les variations ultérieures de la juste valeur et les profits et les pertes réalisés sont comptabilisés comme 
autres (produits) charges. Les coûts de transaction sont passés en charges lorsqu’ils sont engagés et sont inclus dans les charges de 
location et de financement.

Contrats de location-financement
EDC applique IAS 17, Contrats de location, comme bailleur ou comme preneur. Un contrat de location-financement est un contrat de location 
ayant pour effet de transférer au preneur la quasi-totalité des risques et des avantages inhérents à la propriété d’un actif.

Bailleur
Les aéronefs faisant l’objet de contrats de location-financement sont ceux qui nous avaient été retournés en raison de l’incapacité des 
débiteurs connexes à respecter leurs engagements aux termes des prêts et qui ont été ensuite loués en vertu de contrats de location-
financement à long terme. Ces contrats de location-financement sont comptabilisés dans l’état consolidé de la situation financière pour 
un montant qui correspond au total des paiements minimaux futurs au titre de la location, plus les valeurs résiduelles estimées, moins les 
produits financiers non acquis. Les valeurs résiduelles sont fondées sur des évaluations indépendantes et elles sont revues périodiquement. 
Un compte de correction de valeur est établi conformément à la méthode utilisée pour notre portefeuille de prêts garantis dont il a été 
question à la page 99.

Les produits résultant des contrats de location-financement sont comptabilisés de manière à produire un taux de rendement constant des 
investissements effectués dans ces contrats.

Preneur
L’immeuble de notre siège social est détenu en vertu d’un contrat de location-financement. L’immeuble a été comptabilisé dans l’état 
consolidé de la situation financière à sa juste valeur estimée à la date de passation du contrat de location. Les paiements au titre de la 
location sont répartis entre les charges financières et le remboursement de l’obligation liée à la location-financement de manière à obtenir 
un taux d’intérêt constant sur le solde restant dû de l’obligation. L’immeuble loué est amorti sur la durée de location la plus probable, soit 
25 ans. La période de location estimée est réexaminée périodiquement.

La charge financière et la dotation à l’amortissement de l’immeuble sont comptabilisées en tant que coûts d’occupation, au poste « Charges 
administratives » de l’état consolidé du résultat global.

Immobilisations corporelles
Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au coût diminué du cumul des amortissements et des pertes de valeur. La dotation 
aux amortissements est calculée selon le mode linéaire sur la durée d’utilité estimée de l’immobilisation ou la durée de la location. Les 
durées d’utilité estimées et les méthodes d’amortissement sont réexaminées à la fin de chaque exercice, les ajustements résultant d’une 
modification des estimations étant comptabilisés prospectivement. La durée d’utilité servant au calcul de l’amortissement du mobilier et 
du matériel est de cinq ans (trois ans pour le matériel informatique). Les agencements ou aménagements des locaux loués sont amortis 
sur la durée des contrats de location respectifs ou la durée d’utilité de ces agencements ou aménagements, selon la plus courte des deux 
périodes. La dotation aux amortissements est comptabilisée en charges administratives.

Le profit ou la perte résultant de la cession ou de la sortie 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 (produits) charges.

1 �Tous les aéronefs qui nous ont été retournés et à l’égard desquels les titres de capitaux propres dans la structure de bail adossé ont été saisis sont enregistrés 
auprès de certaines fiducies dont nous sommes exposés aux rendements variables, ou y avons droit, en raison de nos liens avec une entité structurée et en 
raison de notre capacité d’influer sur ces rendements du fait de notre pouvoir de décision sur cette entité structurée.
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Immobilisations incorporelles
Les immobilisations incorporelles représentent les logiciels conçus en interne et les logiciels achetés. Elles sont comptabilisées au coût 
diminué du cumul des amortissements et des pertes de valeur. La dotation aux amortissements est calculée selon le mode linéaire sur la 
durée d’utilité estimée de l’immobilisation incorporelle. Les durées d’utilité estimées et les méthodes d’amortissement sont réexaminées 
à la fin de chaque exercice, les ajustements résultant d’une modification des estimations étant comptabilisés prospectivement. La durée 
d’utilité servant au calcul de l’amortissement des logiciels conçus en interne et des autres logiciels est de cinq ans. La dotation aux 
amortissements est comptabilisée en charges administratives.

Primes d’assurance
Un contrat d’assurance est un contrat selon lequel nous acceptons un risque d’assurance significatif du titulaire de la police en convenant 
d’indemniser celui-ci si un événement futur incertain spécifié lui occasionne une perte.

Les primes sur ces polices sont différées et comptabilisées en résultat net selon le mode linéaire sur la durée des polices.

Indemnités recouvrables sur assurances
Les indemnités recouvrables sur assurances représentent la portion des indemnités versées au titre des assurances dont on attend le 
recouvrement. Les indemnités recouvrables sur assurances sont réexaminées et ajustées tous les trimestres, à la suite de quoi le profit net 
ou la perte nette résultant des recouvrements est porté au crédit ou au débit des charges liées aux sinistres. 

Passifs au titre des primes et des sinistres
Les passifs au titre des primes et des sinistres représentent notre estimation des indemnités futures aux termes des polices d’assurance. 
Une évaluation actuarielle, conforme aux recommandations de l’Institut canadien des actuaires, est effectuée pour déterminer notre passif. 
L’évaluation fait appel à des techniques de simulation et à des hypothèses formulées à la lumière de notre propre expérience (gravité des 
sinistres, évolution des sinistres, fréquence des sinistres et taux d’actualisation) qui sont pertinentes pour nos programmes d’assurance. Le 
passif représente les sinistres déclarés, les sinistres subis mais non déclarés et la valeur actualisée des indemnités nettes futures fondées 
sur les meilleures estimations de la direction aux termes des polices existantes.

Les primes d’assurance différées représentent la portion des primes reçues sur les polices souscrites qui se rattache à la période de risque 
postérieure à l’exercice considéré. Si nos primes différées ne suffisent pas à couvrir notre passif, une provision est établie. Tout ajustement 
apporté au passif est comptabilisé en charges liées aux sinistres au cours de la période où il est connu. La situation peut toutefois évoluer 
en ayant des sinistres qui pourraient être considérablement différents de la provision établie.

Les passifs au titre des primes et des sinistres figurant dans notre état consolidé de la situation financière englobent aussi bien les primes 
différées que la provision pour sinistres sur assurances.

Réassurance
Dans le cadre de l’activité normale, nous pouvons prendre des risques en charge ou les céder en vertu de conventions de réassurance 
conclues avec d’autres compagnies d’assurance. Lorsque nous cédons les risques, nous cherchons à les réduire, à mieux diversifier nos 
activités et à réduire au minimum les pertes nettes qui pourraient découler de risques importants. La cession de risques en vertu de 
conventions de réassurance ne nous libère pas pour autant de nos obligations envers l’assuré, mais ces conventions nous permettent 
de recouvrer les indemnités que nous aurons versées relativement aux obligations cédées. Nous assumons aussi des risques en vertu de 
conventions de réassurance. Les primes de réassurance, les primes non acquises cédées aux réassureurs et les montants recouvrés sur 
les sinistres, y compris les recouvrements estimés, sont comptabilisés comme si la réassurance était une assurance directe. Les montants 
recouvrables auprès des réassureurs sont estimés conformément à la responsabilité en matière d’indemnités associée à la police réassurée 
et ils sont comptabilisés au poste « Quote-part des réassureurs dans les passifs au titre des primes et des sinistres ». Les actifs ou les passifs 
au titre de la réassurance sont décomptabilisés au moment de l’extinction ou de l’expiration des droits contractuels.

Les actifs au titre de la réassurance sont soumis à un test de dépréciation à chaque date de présentation de l’information financière ou plus 
souvent s’il existe une indication de dépréciation au cours de la période. Ces actifs sont dépréciés s’il existe des indications objectives, par 
suite d’un événement qui serait survenu après leur comptabilisation initiale, que nous ne pourrons pas recevoir tous les montants qui nous 
sont dus selon les termes du contrat et que cet événement aura un impact évaluable de façon fiable sur les montants que nous recevrons 
du réassureur.

Produits différés
Les produits différés tirés des prêts, qui se composent de commissions d’encours, de charges administratives 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 commissions de garantie et les primes d’assurance sont comptabilisées en tant que produits différés et sont amorties sur la durée de 
la garantie ou de la police d’assurance correspondante.

Instruments dérivés
Les instruments 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 pouvons utiliser sont les swaps de taux d’intérêt, les swaps croisés, les swaps de devises, les contrats de change à terme et les swaps 
sur défaillance de crédit.
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Nous utilisons des dérivés afin de gérer le risque de taux d’intérêt, le risque de change et le risque de crédit. Nous détenons aussi un portefeuille 
de dérivés qui sert à gérer le risque de change associé au capital que nous utilisons pour financer nos transactions essentiellement libellées 
en dollars américains. Nous ne contractons des dérivés qu’avec des contreparties solvables, conformément aux politiques prescrites par 
notre 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, dans l’état consolidé de 
la situation financière, à la date de transaction, et sont sortis de l’état consolidé de la situation financière lorsqu’ils arrivent à échéance 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. Tous les produits et charges d’intérêts liés à nos 
dérivés sont portés aux charges d’intérêts ou aux produits tirés des titres négociables, tandis que les profits et les pertes réalisés ou latents 
sont portés aux autres (produits) charges.

Dans le tableau consolidé des flux de trésorerie, les swaps de devises à long terme sont considérés comme l’un des éléments des flux de 
trésorerie liés aux activités de financement parce que ces swaps servent à gérer notre financement. Nous émettons souvent des instruments 
d’emprunt dans des devises qui offrent un coût plus avantageux des fonds. Nous utilisons alors des swaps de devises pour recueillir les 
fonds dans la monnaie qu’il nous faut pour pouvoir effectuer des prêts à nos clients. Pour tous les autres swaps, les 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 la plus grande part de notre dette, y compris la dette structurée, comme étant à la juste valeur par le biais du 
résultat net afin de lui appliquer le même traitement comptable que nous appliquons aux dérivés correspondants. En général, ces dérivés 
servent à gérer les risques de taux d’intérêt et de change auxquels la dette connexe est exposée. Les intérêts contractuels sur notre dette 
sont comptabilisés en tant que charges d’intérêts. Les variations de la juste valeur de ces instruments sont comptabilisées en autres  
(produits) charges.

Les profits ou les pertes à la juste valeur au moment de la comptabilisation initiale de la dette ou des dérivés classés au niveau 3 de la 
hiérarchie des justes valeurs sont différés et amortis sur la durée des instruments.

Nos obligations à taux fixe qui ne sont pas associées à des dérivés sont inscrites au coût amorti, les intérêts étant comptabilisés dans les 
charges d’intérêts selon la méthode du taux d’intérêt effectif.

Les coûts de transaction liés à nos emprunts sont inscrits à l’actif et amortis en charges d’intérêts selon la méthode du taux d’intérêt 
effectif sur la durée de l’instrument. 

Dettes fournisseurs et autres crédits
Les dettes fournisseurs et autres crédits sont comptabilisés au coût amorti.

Conversion des devises
Tous les actifs et passifs monétaires libellés en devises sont convertis en dollar canadien, monnaie fonctionnelle et monnaie de présentation 
de la Société, aux taux de change en vigueur à la clôture de l’exercice. Les produits et les charges sont convertis aux taux de change moyens 
(quotidiens ou mensuels) en vigueur pendant l’exercice. Les écarts de change découlant de la conversion des soldes et des transactions libellés 
en devises sont comptabilisés comme autres (produits) charges.

Les éléments non monétaires en monnaie étrangère qui sont évalués au coût historique sont convertis aux taux historiques. Les éléments non 
monétaires en monnaie étrangère qui sont évalués à la juste valeur sont convertis au cours de change affiché à la date à laquelle cette juste 
valeur a été déterminée.

Obligations au titre des prestations de retraite
Nous avons établi un régime de retraite à prestations définies, un régime à cotisations définies et des régimes d’autres avantages postérieurs 
à l’emploi, dont un programme d’allocations de retraite et un régime d’assurance vie, de soins de santé et de soins dentaires. Le régime de 
retraite à prestations définies n’est offert qu’aux membres du personnel embauchés avant le 1er janvier 2012.

Les obligations au titre des prestations constituées sont établies de manière actuarielle selon la méthode des unités de crédit projetées 
(qui rend compte des meilleures estimations de la direction quant aux niveaux de salaires futurs, à l’âge auquel les membres du personnel 
prendront leur retraite et à d’autres facteurs actuariels).

Les actifs de la caisse de retraite sont évalués à leur juste valeur en vue du calcul de leur rendement attendu.

Les coûts des prestations définies (inclus dans les charges administratives) représentent les prestations de retraite calculées de manière 
actuarielle pour les services rendus au cours de l’exercice et la charge financière théorique liée aux obligations au titre des prestations 
projetées, déduction faite des produits d’intérêts générés sur les actifs des régimes, sur la durée moyenne résiduelle d’activité du personnel 
qui devrait recevoir des prestations aux termes des régimes.

Les profits et les pertes découlant des réévaluations résultent de l’écart entre le taux de rendement effectif et le taux d’actualisation 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. Ces profits et ces pertes sont comptabilisés dans les autres éléments du résultat global, en 
résultats non distribués.
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3 Titres négociables

Nous maintenons suffisamment de liquidités pour répondre à l’ensemble de nos besoins opérationnels, assurer la stabilité de notre 
portefeuille d’emprunts à court terme et bénéficier d’une certaine souplesse afin d’atteindre nos objectifs. Selon le modèle de gestion que 
nous suivons pour ces instruments, nous les comptabilisons soit à la juste valeur par le biais du résultat net, soit au coût amorti.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Émis ou garantis par :

À la juste  
valeur par le 

biais du  
résultat net

Au coût  
amorti Total

À la juste  
valeur par le  

biais du  
résultat net

Au coût
amorti 1 Total

Gouvernement américain 4 916 – 4 916 3 812 65 3 877

Institutions financières 1 613 – 1 613 2 059 – 2 059

Autres gouvernements 681 – 681 501 – 501

Sociétés 24 – 24 – – –

Gouvernements canadiens 2 22 – 22 19 20 39

Total des titres négociables 7 256 $ – $ 7 256 $ 6 391 $ 85 $ 6 476 $

1 �Titres détenus par notre filiale Exinvest Inc. En 2015, une distribution à l’actionnaire de 99 millions de dollars, représentant la cession de la  
quasi-totalité des actifs d’Exinvest Inc., a été faite par celle-ci à EDC.

2 Comprennent les gouvernements fédéral et provinciaux ainsi que les sociétés d’État.

Le tableau qui suit présente nos titres négociables ventilés en fonction de la période à courir jusqu’à l’échéance.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Période à courir jusqu’à l’échéance Période à courir jusqu’à l’échéance

Moins de 
1 an 

De 
1 à 3 ans 

Plus de  
3 ans 

 
Total

Moins de  
1 an

De 
1 à 3 ans

Plus de 
3 ans

 
Total

À la juste valeur par le  
biais du résultat net

Instruments à court terme 3 325 – – 3 325 3 372 – – 3 372

Titres à taux fixe et à long terme 150 1 784 1 997 3 931 36 1 374 1 609 3 019

Total à la juste valeur par le biais  
du résultat net 3 475 1 784 1 997 7 256 3 408 1 374 1 609 6 391

Au coût amorti

Titres à taux fixe et à long terme – – – – 20 21 44 85

Total des titres négociables,  
compte non tenu des dérivés 3 475 1 784 1 997 7 256 3 428 1 395 1 653 6 476

Instruments dérivés – – – – 9 – – 9

Total des titres négociables,  
compte tenu des dérivés 3 475 $ 1 784 $ 1 997 $ 7 256 $ 3 437 $ 1 395 $ 1 653 $ 6 485 $
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4 Prêts

Le tableau qui suit montre les différentes composantes des prêts ainsi que l’échéance et le rendement effectif 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 CDOR pour le dollar canadien.

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Taux 
variable 

$
Écart 

%

Taux 
fixe  

$

Rendement 
à l’échéance 

%
Total  

$

Taux 
variable  

$
Écart  

%

Taux 
fixe  

$

Rendement 
à l’échéance 

%
Total  

$

Prêts productifs :

En souffrance 12 2,26 9 4,00 21 5 5,68 7 3,49 12

2015 – – – – – 5 398 2,15 1 168 4,95 6 566

2016 7 521 1,68 1 330 4,67 8 851 4 746 1,76 1 092 4,95 5 838

2017 5 121 2,08 1 524 4,46 6 645 4 686 1,84 1 261 4,62 5 947

2018 7 962 1,70 2 042 3,84 10 004 4 288 2,08 1 676 3,95 5 964

2019 7 608 1,90 1 491 4,32 9 099 5 627 1,97 1 209 4,50 6 836

2020 4 183 1,77 1 430 4,08 5 613 1 550 1,99 897 4,54 2 447

2021 – 2025 6 717 2,10 3 385 3,71 10 102 4 177 2,13 2 005 4,26 6 182

2026 et par la suite 1 893 2,29 155 4,30 2 048 1 281 2,48 58 4,85 1 339

Prêts productifs bruts 41 017 1,99 11 366 3,93 52 383 31 758 2,08 9 373 4,36 41 131

Prêts dépréciés (note 5) 653 5,29 290 3,83 943 409 2,46 251 4,02 660

Prêts bruts 41 670 $ 11 656 $ 53 326 $ 32 167 $ 9 624 $ 41 791 $

Créances au titre  
des intérêts et  
des commissions 200 163

Produits différés tirés des 
prêts et autres crédits (390) (368)

Prêts 53 136 $ 41 586 $

À la fin de 2015, le rendement des prêts productifs bruts à taux variable était de 2,57 % (2,42 % en 2014), la durée moyenne jusqu’à la 
révision étant de 81 jours (98 jours en 2014).

Les prêts souverains représentaient 3 % du total des prêts productifs bruts, tout comme en 2014. 

La concentration des risques par pays se présente comme suit :

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Pays
Prêts  

productifs bruts %
Prêts  

productifs bruts %

États-Unis 11 080 21 États-Unis 9 357 23

Canada 6 110 12 Canada 4 446 11

Brésil 4 166 8 Brésil 3 717 9

Mexique 3 261 6 Mexique 2 771 7

Australie 3 202 6 Australie 2 366 6

Royaume-Uni 2 774 5 Chili 2 018 5

Chili 2 221 4 Royaume-Uni 1 433 3

Inde 2 034 4 Inde 1 339 3

Arabie saoudite 1 659 3 Arabie saoudite 1 180 3

Émirats arabes unis 1 295 3 Chine 877 2

Autres 14 581 28 Autres 11 627 28

Total 52 383 $ 100 41 131 $ 100
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À la fin de 2015, les prêts bruts les plus importants que nous avions consentis à des contreparties individuelles se répartissaient comme suit : 

›› 5 375 millions de dollars à quatre débiteurs du secteur de l’aviation commerciale (3 681 millions à trois débiteurs en 2014),  
trois situés aux États-Unis et un au Danemark; 

›› 4 278 millions de dollars (2 930 millions à deux sociétés en 2014) à deux sociétés pétrolières et gazières situées au Brésil, au 
Mexique et en Arabie saoudite; 

›› 3 754 millions de dollars (2 822 millions à deux entités en 2014) à trois entités minières au Brésil, au Chili et aux Émirats arabes unis; 

›› 2 145 millions de dollars (1 801 millions à deux sociétés en 2014) à deux sociétés de télécommunication au Royaume-Uni et aux États-Unis. 

Tous ces prêts étaient productifs.

En 2015, nous avons vendu pour 177 millions de dollars de prêts productifs à diverses parties; nous avons recouvré 175 millions de dollars 
sur ces prêts, et les 2 millions restants ont été sortis. En 2014, nous avions vendu pour 796 millions de dollars de prêts, y compris des prêts 
productifs totalisant 587 millions de dollars, à diverses parties; nous avions recouvré 665 millions de dollars sur ces prêts, et les 131 millions 
restants avaient été sortis. Les prêts productifs ont été vendus sans droit de recours, donnant lieu à une perte nette de 2 millions de dollars 
(profit de 6 millions en 2014).

Le tableau suivant présente une ventilation de nos prêts bruts en fonction de la qualité du crédit.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

$ % du total $ % du total

Première qualité* 28 505 53 22 689 54

Qualité inférieure 23 878 45 18 442 44

Prêts dépréciés individuellement (note 5) 943 2 660 2

Total des prêts bruts 53 326 $ 100 41 791 $ 100

*Les prêts de première qualité sont ceux dont les emprunteurs ont obtenu une cote BBB- ou supérieure.

Nous appliquons plusieurs politiques de réduction du risque de crédit à nos prêts commerciaux, notamment en exigeant une certaine 
forme de sûreté. Les formes de sûreté 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 créances clients, les 
stocks, les immobilisations corporelles, les titres de capitaux propres 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.

À la fin de 2015, 26 % de nos prêts étaient garantis principalement par des aéronefs et du matériel roulant (28 % en 2014). EDC n’a repris 
aucun actif en sa possession en 2015 (aucun en 2014).

Nos concentrations de risques sont gérées par débiteur, par pays et par secteur industriel. À la fin de 2015, l’exposition maximale au risque 
lié aux prêts bruts, quel que soit le débiteur, se chiffrait à 1 730 millions de dollars (1 581 millions en 2014). Compte tenu des nantissements 
détenus, des accords de participation à des risques non capitalisés et à des assurances défaut de remboursement de prêt, l’exposition nette 
maximale pour un débiteur quelconque se chiffrait à 1 402 millions de dollars (1 283 millions en 2014).

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 dépréciés.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Moins de 30 jours 17 11

De 30 à 180 jours 4 1

Total 21 $ 12 $

Le tableau suivant montre l’évolution du portefeuille des prêts bruts au cours de l’exercice.

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Solde à l’ouverture de l’exercice 41 791 36 549

Déboursements 18 800 15 186

Remboursements de principal (14 815) (12 187)

Recouvrements de principal résultant de la vente de prêts (175) (665)

Financement de la vente d’actifs détenus en vue de la vente* 321 126

Prêts sortis (42) (165)

Écart de change 7 424 2 899

Intérêts incorporés 22 48

Solde à la clôture de l’exercice 53 326 $ 41 791 $

*Voir la note 8.
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5 Prêts bruts dépréciés individuellement

Le tableau suivant indique la valeur comptable des prêts spécifiquement identifiés comme dépréciés.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Prêts bruts

Souverains 110 104

Commerciaux 833 556

943 660

Moins :	 Produits différés tirés des prêts et autres crédits 42 36

	 Compte de correction de valeur individuelle 553 351

Valeur comptable des prêts dépréciés individuellement 348 $ 273 $

Le tableau suivant montre l’évolution du portefeuille des prêts bruts dépréciés individuellement au cours de l’exercice.

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Solde à l’ouverture de l’exercice 660 599

Prêts classés comme dépréciés 542 490

Déboursements sur les appels de garanties de prêts 13 19

Intérêts incorporés 5 24

Prêts rétablis comme productifs (255) (251)

Remboursements de principal (96) (19)

Prêts sortis (40) (158)

Recouvrements de principal résultant de la vente de prêts – (84)

Écart de change 114 40

Solde à la clôture de l’exercice 943 $ 660 $

Au cours de l’exercice, des prêts dépréciés à 29 emprunteurs commerciaux pour un principal total de 40 millions de dollars (158 millions 
à 37 emprunteurs commerciaux en 2014) ont été sortis. Ces sorties ont été effectuées une fois que toutes les méthodes de recouvrement 
avaient été épuisées et qu’aucun autre recouvrement n’était plus probable. Pour la période de cinq ans close le 31 décembre 2015, le cumul 
des sorties de prêts dépréciés a atteint 737 millions de dollars, dont 35 % des sorties ont été effectuées au cours des trois dernières années 
(767 millions en 2014, dont 82 % effectuées dans les trois dernières années).

En 2015, les prêts dépréciés redevenus productifs se sont élevés à 255 millions de dollars (251 millions en 2014), dont 251 millions étaient 
associés à un débiteur (249 millions associés à deux débiteurs en 2014).

En 2015, nous n’avons vendu aucun prêt déprécié. En 2014, nous avions vendu pour 209 millions de dollars de prêts dépréciés à diverses 
parties; nous avions recouvré 84 millions de dollars sur ces prêts, et les 125 millions restants avaient été sortis.

Pour 2015, les produits d’intérêts comptabilisés sur les prêts dépréciés s’élèvent à 9 millions de dollars (2 millions pour 2014).

À la fin de 2015, des prêts dépréciés totalisant 37 millions de dollars (300 millions en 2014) étaient garantis par des actifs constitués 
d’aéronefs dont la juste valeur était estimée à 34 millions de dollars (223 millions en 2014). 
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Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et provisions 
pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts6

Le compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et les provisions pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts 
se ventilent comme suit.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Compte de correction de valeur et provisions de base

Crédit de première qualité 125 104

Crédit de qualité inférieure 931 804

Total (base) 1 056 908

Compte de correction de valeur et provisions pour concentration des contreparties

Crédit de première qualité 9 6

Crédit de qualité inférieure 36 31

Total (concentration des contreparties) 45 37

Compte de correction de valeur et provisions supplémentaires pour risques de marché – industries 
extractives 265 –

Total (compte de correction de valeur collective et provisions collectives)* 1 366 945

Compte de correction de valeur pour prêts dépréciés individuellement et provisions pour engagements de  
prêts et garanties de prêts dépréciés individuellement 565 363

Total (compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et provisions pour pertes sur engagements de 
prêts et sur garanties de prêts) 1 931 $ 1 308 $

*Y compris une correction de valeur/provision à l’égard des contrats de location-financement de 1 million de dollars (2 millions en 2014).

Le tableau suivant donne une ventilation de notre compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et de nos provisions pour pertes sur 
engagements de prêts et sur garanties de prêts, par prêts commerciaux et prêts souverains.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Collectives Individuelles Total Collectives Individuelles Total

Prêts commerciaux 1 247 510 1 757 797 306 1 103

Prêts souverains 119 55 174 148 57 205

Total des corrections de valeur et des provisions 1 366 $ 565 $ 1 931 $ 945 $ 363 $ 1 308 $



108      Composer avec la volatilité

É TAT S  F I N A N C I E R S  C O N S O L I D É S

Au cours de l’exercice, les changements suivants ont été apportés au compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et aux provisions 
pour pertes sur engagements de prêts et sur garanties de prêts.

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Collectives Individuelles Total Collectives Individuelles Total

Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts

Solde à l’ouverture de l’exercice 812 351 1 163 901 345 1 246

Dotation au compte de correction de valeur  
pour pertes sur prêts (reprise) 205 176 381 (149) 134 (15)

Sorties – (36) (36) – (152) (152)

Recouvrement de montants sortis au cours  
d’exercices antérieurs – 1 1 – 7 7

Écart de change 145 61 206 60 17 77

Total 1 162 553 1 715 812 351 1 163

Provision pour pertes sur engagements de prêts

Solde à l’ouverture de l’exercice 44 – 44 42 5 47

Dotation à la provision pour pertes sur engagements  
de prêts (reprise de provision) 58 3 61 (1) (5) (6)

Écart de change 8 – 8 3 – 3

Total 110 3 113 44 – 44

Provision pour pertes sur garanties de prêts*

Solde à l’ouverture de l’exercice 89 12 101 86 29 115

Dotation à la provision pour pertes sur garanties  
de prêts (reprise de provision) (2) (3) (5) – (18) (18)

Écart de change 7 – 7 3 1 4

Total 94 9 103 89 12 101

Total du compte de correction de valeur pour pertes sur 
prêts et des provisions pour pertes sur engagements  
de prêts et sur garanties de prêts 1 366 $ 565 $ 1 931 $ 945 $ 363 $ 1 308 $

*Comprise dans le passif au titre des garanties de prêts.

La dotation au compte de correction de valeur pour prêts dépréciés individuellement et aux provisions pour engagements de prêts et garanties 
de prêts dépréciés individuellement s’élève à 176 millions de dollars pour 2015 (111 millions pour 2014) et elle se décompose comme suit : 

›› des dotations de 374 millions de dollars (239 millions en 2014) attribuables à de nouvelles dépréciations et à une augmentation des 
corrections de valeur et des provisions à l’égard de débiteurs douteux actuels;

›› des reprises de 198 millions de dollars (128 millions en 2014) attribuables aux variations des flux de trésorerie ou recouvrements 
futurs estimés attendus de débiteurs douteux actuels et de débiteurs dont les prêts sont redevenus productifs.

À la fin de 2015, le total du compte de correction de valeur pour pertes sur prêts et des provisions pour pertes sur engagements de 
prêts et sur garanties de prêts pour le secteur des industries extractives s’est élevé à 729 millions de dollars (193 millions en 2014), 
et comprenait 265 millions relativement aux corrections de valeur et provisions supplémentaires pour risques de marché (néant en 
2014). Au cours de l’exercice, un changement fondamental s’est opéré dans le secteur des industries extractives alors que la demande des 
produits de base a dégringolé, entraînant une baisse rapide et prolongée du cours de ces produits. Compte tenu du risque élevé associé 
aux débiteurs du secteur des industries extractives et vu la crainte que les cotes de crédit actuelles puissent ne pas refléter l’incidence des 
récents événements économiques, nous avons établi des corrections de valeur et provisions supplémentaires pour risques de marché à 
titre de composante de notre compte de correction de valeur collective et de nos provisions collectives pour ce secteur, à la lumière des 
informations limitées dont nous disposions lorsque les états financiers ont été préparés.
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7 Placements à la juste valeur par le biais du résultat net 

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Coût Juste valeur Coût Juste valeur

Placements directs

Prêts et titres de créance 9 5 8 8

Titres de capitaux propres 108 86 72 63

117 91 80 71

Placements dans des fonds de placement 754 757 615 618

Total des placements 871 $ 848 $ 695 $ 689 $

Pour 2015, les produits des placements s’élèvent à 8 millions de dollars (6 millions en 2014). La variation de la juste valeur des placements 
a donné lieu à des pertes latentes de 15 millions de dollars en 2015 (profits de 35 millions en 2014). En 2015, nos placements dans des 
fonds ont donné lieu à des profits réalisés de 53 millions de dollars (11 millions en 2014) et nos placements directs, à des profits réalisés de  
13 millions de dollars (4 millions en 2014).

8 Actifs détenus en vue de la vente 

Les actifs dans notre portefeuille détenu en vue de la vente représentent les actifs qui nous sont retournés par suite d’une défaillance aux 
termes du contrat de prêt.

Au début de 2015, le portefeuille comprenait 8 appareils CRJ200, 28 appareils Q400 et deux réacteurs d’une valeur comptable de  
364 millions de dollars. Au cours de l’exercice, tous les 8 appareils CRJ200 ont été vendus pour un profit net de 3 millions de dollars, et  
27 des 28 appareils Q400 ont aussi été vendus pour un profit net de 42 millions de dollars, lesquels profits ont été comptabilisés au poste 
« Autres (produits) charges ». Un appareil Q400 et deux réacteurs sont toujours dans le portefeuille, et leur valeur comptable s’élève à  
15 millions de dollars.

Investissement net dans des aéronefs faisant l’objet de contrats  
de location-financement 9

Voici un tableau de rapprochement de notre investissement brut dans des aéronefs faisant l’objet de contrats de location-financement et 
de la valeur actualisée des paiements minimaux à recevoir au titre de la location.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Total des loyers minimaux à recevoir au titre de la location 20 36

Valeur résiduelle estimée des aéronefs loués 47 39

Investissement brut dans les contrats de location-financement 67 75

Produits non acquis (3) (7)

Investissement net dans les contrats de location-financement 64 68

Valeur actualisée des valeurs résiduelles estimées (44) (34)

Valeur actualisée des paiements minimaux à recevoir au titre de la location 20 $ 34 $

Compte de correction de valeur pour pertes* 1 $ 2 $

*Compris dans le compte de correction de valeur pour pertes sur prêts (voir la note 6).
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Le tableau suivant présente les paiements minimaux à recevoir au titre de la location, les valeurs résiduelles estimées, l’investissement brut 
dans les contrats de location-financement et la valeur actualisée des paiements minimaux à recevoir au titre de la location.

(en millions  
de dollars 
canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Paiements 
minimaux à  
recevoir au 

titre de la 
location

Valeurs  
résiduelles 

estimées

Investissement 
brut dans les 

contrats de 
location- 

financement

Valeur 
actualisée des 

paiements 
minimaux à  
recevoir au 

titre de la 
location

Paiements 
minimaux à 
recevoir au  

titre de la 
location

Valeurs  
résiduelles 

estimées

Investissement 
brut dans les 

contrats de 
location- 

financement

Valeur  
actualisée des 

paiements 
minimaux à 
recevoir au  

titre de la 
location

2015 – – – – 19 – 19 18

2016 16 29 45 16 14 24 38 14

2017 4 18 22 4 3 15 18 2

Total 20 $ 47 $ 67 $ 20 $ 36 $ 39 $ 75 $ 34 $

Les produits tirés des contrats de location-financement ont atteint 5 millions de dollars pour l’exercice (5 millions en 2014). À la fin de 
2015, 13 aéronefs faisaient l’objet de contrats de location-financement conclus avec une compagnie aérienne, tout comme à la fin de 2014.  
La durée résiduelle des contrats varie de 4 à 23 mois.

10 Indemnités recouvrables sur assurances 

Au cours de l’exercice, les indemnités recouvrables sur assurances ont évolué comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Solde à l’ouverture de l’exercice 33 96

Indemnités versées 140 62

Indemnités versées – polices réassurées 3 10

Indemnités recouvrées (15) (12)

Indemnités recouvrées – polices réassurées – (1)

Variation de la tranche recouvrable du cumul des  
indemnités versées (112) (125)

Écart de change 5 3

Solde à la clôture de l’exercice 54 $ 33 $

Du montant de 143 millions de dollars versés en indemnités en 2015 (72 millions en 2014), 84 % étaient liés au programme d’Assurance 
crédit (65 % en 2014). La répartition géographique des plus grandes concentrations d’indemnités et de recouvrements se présente 
comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Indemnités 
versées

Indemnités
recouvrées*

Indemnités  
versées

Indemnités
recouvrées*

Europe 55 1 11 2

Amérique du Sud et Amérique centrale 37 3 7 1

Moyen-Orient et Afrique 26 1 3 2

Amérique du Nord et Antilles 15 9 47 7

Asie-Pacifique 10 1 4 1

Total 143 $ 15 $ 72 $ 13 $

*La colonne représente les recouvrements sur les indemnités versées au cours de l’exercice même et des exercices antérieurs.
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11 Autres actifs 

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Créance résultant d’une restructuration 52 49

Primes d’assurance à recevoir/primes de réassurance payées d’avance 14 13

Créance au titre des commissions de garantie 14 12

Charges payées d’avance 10 6

Créance comptabilisée à la date de transaction – 55

Autres 20 21

Total des autres actifs 110 $ 156 $

La créance résultant d’une restructuration découle d’une entente conclue entre EDC et un débiteur du secteur de l’aéronautique dans le 
cadre de la restructuration d’un prêt qui a été complétée en 2007. Cette créance se rapporte à une dette indiquée à la note 15.

12 Immobilisations corporelles 

La variation des immobilisations corporelles au cours de l’exercice se présente comme suit :

(en millions de 
dollars canadiens) 2015 2014

 
Matériel  

informatique
Mobilier et 

matériel

Agencements ou  
aménagements 

des locaux loués Total
Matériel 

informatique
Mobilier et 

matériel

Agencements ou 
aménagements 

des locaux loués Total

Coût :

Solde à l’ouverture  
de l’exercice 27 17 51 95 28 17 51 96

Entrées 5 1 1 7 6 – – 6

Sorties (2) – – (2) (7) – – (7)

Solde à la clôture de l’exercice 30 18 52 100 27 17 51 95

Cumul des amortissements :

Solde à l’ouverture  
de l’exercice (19) (12) (8) (39) (21) (9) (7) (37)

Dotation aux amortissements (4) (3) (3) (10) (5) (3) (1) (9)

Sorties 2 – – 2 7 – – 7

Solde à la clôture de l’exercice (21) (15) (11) (47) (19) (12) (8) (39)

Valeur comptable 9 $ 3 $ 41 $ 53 $ 8 $ 5 $ 43 $ 56 $

À la fin de 2015, les engagements contractuels futurs relatifs aux immobilisations corporelles totalisaient 1 million de dollars (2 millions en 2014).
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13 Immobilisations incorporelles 

La variation des immobilisations incorporelles au cours de l’exercice se présente comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Logiciels 
conçus en 

interne
Logiciels 

acquis Total

Logiciels 
conçus en 

interne
Logiciels 

acquis Total

Coût :

Solde à l’ouverture de l’exercice 117 87 204 100 92 192

Entrées 18 11 29 17 9 26

Sorties – (18) (18) – (14) (14)

Solde à la clôture de l’exercice 135 80 215 117 87 204

Cumul des amortissements :

Solde à l’ouverture de l’exercice (80) (68) (148) (76) (72) (148)

Dotation aux amortissements (6) (8) (14) (4) (10) (14)

Sorties – 18 18 – 14 14

Solde à la clôture de l’exercice (86) (58) (144) (80) (68) (148)

Valeur comptable 49 $ 22 $ 71 $ 37 $ 19 $ 56 $

À la fin de 2015, les engagements contractuels futurs relatifs aux immobilisations incorporelles totalisaient 25 millions de dollars  
(9 millions en 2014).

14 Immeuble faisant l’objet d’un contrat de location-financement 

L’immeuble de notre siège social est détenu dans le cadre d’un contrat de location-financement d’une durée de 20 ans prorogeable de 
deux autres périodes de 5 ans chacune. Les paiements minimaux futurs à effectuer au titre de la location-financement, ainsi que la valeur 
actualisée des paiements minimaux au titre de la location, sur la base de la durée attendue de 25 ans, s’établissent comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Paiements 
minimaux

Valeur actualisée 
des paiements  

minimaux au titre 
de la location

Paiements 
minimaux

Valeur actualisée 
des paiements 

minimaux au titre 
de la location

2015 – – 11 11

2016 11 11 11 10

2017 11 10 11 10

2018 11 10 11 9

2019 11 9 11 9

2020 11 9 11 9

2021 et par la suite 200 113 200 108

Total 255 162 266 166

Moins : charges financières futures (93) – (100) –

Valeur actualisée des paiements  
minimaux au titre de la location 162 $ 162 $ 166 $ 166 $
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Au cours de l’exercice, l’immeuble faisant l’objet d’un contrat de location-financement a subi les changements suivants dans son compte :

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Coût 177 177

Cumul des amortissements :

Solde à l’ouverture de l’exercice (22) (15)

Dotation aux amortissements (7) (7)

Solde à la clôture de l’exercice (29) (22)

Valeur comptable 148 $ 155 $

15 Dettes fournisseurs et autres crédits

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Dette résultant de la restructuration 50 47

Dettes résultant des avantages du personnel 35 33

Dettes fournisseurs et charges à payer 15 19

Réserve pour maintenance d’aéronefs – 13

Dépôt de garantie lié à la location d’aéronefs – 6

Autres dettes fournisseurs et autres crédits 15 16

Total des dettes fournisseurs et autres crédits 115 $ 134 $

La dette résultant d’une restructuration découle d’une entente conclue entre EDC et un débiteur du secteur de l’aéronautique dans le cadre 
de la restructuration d’un prêt qui a été complétée en 2007. Cette dette se rapporte à une créance indiquée à la note 11.

16 Instruments d’emprunt

Nous émettons des instruments d’emprunt sur les marchés financiers mondiaux. Nos emprunts à court terme consistent en du papier 
commercial et en d’autres instruments d’emprunt à court terme dont l’échéance est d’au plus un an. Nos emprunts à long terme sont 
contractés sous forme d’obligations (titres obligataires) et d’autres instruments à long terme, libellés en dollars américains et dans d’autres 
devises, dont l’échéance est dans plus d’un an. 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 notre dette en une à taux variable lié principalement au LIBOR. Ces instruments dérivés servent à la gestion du risque 
de taux d’intérêt et du risque de change, ainsi qu’à la gestion de l’actif et du passif.

EDC est entièrement détenue par le gouvernement du Canada, et ses obligations sont entièrement garanties par le gouvernement canadien, 
qui détient une cote de crédit AAA. Par conséquent, aucune variation importante de la valeur de nos instruments d’emprunt ne peut être 
attribuée à la variation de notre propre risque de crédit.
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Emprunts
Les emprunts (à l’exclusion des dérivés) se composent des éléments suivants :

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Désignés comme 
étant à la juste 

valeur par le biais  
du résultat net

Au coût  
amorti Total

Désignés comme 
étant à la juste  

valeur par le biais  
du résultat net

Au coût 
amorti Total

Emprunts à court terme 9 911 – 9 911 8 233 – 8 233

Emprunts à long terme

échéant à moins d’un an 7 284 1 757 9 041 11 278 116 11 394

échéant à plus d’un an 22 096 5 860 27 956 13 105 5 309 18 414

Total des emprunts à long terme 29 380 7 617 36 997 24 383 5 425 29 808

Intérêts courus et autres – 1 1 – (3) (3)

Total des emprunts 39 291 $ 7 618 $ 46 909 $ 32 616 $ 5 422 $  38 038 $

Le montant à payer à l’échéance de la dette désignée comme étant à la juste valeur par le biais du résultat net correspond à 39 035 millions 
de dollars (32 227 millions en 2014), soit 256 millions de moins que la juste valeur au 31 décembre 2015 (389 millions au 31 décembre 2014).

En 2015, nos emprunts désignés comme étant au coût amorti ont subi des pertes de change latentes de 1 149 millions de dollars  
(339 millions en 2014). Nous gérons le risque de change auquel ces emprunts s’exposent dans le cadre de notre gestion globale des 
risques de change pour l’ensemble de nos actifs et passifs. Voir la note 26 pour des précisions sur notre position de change consolidée et la  
note 37 pour des informations sur notre (profit) perte de change consolidée.

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 classées dans les emprunts, se présentent comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Remboursables par anticipation ou prorogeables 1 228 1 125

À coupon zéro 335 292

À taux variable inversé – 46

À deux devises 6 5

Total 1 569 $ 1 468 $

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 recevoir le produit du swap pour pouvoir respecter nos obligations au titre des emprunts. Nous avons, en 
substance, créé une dette à taux variable en émettant des obligations et en concluant des accords de swap en vertu desquels nous recevons 
des intérêts qui correspondent à ceux des obligations; en conséquence, nous nous retrouvons avec des intérêts nets à payer 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 dérivés sont présentés de façon plus détaillée à la note 17.
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17 Instruments dérivés

Nous nous servons de divers instruments 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 – Transactions 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 – Transactions 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 de devises – Engagements d’échanger des flux de trésorerie dans différentes devises, en deux opérations, le premier échange étant 
effectué à l’origine au taux au comptant, et le second, à un taux préétabli, à une date ultérieure précise.

Contrats de change à terme – Engagements d’échanger des flux de trésorerie dans différentes devises dont le taux de change est stipulé 
d’avance, à une date ultérieure prédéterminée.

Swaps sur défaillance de crédit – Transactions 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 (défaillance ou incapacité de payer) se produit 
parmi les entités de référence.

Pour diversifier et réduire le risque de crédit inhérent à notre portefeuille de prêts, nous concluons des swaps sur défaillance de crédit qui 
nous protègent contre les risques de crédit. À la fin de 2015, nous n’avions aucun swap sur défaillance de crédit à titre de protection, alors 
qu’en 2014, nous en avions pour nous protéger contre les risques de crédit que présentaient deux entités.

Toute transaction 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 et lignes 
directrices internes (établies par notre Bureau de gestion des risques et approuvées par notre Conseil d’administration) et celles du ministre 
des Finances. Nous n’utilisons pas les instruments dérivés à des fins de spéculation.

Nous gérons les risques de crédit inhérents aux contreparties à nos dérivés en ne traitant qu’avec des contreparties solvables, en concluant 
des conventions-cadres de compensation de l’International Swaps and Derivatives Association (ISDA) et, dans certains cas, en concluant 
des conventions de nantissement, à l’aide d’une annexe de soutien au crédit avec ces contreparties. Nous avons en outre en place des 
politiques et des procédures internes pour les approbations de crédit, leur suivi et leur contrôle.

Aux termes des conventions-cadres de compensation de l’ISDA, les montants dus par chaque contrepartie au cours d’une même journée 
d’activité sont compensés par règlement unique pour chaque devise concernée. Les conventions-cadres de l’ISDA ne satisfont pas aux 
critères de compensation dans l’état consolidé de la situation financière parce que le droit de compenser tous les instruments dérivés en 
cours n’est exécutoire qu’en cas de survenance d’événements de crédit spécifiques comme la défaillance d’une des parties contractantes. 
Lorsque de tels événements se produisent, toutes les opérations prévues au contrat sont résiliées; on évalue une valeur de résiliation nette 
qui sert à déterminer le solde net dû pour dénouer l’ensemble des opérations en cours.

Les conventions accessoires prévoient le dépôt d’un nantissement par la contrepartie quand notre exposition à cette entité dépasse un 
certain seuil. Un tiers dépositaire détient des nantissements qui, à la fin de 2015, se montaient à 68 millions de dollars (68 millions en 
2014) et qui étaient constitués de titres émis par des administrations publiques et notés AAA. Les fluctuations de la valeur des instruments 
dérivés entre les dates d’ajustement du nantissement peuvent faire en sorte que la valeur du nantissement que nous détenons dépasse 
celle de notre exposition à la contrepartie. À la fin de 2015, le montant du nantissement fourni par les contreparties ne dépassait pas notre 
exposition à celles-ci (dépassement de 4 millions de dollars en 2014). 

Les contreparties de dérivés doivent avoir une cote de crédit A- au minimum, toute exception devant être approuvée par le Conseil 
d’administration. Nous détenions des dérivés avec deux contreparties (quatre en 2014) dont la cote était inférieure à cette exigence, pour 
une juste valeur totale négative de 62 millions de dollars (juste valeur positive de 6 millions de dollars avec deux contreparties et juste valeur 
négative de 41 millions de dollars avec deux autres en 2014). Le Conseil d’administration a approuvé ces exceptions. Nous ne prévoyons 
aucun risque important de non-exécution venant de ces contreparties.

En 2015, nous avons réexaminé nos contrats non financiers incorporant des dérivés et avons déterminé qu’ils ne modifiaient pas 
significativement les flux de trésorerie qui autrement seraient imposés par le contrat; par conséquent, il n’y a pas lieu de les présenter 
séparément dans l’état consolidé de la situation financière.

Les montants nominaux ne figurent ni à l’actif ni au passif dans notre état consolidé de la situation financière, 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 des montants nominaux de nos contrats dérivés se présentent comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Période à courir jusqu’à l’échéance Période à courir jusqu’à l’échéance

Moins de 
1 an

De 1 à  
3 ans

Plus de 
3 ans Total

Moins de 
1 an

De 1 à  
3 ans

Plus de  
3 ans Total

Swaps de taux d’intérêt 3 918 10 229 5 575 19 722 7 153 4 138 2 767 14 058

Swaps croisés 4 583 6 837 5 300 16 720 3 049 5 674 6 163 14 886

Swaps de devises 4 784 – – 4 784 2 744 – – 2 744

Swaps sur défaillance de crédit – 
achat de protection – – – – 308 – – 308

Contrats de change à terme 10 – – 10 – – – –

Total des instruments dérivés 13 295 $ 17 066 $ 10 875 $ 41 236 $ 13 254 $ 9 812 $ 8 930 $ 31 996 $

Le tableau suivant présente la juste valeur de chaque catégorie d’instruments financiers dérivés.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Valeur positive Valeur négative Total Valeur positive Valeur négative Total

Swaps croisés 121 3 314 (3 193) 170 1 339 (1 169)

Swaps de taux d’intérêt 127 59 68 141 21 120

Swaps de devises 102 61 41 60 7 53

Swaps sur défaillance de crédit - 
achat de protection – – – – 10 (10)

Total des instruments dérivés 350 3 434 (3 084) 371 1 377 (1 006)

Incidence des conventions  
de compensation (110) (110) – (188) (188) –

Total 240 $ 3 324 $ (3 084) $ 183 $ 1 189 $ (1 006) $

Nantissement applicable (68) (64)

Montant net (3 152) $ (1 070) $

La variation de la juste valeur des instruments dérivés qui a été portée au résultat net de 2015 représente une perte de 101 millions de 
dollars (profit de 21 millions en 2014).
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18 Échéances des instruments d’emprunt

Nous combinons souvent des instruments d’emprunt et des instruments dérivés pour générer un financement à faible coût. 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 plupart 
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) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Année d’échéance

Émission 
d’instruments 

d’emprunt Swaps
Montant 

net
Rendement*

(en %)

Émission 
d’instruments 

d’emprunt Swaps
Montant 

net
Rendement*

(en %)

Émission à taux fixe

2015 – – – – 6 737 (6 621) 116 0,28

2016 6 764 (5 007) 1 757 0,87 4 912 (3 437) 1 475 0,82

2017 6 430 (3 801) 2 629 0,96 5 106 (3 595) 1 511 1,04

2018 8 468 (8 468) – – 3 740 (3 740) – –

2019 4 840 (2 072) 2 768 1,79 3 629 (1 306) 2 323 1,79

2020 2 124 (2 124) – – – – – –

2021 – 2025 812 (211) 601 0,03 57 (57) – –

2026 et par la suite 245 (245) – – 217 (217) – –

Total partiel 29 683 (21 928) 7 755 1,27 24 398 (18 973) 5 425 1,48

Émission à taux variable

2015 – – – 12 801 6 659 19 460

2016 12 146 5 479 17 625 407 3 603 4 010

2017 3 287 4 068 7 355 – 3 731 3 731

2018 152 8 984 9 136 – 3 960 3 960

2019 1 384 2 352 3 736 – 1 390 1 390

2020 – 2 164 2 164 – – –

2021 – 2025 – 238 238 46 73 119

2026 et par la suite – 245 245 – 217 217

Total partiel 16 969 23 530 40 499 0,50 13 254 19 633 32 887 0,25

Total 46 652 $ 1 602 $ 48 254 $ 37 652 $ 660 $ 38 312 $

*Rendement à l’échéance pour les émissions à taux fixe et rendement à l’échéance de la révision pour les émissions à taux variable.

À la fin de 2015, les flux de trésorerie contractuels, y compris le principal et les intérêts, liés à notre portefeuille d’instruments d’emprunt 
s’établissaient comme suit :	

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Moins  
de 1 an

De 1 à 
3 ans

Plus de 
3 ans, 

jusqu’à 
5 ans

Plus de 
5 ans Total

Moins  
de 1 an

De 1 à 
3 ans

Plus de 
3 ans, 

jusqu’à 
5 ans

Plus de 
5 ans Total

Instruments d’emprunt 18 983 18 915 8 958 2 054 48 910 19 648 10 797 8 094 1 206 39 745

Swaps

Créance (5 077) (12 805) (4 619) (1 451) (23 952) (6 734) (7 356) (5 574) (1 160) (20 824)

Dette 5 487 13 084 4 526 483 23 580 6 669 7 343 5 357 290 19 659

Total 19 393 $ 19 194 $ 8 865 $ 1 086 $ 48 538 $ 19 583 $ 10 784 $ 7 877 $ 336 $ 38 580 $

Les risques de crédit et d’autres précisions sur les instruments dérivés figurent à la note 17.
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19 Passifs au titre des primes et des sinistres

Les passifs au titre des primes et des sinistres, ventilés entre les programmes, s’établissent comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Assurance Réassurance Passifs nets Assurance Réassurance Passifs nets

Assurance crédit* 212 (13) 199 126 – 126

Assurance et cautionnement de contrats 66 (1) 65 82 (2) 80

Assurance risques politiques 410 (127) 283 410 (86) 324

Total 688 $ (141) $ 547 $ 618 $ (88) $ 530 $

*Y compris l’Assurance d’institution financière.

Les passifs au titre des primes et des sinistres se décomposent comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Primes d’assurance différées 121 96

Provision pour sinistres sur assurances 567 522

Total des passifs au titre des primes et des sinistres 688 618

Quote-part des réassureurs dans la provision 
pour sinistres sur assurances (114) (73)

Primes de réassurance payées d’avance (27) (15)

Quote-part des réassureurs dans les passifs  
au titre des primes et des sinistres (141) (88)

Passifs nets au titre des primes et des sinistres 547 $ 530 $

Au cours de l’exercice, les facteurs ci-dessous ont eu une incidence sur les passifs au titre des primes et des sinistres.	

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Assurance Réassurance Passifs nets Assurance Réassurance Passifs nets

Solde à l’ouverture de l’exercice 618 (88) 530 606 (93) 513

Modification de la composition des portefeuilles  
et de la notation des risques (5) – (5) 41 34 75

Mise à jour des hypothèses actuarielles (3) 3 – (62) (22) (84)

Augmentation de la réassurance couvrant  
les expositions élevées – (27) (27) – – –

Écart de change 78 (29) 49 33 (7) 26

Solde à la clôture de l’exercice 688 $ (141) $ 547 $ 618 $ (88) $ 530 $
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20 Engagements de financement

Nous avons trois types d’engagements de financement.

Le premier correspond aux montants promis et non versés après la signature des conventions de prêt, lesquels totalisent 19 928 millions 
de dollars (16 593 millions en 2014). Le débiteur peut immédiatement faire des prélèvements sur les montants promis, à condition qu’il 
observe continuellement les clauses restrictives rattachées aux conventions de prêt.

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 en dollar américain.

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

À taux  
fixe  

$

Rendement 
ponctuel 

estimé  
%

À taux 
variable  

$
Écart 

%
Total  

$

À taux 
fixe  

$

Rendement 
ponctuel 

estimé  
%

À taux 
variable  

$
Écart  

%
Total  

$

Prêts commerciaux 852 3,02 19 049 1,42 19 901 442 3,63 16 151 1,37 16 593

Prêts souverains 27 2,80 – – 27 – – – – –

Total 879 $ 3,01 19 049 $ 1,42 19 928 $ 442 $ 3,63 16 151 $ 1,37 16 593 $

Nous avons aussi des engagements de prêts 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 les lettres d’offre acceptées et en cours relatives aux prêts totalisant  
3 007 millions de dollars (3 639 millions en 2014), celles relatives aux garanties de prêts totalisant 314 millions (43 millions en 2014), et les 
lignes de crédit confirmées mais non encore attribuées se montant à 109 millions (122 millions en 2014). 

Le troisième type d’engagement de financement représente des paiements à effectuer de 16 millions de dollars (17 millions en 2014) au titre 
des engagements de placements à l’égard de certains placements directs, et de 887 millions de dollars (655 millions en 2014) à l’égard de 
certains fonds de placement. Les prélèvements sur ces engagements s’étendent sur cinq ans dans la plupart des cas, bien qu’ils puissent 
se produire sur la durée du fonds concerné et soient normalement effectués à la discrétion des gestionnaires de fonds.

21 Passifs éventuels

Assurances en vigueur et garanties de prêts
Comme la note 1 le mentionne, la Loi impose un plafond sur nos passifs éventuels résultant du montant total de principal à payer aux 
termes de la totalité des polices d’assurance et de réassurance, des indemnités et des garanties, selon le plus élevé des montants 
suivants : 45 milliards de dollars ou un montant égal à 10 fois le capital autorisé d’EDC. Le tableau suivant présente le montant net 
de ces passifs éventuels.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Assurances en vigueur :

Assurance crédit 9 390 8 665

Assurance d’institution financière 4 872 3 797

Assurance et cautionnement de contrats 8 906 8 379

Assurance risques politiques 1 396 1 564

Cession en réassurance* (250) (250)

Assurances en vigueur 24 314 22 155

Garanties de prêts 2 187 2 108

Total 26 501 $ 24 263 $

*�Représente des traités de réassurance couvrant la plupart des débiteurs cautionnés et notre  
portefeuille d’Assurance crédit à l’exportation à court terme, y compris la plupart des  
expositions aux banques étrangères.

Assurances en vigueur
L’exposition relative à nos assurances en vigueur à la fin de 2015 se chiffrait à 24 314 millions de dollars (22 155 millions en 2014). Les passifs 
nets au titre des primes et des sinistres relatifs à cette exposition dans l’état consolidé de la situation financière se montaient à 547 millions 
de dollars (530 millions en 2014), comme l’indique la note 19. Voir la note 22 pour des précisions sur les programmes et risques d’assurance.
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Garanties de prêts
Par ailleurs, nous fournissons des garanties de prêts qui couvrent le non-remboursement du principal et le non-paiement des intérêts et des 
commissions dus aux banques qui accordent des prêts aux acheteurs de biens et services canadiens. À la suite d’appels de garanties, nous 
les comptabilisons à titre de prêts dans nos états financiers, et ils deviennent alors une obligation directe pour l’exportateur ou l’acheteur. 
À la fin de 2015, les garanties de prêts relatives aux débiteurs dont les prêts étaient productifs se chiffraient à 2 171 millions de dollars, dont 
62 millions étaient assortis d’un nantissement (2 085 millions de dollars sur des prêts productifs, dont 45 millions étaient assortis d’un 
nantissement en 2014). Les garanties de prêts relatives aux débiteurs dont les prêts s’étaient dépréciés ont totalisé 16 millions de dollars 
pour 2015, dont aucune n’était associée à un nantissement (23 millions, dont aucune garantie n’était associée à un nantissement en 2014).

Les garanties de prêts dans l’état consolidé de la situation financière se décomposent comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Produits différés tirés des garanties 55 52

Provision pour pertes sur garanties de prêts 103 101

Total 158 $ 153 $

Analyse des échéances
Le profil des échéances de nos assurances en vigueur et des garanties de prêts se présente comme suit :

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2015

Assurance 
crédit

Assurance 
d’institution 

financière

Assurance et  
cautionnement de contrats Assurance 

risques  
politiques 

Garanties  
de prêts

Cession en
réassurance* TotalPolices Garanties

2016 9 301 4 646 200 3 026 15 2 102 (250) 19 040

2017 87 205 344 1 277 559 34 – 2 506

2018 2 21 130 199 105 – – 457

2019 – – 11 164 121 – – 296

2020 – – 4 739 63 – – 806

2021 – 2025 – – 36 1 392 497 41 – 1 966

2026 et par la suite – – – 1 384 36 10 – 1 430

Total 9 390 $ 4 872 $ 725 $ 8 181 $ 1 396 $ 2 187 $ (250) $ 26 501 $

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2014

Assurance 
crédit

Assurance 
d’institution 

financière

Assurance et 
cautionnement de contrats Assurance  

risques 
politiques

Garanties  
de prêts

Cession en
réassurance* TotalPolices Garanties

2015 8 590 3 683 329 2 864 36 1 987 (250) 17 239

2016 75 114 338 1 293 346 65 – 2 231

2017 – – 137 265 453 – – 855

2018 – – 99 90 89 – – 278

2019 – – – 69 119 9 – 197

2020 – – 185 379 24 2 – 590

2021 – 2025 – – 7 1 162 497 45 – 1 711

2026 et par la suite – – – 1 162 – – – 1 162

Total 8 665 $ 3 797 $ 1 095 $ 7 284 $ 1 564 $ 2 108 $ (250) $ 24 263 $

*�Représente des traités de réassurance couvrant la plupart des débiteurs cautionnés et notre portefeuille d’Assurance crédit à l’exportation à court terme,  
y compris la plupart des expositions aux banques étrangères.

Actions en justice
Dans le cadre de nos activités normales, 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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22 Risques d’assurance

Risque d’assurance et risque financier
Nos assurances servent surtout à protéger nos clients contre le défaut de paiement de leurs débiteurs et contre d’autres pertes occasionnées 
par les risques politiques. Des garanties et de l’assurance cautionnement sont habituellement accordées aux contreparties de nos clients 
pour que celles-ci obtiennent un droit de recours contre nos clients si ces derniers ne respectaient pas leurs contrats.

Nous définissons le risque d’assurance comme étant le risque que l’expérience réelle que la police d’assurance subit ne soit pas celle à 
laquelle on s’attendait au moment de la prise d’effet de la police.

Les risques associés à nos produits d’assurance sont atténués en raison de la diversification géographique de nos marchés et de la 
diversification des secteurs industriels et en raison d’un portefeuille d’assurances diversifiées en gammes de produits non corrélées. De 
plus, nous gérons nos risques à l’aide d’un processus de souscription détaillé qui garantit que l’exposition passe par un contrôle préalable 
à plusieurs niveaux, en fonction de sa taille et du niveau de risque. Nos décisions concernant l’acceptation des risques sont appuyées par 
les ressources dont dispose EDC en économie, en risque politique et en droit. Nos méthodes de gestion des risques font aussi appel au 
transfert des risques.

Les principes fondamentaux qui sous-tendent le transfert des risques sont les suivants : 1) réduire au minimum le montant des sinistres 
importants susceptibles de se produire à cause d’une forte concentration de débiteurs, de secteurs industriels et de risques pays;  
2) protéger le portefeuille contre une détérioration du crédit; 3) agir proactivement en augmentant la capacité de crédit.

Nous exerçons diverses activités de transfert de risque, surtout au moyen de la coassurance et de la réassurance. On peut définir la 
coassurance comme un moyen d’accroître sa propre capacité en faisant appel à la capacité d’un autre assureur pour se partager le risque 
assuré par la police initiale. Une entente de coassurance est normalement mise en place à l’origine de la transaction. Selon cette structure, 
nous ne sommes pas exposés au risque de crédit du coassureur. 

Selon une structure de réassurance, nous assumons le risque assuré par la police initiale et cédons ce risque à une contrepartie (le  
« réassureur ») afin de limiter notre exposition à de grosses pertes. Nous avons conclu des traités de réassurance pour couvrir la plupart 
des débiteurs cautionnés et notre portefeuille d’Assurance crédit à l’exportation à court terme, y compris la plupart des expositions aux 
banques étrangères. Nous avons aussi en place des arrangements de réassurance facultative couvrant des polices d’assurance crédit 
spécifiques, quelques garanties pour cautionnement bancaire et des polices d’assurance risques politiques spécifiques. La réassurance ne 
nous libère pas toutefois de nos obligations envers l’assuré, mais elle permet le recouvrement d’indemnités résultant des responsabilités 
cédées. Suivant une structure de réassurance, nous nous exposons au risque de crédit du réassureur (risque de contrepartie). Pour réduire 
ce risque, nous nous réassurons auprès de plusieurs réassureurs et ne dépendons donc pas d’un seul. Le risque de contrepartie résultant 
de la réassurance est géré au moyen de nos procédures de gestion du risque de contrepartie en réassurance et il est surveillé par notre 
Équipe de gestion des risques.

Nous avons assumé des risques à l’exportation liés à certains exportateurs canadiens dans le cadre d’arrangements facultatifs conclus 
avec des assureurs privés. Dans le cadre du programme d’Assurance et cautionnement de contrats, nous avons conclu des conventions 
générales de réassurance à l’égard des produits de cautionnement avec plusieurs sociétés de cautionnement. De plus, nous avons assumé 
des risques en réassurance facultative dans le cadre de nos programmes d’Assurance crédit, d’Assurance frustration de contrat, d’Assurance 
cautionnement et d’Assurance risques politiques.

En plus de nos méthodes de gestion de risque susmentionnées, notre Équipe des indemnisations et des recouvrements examine 
attentivement les dossiers des débiteurs durant toutes les étapes de la gestion des créances en souffrance, des sinistres et des recouvrements. 
L’Équipe gère ces dossiers et les surveille afin de réduire au minimum les pertes. Les normes de documentation et d’analyse, qui évoluent 
constamment, garantissent aussi l’uniformité et le caractère approprié du traitement des sinistres et de ses résultats.

Nous gérons aussi notre exposition en imposant des conditions particulières dans une police, notamment en imposant un plafond au 
montant d’assurance et en partageant le risque avec le client dans certains cas.

Les termes « exposition » et « assurances en vigueur » sont employés de façon interchangeable dans la présente section et renvoient au plus 
faible des deux montants suivants : la somme des polices actuelles déclarées ou le passif maximal total de toutes les polices en vigueur à 
la date de clôture. 
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Concentrations du risque d’assurance
La direction recense les concentrations du risque d’assurance en examinant les données de portefeuille et en effectuant des analyses de 
sensibilité. Des plafonds à l’égard du risque sont imposés au niveau du programme d’assurance, de manière à éviter la surexposition à un 
risque en particulier. Les concentrations du risque d’assurance peuvent venir des assurances à montant élevé que des entités spécifiques 
auront contractées, ou d’une région géographique. Les concentrations du risque résultant de nos activités d’assurance sont décrites  
ci-après et concernent nos quatre principaux programmes d’assurance. 

Assurance crédit 
Le programme d’Assurance crédit protège les exportateurs de biens et de services, qui vendent à crédit selon des échéances généralement 
inférieures ou égales à un an, contre un non-paiement dû à des risques commerciaux ou politiques. Les risques commerciaux et politiques 
couverts sont l’insolvabilité de l’acheteur, sa défaillance, son refus de prendre livraison des marchandises, la résiliation du contrat, la  
non-transférabilité et la non-convertibilité des devises, l’annulation d’un permis d’importation ou d’exportation et les risques de guerre.

Notre principal risque attribuable au programme d’Assurance crédit est le risque de crédit associé aux débiteurs de nos clients. Lors de 
notre processus de souscription, notre évaluation tient compte aussi bien de la capacité d’une entité de payer que de sa volonté de payer. La 
capacité de payer dépend principalement de la solidité financière de l’entité qui nous expose au risque, de ses activités et de son leadership 
(entreprise ou État). D’autres facteurs sont aussi pris en compte, notamment l’environnement du secteur industriel où l’entité évolue, la 
situation économique et les événements géopolitiques. La volonté de payer est examinée au moyen d’une évaluation de l’historique des 
paiements de l’entité, de sa réputation et de sa gouvernance.

Nous utilisons un système de notation afin d’attribuer des niveaux de risque aux débiteurs de nos clients. Des limites de crédit sont fixées 
pour chaque débiteur-acheteur et sont approuvées pour des périodes précises. Les pourcentages du total des limites des acheteurs, 
établis en fonction des notes internes attribuées aux débiteurs des titulaires de polices, ainsi que les notes externes équivalentes, étaient  
les suivants :

31 déc. 2015 31 déc. 2014

Niveau de risque interne
Standard & 

Poor’s Moody’s

Pourcentage  
du total des 
limites des 
acheteurs

Pourcentage  
du total des  
limites des  
acheteurs

Faible De AAA à A- De Aaa à A3 32 % 32 %

Modéré De BBB+ à BBB- De Baa1 à Baa3 29 % 28 %

Moyen De BB+ à BB De Ba1 à Ba2 17 % 19 %

Élevé De BB- à B- De Ba3 à B3 19 % 18 %

Sous surveillance prioritaire De CCC+ à D De Caa1 à C 3 % 3 %

En ce qui concerne le programme d’Assurance crédit, la répartition des principales concentrations du risque par pays, sur la base de 
l’exposition totale possible, s’établit comme suit :

(en millions 
de dollars 
canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Assurance 
crédit

Acceptation 
en  

réassurance
Cession en 

réassurance

Assurance 
crédit,  

montant 
net

Assurance 
crédit

Acceptation 
en  

réassurance
Cession en 

réassurance

Assurance 
crédit,  

montant 
net

États-Unis 4 718 63 (51) 4 730 États-Unis 4 375 24 (45) 4 354

Brésil 592 2 (30) 564 Canada 317 103 – 420

Chine 460 2 (14) 448 Brésil 371 – (17) 354

Mexique 300 48 (26) 322 Indonésie 287 – (15) 272

Australie 298 – (2) 296 Chine 268 1 (6) 263

Autres pays 3 072 34 (76) 3 030 Autres pays 3 037 60 (95) 3 002

Total 9 440 $ 149 $ (199) $ 9 390 $ Total 8 655 $ 188 $ (178) $ 8 665 $
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Assurance d’institution financière
Le programme d’Assurance d’institution financière offre aux banques canadiennes une protection contre le risque de crédit et le risque 
de non-paiement pour une période habituellement inférieure à un an. Dans notre programme d’Assurance d’institution financière, notre 
principal risque réside dans la cote de crédit de la banque étrangère. À la fin de 2015, nos polices d’assurance d’institution financière 
représentaient une exposition de 2 575 millions de dollars (2 386 millions en 2014) assortie d’une note de première qualité et une exposition 
de 2 297 millions de dollars (1 411 millions en 2014) assortie d’une note de qualité inférieure.

D’autres risques peuvent surgir dans une région géographique donnée si la transaction est d’une assez grande envergure. Dans le cas du 
programme d’Assurance d’institution financière, la répartition des principales concentrations du risque par pays, sur la base de l’exposition 
totale possible, s’établit comme suit :

(en millions de 
dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Turquie 949 Turquie 944

Chili 583 Corée du Sud 425

Brésil 580 Chine 401

États-Unis 248 Brésil 309

Chine 245 Îles Caïmans 207

Autres pays 2 267 Autres pays 1 511

Total 4 872 $ Total 3 797 $

Assurance et cautionnement de contrats
Le programme d’Assurance et cautionnement de contrats couvre des ventes pour des périodes 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. Nous émettons des garanties pour cautionnement bancaire qui protègent la banque de 
l’exportateur jusqu’à concurrence de 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 à concurrence de 100 % de la valeur garantie, en cas d’appel par le vendeur 
et une banque étrangère. Ces garanties renferment 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. Nous fournissons aussi des garanties de change pour couvrir les risques de 
règlement associés à des contrats de change à terme.

Notre principale source de risque au sein de notre programme d’Assurance et cautionnement de contrats est liée à la qualité du crédit des 
débiteurs de nos polices. Nous attribuons une note interne au risque que représente chaque débiteur couvert par chaque police, sur la base 
de plusieurs facteurs, notamment la notation de crédit externe et le pays de transaction.

Les principales concentrations du risque, établies en fonction des évaluations internes du risque pour l’ensemble des assurances en vigueur 
dans le cadre de l’Assurance et cautionnement de contrats, s’établissaient comme suit :

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Niveau de risque interne
Exposition  

au risque
Exposition 

au risque

De AA à BBB- 5 592 6 039

De BB+ à B- 3 156 2 182

CCC+ ou inférieure 158 158

Total 8 906 $ 8 379 $
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Les plus grandes concentrations du risque par pays au sein du programme d’Assurance et cautionnement de contrats, pour l’ensemble 
des assurances en vigueur, s’établissaient comme suit :

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2015

Assurance et 
cautionnement 

de contrats
Acceptation en 

réassurance
Garanties 

d’assurance
Cession en 

réassurance

Assurance et 
cautionnement 

de contrats, 
montant net

Canada – 455 8 688 (583) 8 560

Brésil 4 106 – – 110

États-Unis 20 29 23 – 72

Chili 36 – – – 36

Chine 13 – – – 13

Autres pays 62 – 53 – 115

Total 135 $ 590 $ 8 764 $ (583) $  8 906 $

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2014*

Assurance et 
cautionnement 

de contrats
Acceptation en 

réassurance
Garanties  

d’assurance
Cession en 

réassurance

Assurance et 
cautionnement 

de contrats, 
montant net

Canada 10 610 7 452 (255) 7 817

États-Unis 15 186 30 – 231

Brésil 12 90 – – 102

Chili 30 – – – 30

Corée du Sud 23 – – – 23

Autres pays 119 – 57 – 176

Total 209 $ 886 $ 7 539 $ (255) $ 8 379 $

*�Les chiffres comparatifs de l’exercice précédent ont été reclassés de sorte à refléter adéquatement le pays de risque sous-jacent  
pour une transaction.  

Au sein du programme d’Assurance et cautionnement de contrats, nous avions des garanties en vigueur comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Assurance et cautionnement de contrats :

Garanties pour cautionnement bancaire 8 473 7 358

Garanties de change 285 166

Garanties de sûretés financières 6 15

Garanties d’assurance et cautionnement de contrats, montant brut 8 764 7 539

Garanties pour cautionnement bancaire cédées (583) (255)

Garanties d’assurance et cautionnement de contrats 8 181 $ 7 284 $
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Assurance risques politiques
L’Assurance risques politiques protège les capitaux propres et les autres types d’investissements à l’étranger, l’exposition étant 
principalement évaluée en fonction du risque politique. Notre évaluation du risque tient compte des événements politiques susceptibles de 
mettre en péril les actifs ou le résultat de nos clients sur un marché étranger. À la base de notre évaluation du risque associé à un marché, 
nous considérons la transférabilité et la convertibilité de la monnaie locale, le risque d’expropriation et le risque de violence politique. Le 
titulaire de la police peut s’assurer à l’égard de plusieurs pays; cependant, notre exposition se limite au montant maximal assuré aux termes 
de la police.

Les plus grandes concentrations du risque par pays au sein du programme d’Assurance risques politiques, pour l’ensemble des assurances 
en vigueur, s’établissaient comme suit : 			 

(en millions de 
dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Assurance 
risques 

politiques

Acceptation 
en  

réassurance
Cession en 

réassurance

Assurance 
risques 

politiques, 
montant net

Assurance 
risques 

politiques

Acceptation 
en  

réassurance
Cession en 

réassurance

Assurance 
risques 

politiques, 
montant net

Venezuela 381 – (20) 361 Chine 664 209 (286) 587

Trinité-et-Tobago 336 – – 336 Chili 620 – (209) 411

Chine 809 249 (738) 320 Pérou 605 – (209) 396

Russie 304 – – 304 Venezuela 379 – (22) 357

Qatar 302 – – 302 Jamaïque 649 – (306) 343

Tunisie 300 – – 300 Trinité-et-Tobago 329 – – 329

Algérie 300 – – 300 Porto Rico 428 – (101) 327

Libye 300 – – 300 Brésil 400 18 (93) 325

Yémen 300 – – 300 Thaïlande 598 – (286) 312

Angola 380 – (90) 290 Mexique 405 – (93) 312

Autres pays 9 987 – (7 132) 2 855 Autres pays 6 914 6 (1 596) 5 324

13 699 249 (7 980) 5 968 11 991 233 (3 201) 9 023

Excédent de la 
limite des pays 
sur la limite  
des polices (11 049) – 6 477 (4 572)

Excédent de la 
limite des pays 
sur la limite  
des polices (9 642) – 2 183 (7 459)

Total 2 650 $ 249 $ (1 503) $ 1 396 $ Total 2 349 $ 233 $ (1 018) $ 1 564 $

Calcul actuariel
Principaux risques
L’exactitude des passifs au titre des primes et des sinistres a ses limites, car l’estimation de ces passifs comporte un élément d’incertitude 
en soi. Les estimations sont incertaines parce que les événements futurs peuvent influer sur le montant ultime d’une indemnité. Voici une 
liste non exhaustive de ces événements futurs :

1)	 les cycles économiques;

2)	 une évolution des sinistres se traduisant par des pertes plus élevées que prévu; 

3)	 une concentration de pertes de crédit;

4)	 les facteurs géopolitiques.

Par conséquent, le montant définitif d’une indemnité peut s’écarter énormément des estimations. Toutefois, nous employons des 
techniques actuarielles standards et formulons des hypothèses appropriées afin de réduire ce risque.

Hypothèses clés
Les principales composantes de risque à prendre en compte dans le processus d’établissement de la provision pour sinistres sont la 
fréquence des sinistres, la gravité des sinistres, l’évolution des sinistres et les cours du change. Ces composantes de risque sont analysées 
et estimées à la lumière de la propre sinistralité d’EDC. Si les facteurs externes déjà mentionnés le justifient, une composante qualitative 
s’ajoute à ces composantes quantitatives de risque.

Analyse de sensibilité
Les tableaux ci-dessous indiquent l’incidence des variations des principales composantes de risque sur le résultat net. Les principales 
composantes de risque ont été soumises à une variation de 10 %, et l’incidence sur les passifs au titre des primes et des sinistres a été 
quantifiée. Les résultats sont les plus sensibles à une variation des trois facteurs suivants : la fréquence des sinistres, la gravité des sinistres 
et les cours du change.
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Sensibilité aux principales composantes de risque

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015

Changements 
d’hypothèse

Incidence  
sur les  

passifs bruts

Incidence  
sur les  

passifs nets

Incidence  
sur le  

résultat net

Fréquence des sinistres +10 % 34 23 (23)

Fréquence des sinistres -10 % (35) (25) 25

Gravité des sinistres +10 % 33 26 (26)

Gravité des sinistres -10 % (37) (26) 26

Cours du change +10 % 57 39 (39)

Cours du change -10 % (47) (33) 33

Évolution des sinistres +10 % 8 8 (8)

Évolution des sinistres -10 % (8) (8) 8

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2014

Changements 
d’hypothèse

Incidence  
sur les  

passifs bruts

Incidence  
sur les  

passifs nets

Incidence  
sur le  

résultat net

Fréquence des sinistres +10 % 32 23 (23)

Fréquence des sinistres -10 % (32) (24) 24

Gravité des sinistres +10 % 33 25 (25)

Gravité des sinistres -10 % (34) (25) 25

Cours du change +10 % 50 38 (38)

Cours du change -10 % (42) (32) 32

Évolution des sinistres +10 % 4 4 (4)

Évolution des sinistres -10 % (4) (4) 4

Évolution des sinistres
À mesure que le temps s’écoule, le coût ultime d’un sinistre se précise. Le tableau suivant compare le coût réel des sinistres avec les 
estimations antérieures pour le portefeuille d’Assurance crédit.

(en millions de dollars canadiens)

Année de souscription 2011 2012 2013 2014 2015 Total

Estimation du cumul des sinistres :

À la clôture de l’année de souscription 44 38 24 37 51

1 an plus tard 42 29 40 74

2 ans plus tard 42 28 85

3 ans plus tard 42 30

4 ans plus tard 41

Estimation du cumul des sinistres au 31 déc. 2015 41 30 85 74 51 281

Cumul des sinistres subis au 31 déc. 2015 (39) (28) (80) (54) (7) (208)

Effet de la marge et de l’actualisation – – 1 3 6 10

Passifs au titre des sinistres de 2011 à 2015 (sinistres subis mais non déclarés) au 31 déc. 2015 2 2 6 23 50 83

Passifs au titre des sinistres de 1996 à 2010 (sinistres subis mais non déclarés) au 31 déc. 2015 3

Passifs au titre des sinistres de 1996 à 2015 (sinistres subis mais non déclarés) au 31 déc. 2015 86 $
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23 Capitaux propres

Le capital social autorisé d’EDC s’élève à 3,0 milliards de dollars, soit 30 millions d’actions d’une valeur nominale de 100 $ chacune. Le 
nombre d’actions émises et entièrement libérées est de 13,3 millions (13,3 millions en 2014). Ces actions donnent droit à notre actionnaire 
de toucher un dividende de temps à autre. Aucune action n’a été émise en 2015 (aucune en 2014). En 2015, aucun dividende n’a été déclaré 
ou versé au gouvernement du Canada (1 129 millions de dollars en 2014). Le dividende par action en 2014 s’établissait à 84,89 $.

24 Gestion du capital

EDC a mis en place un processus de gestion du capital pour assurer une capitalisation adéquate et veiller à ce que la situation de notre 
capital soit connue, mesurée et régulièrement déclarée au Conseil d’administration. Nous ne sommes pas assujettis à des exigences 
externes en matière de capitalisation.

Notre objectif premier de gestion du capital vise à ce que nous possédions un capital adéquat pour pouvoir répondre aux besoins en 
évolution des exportateurs et des investisseurs canadiens tout en demeurant financièrement autonomes.

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 politique contient aussi une 
méthode qui aide le Conseil d’administration à déterminer le montant éventuel du dividende. 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. L’offre de 
capital est déterminée à partir de nos états financiers et représente le capital versé, les résultats non distribués, ainsi que le compte de 
correction de valeur et les provisions. Selon notre politique en matière de dividende, nous comparons notre offre de capital à la clôture de 
l’exercice avec trois composantes de la demande de capital : notre demande de capital à la clôture de l’exercice; une réserve égale à 10 % 
de notre demande de capital en prévision de l’évolution de l’environnement externe et de la variation des résultats du portefeuille; une 
provision spécifique pour les initiatives stratégiques expressément nommées.

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, couvrir les risques auxquels elle 
s’expose. Nous visons un niveau de capitalisation qui permet de couvrir les pertes éventuelles attribuables à des contreparties notées AA.

Le tableau suivant présente les éléments constitutifs de l’offre de capital d’EDC.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts 1 715 1 163

Provision pour pertes sur engagements de prêts 113 44

Provision pour pertes sur garanties de prêts 103 101

Provision pour sinistres sur assurances 567 522

Quote-part des réassureurs dans la provision pour sinistres sur assurances (114) (73)

Capital social 1 333 1 333

Résultats non distribués 7 832 6 883

Offre de capital 11 549 $ 9 973 $
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25 Risque 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 l’état consolidé de la situation financière. Les taux d’intérêt effectifs présentés 
indiquent les taux historiques des instruments à taux fixe et à taux variable.

(en millions de dollars canadiens)

Immédiatement 
sensible aux 

taux d’intérêt
Jusqu’à 
6 mois

Plus de 
6 mois, 
jusqu’à 
12 mois

Plus de  
1 an,  

jusqu’à  
5 ans

Plus de 
5 ans

Non sensible 
aux taux
d’intérêt 1

Total au 
31 déc. 2015

Actifs

Trésorerie et titres négociables 438 3 326 149 2 769 967 45 7 694

Taux d’intérêt effectif (en %) 0 % 0,15 % 0,95 % 1,64 % 2,18 %

Prêts bruts 343 41 406 607 6 487 3 540 943 53 326

Taux d’intérêt effectif (en %) 5,68 % 2,59 % 4,67 % 4,16 % 3,60 %

Moins :

Produits différés et autres crédits – – – – – (390) (390)

Compte de correction de valeur pour 
pertes sur prêts – – – – – (1 715) (1 715)

Aéronefs faisant l’objet de contrats  
de location-financement – 22 20 21 – 1 64

Taux d’intérêt effectif (en %) – 7,48 % 7,33 % 7,28 % –

Placements à la juste valeur par  
le biais du résultat net – – – – – 848 848

Autres actifs et créances au titre  
des intérêts – – – – – 1 142 1 142

Total des actifs 781 $ 44 754 $ 776 $ 9 277 $ 4 507 $ 874 $ 60 969 $

Passifs et capitaux propres

Emprunts – 20 455 3 999 21 141 1 057 257 46 909

Taux d’intérêt effectif (en %) – 0,94 % 0,97 % 1,85 % 3,44 %

Total des montants à payer sur les swaps – 34 535 – – 306 9 750 44 591

Taux d’intérêt effectif (en %) – 0,80 % – – 2,94 %

Total des montants à recevoir sur les swaps – (12 363) (3 279) (16 920) (762) (7 912) (41 236)

Taux d’intérêt effectif (en %) – 1,72 % 0,99 % 1,96 % 3,97 %

Écarts de change cumulés sur les swaps 
croisés 2 – – – – – (3 355) (3 355)

Total des emprunts 46 909

Autres passifs et produits différés – – – – – 4 895 4 895

Capitaux propres 9 165 9 165

Total des passifs et des capitaux propres – $ 42 627 $ 720 $ 4 221 $ 601 $ 12 800 $ 60 969 $

31 décembre 2015

Écart total 781 2 127 56 5 056 3 906 (11 926) –

Écart cumulatif 781 2 908 2 964 8 020 11 926 – –

Dollar canadien 116 1 319 18 152 204 (1 809) –

Devises 665 808 38 4 904 3 702 (10 117) –

Écart total 781 $ 2 127 $ 56 $ 5 056 $ 3 906 $ (11 926) $ – $

1 �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.

2 �En raison de la conversion des devises, les montants à payer et à recevoir sur les swaps pourraient ne pas s’annuler. Ce montant représente l’écart créé  
par suite de la conversion des devises dans lesquelles sont libellés les montants à payer et à recevoir sur les swaps.
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(en millions de dollars canadiens)

Immédiatement 
sensible aux 

taux d’intérêt
Jusqu’à 

6 mois

Plus de 
6 mois, 
jusqu’à 
12 mois

Plus de  
1 an,  

jusqu’à  
5 ans

Plus de 
5 ans

Non sensible 
aux taux
d’intérêt 1

Total au 
31 déc. 2014

Actifs

Trésorerie et titres négociables 69 3 376 51 2 268 722 59 6 545

Taux d’intérêt effectif (en %) 0 % 0,19 % 0,58 % 1,54 % 2,25 %

Prêts bruts 357 32 051 525 5 238 2 960 660 41 791

Taux d’intérêt effectif (en %) 5,14 % 2,45 % 4,92 % 4,46 % 4,36 %

Moins :

Produits différés et autres crédits – – – – – (368) (368)

Compte de correction de valeur pour  
pertes sur prêts – – – – – (1 163) (1 163)

Aéronefs faisant l’objet de contrats  
de location-financement – 7 7 53 – 1 68

Taux d’intérêt effectif (en %) – 7,32 % 7,32 % 7,31 % –

Placements à la juste valeur par  
le biais du résultat net – – – – – 689 689

Autres actifs et créances au titre des intérêts – – – – – 1 442 1 442

Total des actifs 426 $ 35 434 $ 583 $ 7 559 $ 3 682 $ 1 320 $ 49 004 $

Passifs et capitaux propres

Emprunts – 14 717 6 112 16 550 274 385 38 038

Taux d’intérêt effectif (en %) – 0,54 % 1,61 % 2,04 % 5,51 %

Total des montants à payer sur les swaps – 26 155 45 – – 6 825 33 025

Taux d’intérêt effectif (en %) – 0,55 % 0,42 % – –

Total des montants à recevoir sur les swaps – (7 550) (5 079) (12 693) (274) (6 092) (31 688)

Taux d’intérêt effectif (en %) – 1,52 % 1,85 % 2,25 % 5,51 %  

Écarts de change cumulés sur les swaps 
croisés 2 – – – – – (1 337) (1 337)

Total des emprunts 38 038

Autres passifs et produits différés – – – – – 2 750 2 750

Capitaux propres 8 216 8 216

Total des passifs et des capitaux propres – $ 33 322 $ 1 078 $ 3 857 $ – $ 10 747 $ 49 004 $

31 décembre 2014

Écart total 426 2 112 (495) 3 702 3 682 (9 427) –

Écart cumulatif 426 2 538 2 043 5 745 9 427 – –

Dollar canadien 146 1 183 31 243 272 (1 875) –

Devises 280 929 (526) 3 459 3 410 (7 552) –

Écart total 426 $ 2 112 $ (495) $ 3 702 $ 3 682 $ (9 427) $ – $

1 �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.

2 �En raison de la conversion des devises, les montants à payer et à recevoir sur les swaps pourraient ne pas s’annuler. Ce montant représente l’écart créé  
par suite de la conversion des devises dans lesquelles sont libellés les montants à payer et à recevoir sur les swaps.
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26 Soldes en devises

Nous avons des actifs et des passifs considérables en dollars américains et dans d’autres devises, ainsi que des instruments dérivés libellés 
dans diverses devises. Ces instruments dérivés servent à gérer le risque de change auquel nos actifs et nos passifs s’exposent, à réduire au 
minimum notre coût du capital et à optimiser notre rendement, dans les limites des plafonds et des lignes directrices établis par le Service 
de la trésorerie et approuvés par notre Conseil d’administration.

Le tableau qui suit indique les instruments dérivés que nous avons utilisés pour gérer notre position de change nette (convertie en  
dollars canadiens) : 

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2015

Actifs Passifs
Position 

de change 
nette

Cours du 
changeBruts

Instruments 
dérivés

Montant 
net Bruts

Instruments 
dérivés

Montant 
net

Dollar américain 51 173 210 51 383 (35 710) (15 822) (51 532) (149) 1,3837

Euro 2 377 – 2 377 (1 303) (1 073) (2 376) 1 1,5037

Dollar australien 2 002 – 2 002 (3 756) 1 754 (2 002) – 1,0084

Livre sterling 874 1 875 (3 687) 2 798 (889) (14) 2,0394

Rand sud-africain 478 – 478 – (475) (475) 3 0,0894

Peso mexicain 436 – 436 – (437) (437) (1) 0,0804

Dollar néo-zélandais 281 – 281 (1 645) 1 364 (281) – 0,9455

Couronne suédoise 223 – 223 – (225) (225) (2) 0,1638

Couronne tchèque 88 – 88 – (87) (87) 1 0,0556

Zloty polonais 80 – 80 – (80) (80) – 0,3526

Couronne norvégienne 53 – 53 (79) 27 (52) 1 0,1564

Shilling tanzanien 11 – 11 – – – 11 0,0006

Yen japonais 2 – 2 (6) 6 – 2 0,0115

Dollar de Hong Kong 1 – 1 – – – 1 0,1785

Franc suisse – – – (368) 369 1 1 1,3841

Renminbi chinois – – – (659) 661 2 2 0,2107

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2014

Actifs Passifs
Position  

de change 
nette

Cours du 
changeBruts

Instruments 
dérivés

Montant 
net Bruts

Instruments 
dérivés

Montant 
net

Dollar américain 41 202 752 41 954 (27 860) (13 994) (41 854) 100 1,1617

Euro 1 595 – 1 595 (1 006) (576) (1 582) 13 1,4055

Dollar australien 1 009 – 1 009 (4 195) 3 189 (1 006) 3 0,9484

Livre sterling 718 – 718 (3 130) 2 406 (724) (6) 1,8107

Peso mexicain 343 – 343 (18) (326) (344) (1) 0,0788

Couronne tchèque 85 – 85 – (84) (84) 1 0,0507

Zloty polonais 75 – 75 – (75) (75) – 0,3281

Couronne norvégienne 60 – 60 (160) 100 (60) – 0,1557

Peso chilien 55 – 55 (110) 55 (55) – 0,0019

Dollar néo-zélandais 28 – 28 (1 273) 1 244 (29) (1) 0,9064

Shilling tanzanien 12 – 12 – – – 12 0,0007

Yen japonais 2 – 2 (5) 5 – 2 0,0097

Dollar de Hong Kong 2 – 2 – – – 2 0,1498

Roupie indienne – – – (37) 37 – – 0,0184

Renminbi chinois – – – (57) 59 2 2 0,1869

Franc suisse – – – (315) 314 (1) (1) 1,1683
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27 Juste valeur des instruments financiers

La juste valeur représente notre estimation du prix qui serait reçu pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif lors d’une 
transaction normale entre des intervenants du marché à la date d’évaluation.

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, la juste valeur estimée 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) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Valeur  
comptable Juste valeur

Valeur 
comptable Juste valeur

Actifs

Prêts productifs à taux fixe* 11 102 11 299 9 087 9 479

Prêts productifs à taux variable* 39 972 40 436 31 065 31 940

Total des prêts productifs* 51 074 51 735 40 152 41 419

Prêts dépréciés 348 348 273 273

Prêts et créances au titre des intérêts et des commissions 51 422 52 083 40 425 41 692

Titres négociables :

À la juste valeur par le biais du résultat net 7 256 7 256 6 391 6 391

Au coût amorti – – 85 85

Instruments dérivés 350 350 371 371

Placements à la juste valeur par le biais du résultat net 848 848 689 689

Indemnités recouvrables sur assurances 54 54 33 33

Autres actifs 110 109 156 155

Passifs

Dettes fournisseurs et autres crédits 115 121 134 140

Emprunts :

Désignés comme étant à la juste valeur par le biais du résultat net 39 291 39 291 32 616 32 616

Au coût amorti 7 618 7 613 5 422 5 432

Instruments dérivés 3 434 3 434 1 377 1 377

Garanties de prêts 158 120 153 119

*�Les prêts productifs comprennent les créances au titre des intérêts et des commissions, déduction faite des corrections de valeur pour pertes sur prêts et des 
produits différés tirés des prêts et autres crédits.

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, 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. Celui-ci se réunit périodiquement. Les instruments sont examinés et classés dans la 
hiérarchie des justes valeurs par le comité d’évaluation avant d’être entièrement adoptés.

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 créances au titre des intérêts et des commissions, déduction faite des 
produits différés tirés des prêts), nous les séparons selon les catégories de risque qu’ils présentent, et nous calculons la valeur actualisée 
des flux de trésorerie du principal et des intérêts. Les taux d’actualisation sont obtenus à l’aide de courbes de taux 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 dépréciés est considérée comme étant équivalente à la valeur comptable. Une fois que le prêt est jugé déprécié, sa 
valeur comptable est réduite pour rendre compte des flux de trésorerie futurs estimés et actualisés au taux d’intérêt effectif initial du prêt.

Les prêts évalués au moyen de données non observables, comme les courbes de taux pour les prêts à faible taux d’intérêt, sont classés au 
niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs.
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Titres négociables
Nous estimons la juste valeur des titres négociables en utilisant les prix observables sur le marché. Si ces prix ne sont pas disponibles, nous 
déterminons la juste valeur en actualisant les flux de trésorerie futurs à l’aide d’une courbe de taux appropriée.

Placements à la juste valeur par le biais du résultat net
Notre approche relative à l’évaluation de la juste valeur est fondée sur les lignes directrices contenues dans les International Private Equity 
and Venture Capital Valuation Guidelines. Suivant le type de placement direct, nous estimons la juste valeur selon l’une des méthodes 
suivantes : les approches fondées sur le marché, notamment en utilisant le cours d’une action d’après les données de marché disponibles, 
le prix d’un titre récemment inclus dans le portefeuille de placements, des multiples ou des données de référence sectorielles; les approches 
fondées sur les bénéfices telles que l’actualisation des flux de trésorerie; l’approche fondée sur le coût de remplacement comme celui de 
l’actif net. Notre évaluation des fonds est fondée sur les états financiers les plus récents que les fonds auront publiés. Les évaluations sont 
établies par les gestionnaires de placements, sont examinées par la direction et sont approuvées par un comité d’évaluation indépendant 
qui comprend des représentants de notre Bureau de gestion des risques et de notre Groupe des finances. Les méthodes d’évaluation sont 
constamment validées et calibrées au moyen de discussions avec les coinvestisseurs et les intervenants du marché, compte tenu de tous 
les événements connus sur le marché.

Les modèles d’évaluation de la juste valeur de certains instruments de placement utilisent des estimations déterminées d’une manière 
compatible avec les pratiques de l’industrie, qui ne peuvent être observées directement sur le marché. Les estimations non observables 
d’EDC sont présentées dans le tableau ci-dessous.

(en millions de dollars canadiens)

Technique d’évaluation Donnée non observable
Fourchette  
(moyenne) 

Juste valeur au
31 déc. 20151 

Multiples Multiple (Multiple des ventes ou BAIIA2) 0,5 – 7,0 (4,5) 34

Décote d’illiquidité 20 % – 34 % (24 %) 9

Taux d’actualisation 25 % – 40 % (31 %) 5

Actualisation des flux de trésorerie Taux d’actualisation 1 % – 1 % (1 %) 3

1 �L’évaluation d’un placement peut faire appel à plusieurs données non observables; la juste valeur du placement peut donc être 
représentée à plusieurs reprises.

2 Bénéfice avant intérêts, impôts et dotation aux amortissements.

Indemnités recouvrables sur assurances
Aux fins de l’estimation de leur juste valeur, les indemnités recouvrables sur assurances sont réparties entre plusieurs groupes en fonction 
de leur durée estimée jusqu’au recouvrement. Cette durée est relativement courte, et pour cette raison, la juste valeur est considérée 
comme équivalente aux flux de trésorerie futurs attendus. 

Autres actifs et dettes fournisseurs et autres crédits
La juste valeur des autres actifs courants et des dettes fournisseurs et autres crédits courants est présumée égale à leur valeur comptable 
en raison de leur courte échéance. Nous estimons la juste valeur des autres actifs non courants et des dettes fournisseurs non courantes en 
actualisant les flux de trésorerie futurs à l’aide d’une courbe de taux appropriée.

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 taux de la devise concernée. Les 
données utilisées dans les calculs sont observables sur le marché et peuvent inclure les courbes des taux d’intérêt et les taux de change.

Pour nos emprunts plus complexes pouvant comporter une option, la juste valeur est établie 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 et des taux de change, la volatilité des options et les corrélations. Tous les trois ans, les modèles sont réexaminés et sont 
recalibrés automatiquement chaque fois qu’un d’entre eux est employé pour évaluer une transaction. Les variations de la juste valeur 
sont analysées chaque mois. 

EDC couvre ses obligations structurées à l’aide de swaps de taux d’intérêt et de swaps croisés qui convertissent les obligations d’EDC 
en obligations à taux variable. La branche du swap sur laquelle EDC reçoit les intérêts reflète parfaitement la structure des paiements à 
effectuer sur les obligations structurées d’EDC, de telle sorte que la moindre inexactitude dans la dérivation des paiements futurs attendus 
des obligations structurées ou dans leur évaluation soit annulée par une évaluation ou une dérivation opposées des paiements futurs 
attendus et à recevoir sur cette branche du swap.

Les emprunts évalués au moyen de données non observables, comme la volatilité des taux d’intérêt pour des durées à l’échéance de plus 
de 15 ans, sont classés au niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs.
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Instruments dérivés
Les contrats de change à terme et les swaps de devises sont évalués en fonction des montants nominaux actualisés selon la courbe de taux 
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 taux de la devise concernée. Les 
données utilisées dans les calculs sont observables sur le marché et peuvent inclure les courbes des taux d’intérêt et les taux de change.

Pour les swaps plus complexes, qui peuvent comporter une option, notamment les swaps croisés, les swaps de taux d’intérêt et les contrats 
de change à terme non livrables, la juste valeur est établie au moyen de modèles conçus à partir de techniques d’évaluation reconnues, 
et elle est validée et gérée de la manière décrite ci-dessus dans le cas de nos emprunts plus complexes. 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 des prix cotés fournis par les courtiers, le cas échéant.

Les évaluations réalisées à l’aide des méthodes décrites ci-dessus sont ajustées en fonction du risque de crédit de la contrepartie le  
cas échéant.

Les instruments dérivés évalués au moyen de données non observables, comme la volatilité des taux d’intérêt pour des durées à l’échéance 
de plus de 15 ans, sont classés au niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs.

Garanties de prêts
Nous estimons la juste valeur des garanties de prêts comme étant la provision pour pertes calculée, compte non tenu des montants déjà 
reçus sur les produits différés tirés des garanties. Ce chiffre représente les meilleures estimations de la direction quant aux pertes de crédit 
probables et il est établi selon le modèle de la perte subie.

Hiérarchie des justes valeurs
Le tableau suivant donne la hiérarchie des justes valeurs de nos instruments financiers selon que les données retenues pour l’évaluation 
sont observables ou non.

›› Niveau 1 – La juste valeur est fondée sur les prix (non ajustés) cotés sur des marchés actifs pour des actifs ou passifs identiques.

›› Niveau 2 – La juste valeur est déterminée à l’aide de données autres que les prix cotés visés au niveau 1 et qui sont observables pour 
l’actif ou le passif concerné, directement (à savoir les prix) ou indirectement (à savoir les données dérivées du prix).

›› Niveau 3 – La juste valeur est déterminée à l’aide de données relatives à l’actif ou au passif qui ne sont pas fondées sur des données 
de marché observables (données non observables).

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total

Actifs

Prêts productifs à taux fixe – 10 834 465 11 299 – 9 027 452 9 479

Prêts productifs à taux variable – 39 902 534 40 436 – 31 633 307 31 940

Total des prêts productifs – 50 736 999 51 735 – 40 660 759 41 419

Prêts dépréciés – 348 – 348 – 273 – 273

Prêts et créances au titre des intérêts et des 
commissions – 51 084 999 52 083 – 40 933 759 41 692

Titres négociables :

À la juste valeur par le biais du résultat net 3 931 3 325 – 7 256 3 019 3 372 – 6 391

Au coût amorti – – – – 85 – – 85

Instruments dérivés – 267 83 350 – 299 72 371

Placements à la juste valeur par le biais  
du résultat net 1 – 847 848 2 – 687 689

Indemnités recouvrables sur assurances – – 54 54 – – 33 33

Autres actifs 58 51 – 109 107 48 – 155

Passifs

Dettes fournisseurs et autres crédits 65 56 – 121 87 53 – 140

Emprunts :

Désignés comme étant à la juste valeur  
par le biais du résultat net – 38 956 335 39 291 – 32 324 292 32 616

Désignés comme étant au coût amorti – 7 613 – 7 613 – 5 432 – 5 432

Instruments dérivés – 3 434 – 3 434 – 1 377 – 1 377

Garanties de prêts – 120 – 120 – 119 – 119
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Le tableau suivant présente un rapprochement des justes valeurs de niveau 3 entre 2014 et 2015 en ce qui concerne les indemnités 
recouvrables sur assurances, les placements à la juste valeur par le biais du résultat net, les emprunts désignés comme étant à la juste 
valeur par le biais du résultat net et les instruments dérivés.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015

Indemnités 
recouvrables  

sur assurances

Placements  
à la juste valeur 

par le biais du 
résultat net

Emprunts  
désignés comme 

étant à la juste 
valeur par le biais  

du résultat net
Instruments 

dérivés Total

Solde à l’ouverture de l’exercice 33 687 (292) 72 500

Augmentation des indemnités recouvrables sur assurances 16 – – – 16

Intérêts courus – – (11) 11 –

Profits (pertes) latents comptabilisés en autres (produits) 
charges – (15) 11 (13) (17)

Achat d’actifs et émission d’instruments d’emprunt – 218 – – 218

Actifs et passifs venus à échéance – – 13 – 13

Remboursement de capital – (126) – – (126)

Transfert depuis le niveau 3 – – – – –

Écart de change 5 83 (56) 13 45

Solde à la clôture de l’exercice 54 $ 847 $ (335) $ 83 $ 649 $

Total des profits (pertes) de l’exercice, porté au résultat global 
au titre des instruments détenus à la clôture de l’exercice 16 $ 50 $ (11) $ 15 $ 70 $

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2014

Indemnités 
recouvrables sur 

assurances

Placements  
à la juste valeur  

par le biais du 
résultat net

Emprunts  
désignés comme  

étant à la juste  
valeur par le biais  

du résultat net
Instruments 

dérivés Total

Solde à l’ouverture de l’exercice 96 526 (241) 43 424

Diminution des indemnités recouvrables sur assurances (66) – – – (66)

Intérêts courus – – (12) 12 –

Profits (pertes) latents comptabilisés en autres (produits) 
charges – 31 (15) 11 27

Achat d’actifs et émission d’instruments d’emprunt – 157 – – 157

Remboursement de capital – (43) – – (43)

Transfert depuis le niveau 3 – (16) – – (16)

Écart de change 3 32 (24) 6 17

Solde à la clôture de l’exercice 33 $ 687 $ (292) $ 72 $ 500 $

Total des profits (pertes) de l’exercice, porté au résultat global 
au titre des instruments détenus à la clôture de l’exercice (66) $ 36 $ (15) $ 11 $ (34) $

Un changement dans la méthode d’évaluation peut entraîner des transferts vers les niveaux 1, 2 et 3 ou depuis ces niveaux. En 2015, aucun 
transfert n’a eu lieu. En 2014, des prix cotés étaient devenus disponibles pour deux placements directs; par conséquent, des placements de 
16 millions de dollars avaient été transférés depuis le niveau 3 vers le niveau 1.

En 2015, une analyse de sensibilité a été réalisée à l’aide d’autres hypothèses possibles en vue de recalculer la juste valeur de nos 
instruments financiers de niveau 3. La juste valeur des instruments financiers de niveau 3 est fondée, en tout ou en partie, sur des données 
non observables. Lors de la préparation des états financiers, des niveaux appropriés sont retenus pour les paramètres des données non 
observables pour que celles-ci soient cohérentes avec les données de marché actuelles ou le jugement de la direction.

Pour pouvoir effectuer notre analyse de sensibilité, nous avons ajusté les hypothèses sur la courbe de taux et la volatilité retenues pour 
l’évaluation de nos emprunts et de nos actifs dérivés de niveau 3. Les résultats de l’analyse de nos emprunts de niveau 3 se placent dans 
une fourchette allant d’un écart défavorable de 2 millions de dollars à un écart favorable de 5 millions. Du côté de nos actifs dérivés de 
niveau 3, les résultats donnent une fourchette allant d’un écart défavorable de 3 millions de dollars à un écart favorable de 1 million.

Afin d’analyser la sensibilité de nos placements de niveau 3, nous avons ajusté les données non observables. Les données non 
observables utilisées dans l’évaluation de nos placements de niveau 3 comprennent une ou plusieurs des données suivantes : facteurs 
de placement récents, décote d’illiquidité, multiples et taux d’actualisation. Lorsque plusieurs données non observables se trouvent 
en situation de choc, aucune compensation n’est envisagée, ce qui entraîne la variation la plus élevée, favorable ou défavorable. Les 
résultats de l’analyse de nos placements de niveau 3 se retrouvent dans une fourchette allant d’un écart défavorable de 40 millions de 
dollars à un écart favorable de 45 millions.
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28 Risques liés aux instruments financiers

Les principaux risques que nous courons du fait de détenir des instruments financiers sont les risques de crédit, de 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 processus de gestion du risque de crédit, ainsi que les méthodes servant à mesurer l’exposition à ce 
risque, sont expliqués dans les notes portant sur les instruments dérivés et les instruments d’emprunt et dans le texte en caractères bleus 
dans le rapport de gestion du présent Rapport annuel (pages 76 et 77).

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.

(en millions de  
dollars canadiens) Prêts bruts

Garanties  
de prêts Placements

Titres  
négociables  

et instruments
dérivés*

Transfert 
de risques

Exposition au 
31 déc. 2015

Exposition au 
31 déc. 2014

Pays $ % $ %

États-Unis 11 177 485 12 5 862 237 17 773 28 14 414 28

Canada 6 155 1 314 356 1 028 69 8 922 14 7 441 15

Royaume-Uni 2 774 3 9 67 1 128 3 981 6 2 074 4

Australie 3 202 – – 495 – 3 697 6 2 882 6

Brésil 4 215 26 17 – (612) 3 646 6 3 230 6

Mexique 3 266 48 25 – (789) 2 550 4 2 557 5

Chili 2 221 – – – (28) 2 193 3 1 995 4

Inde 2 041 4 139 – (325) 1 859 3 1 690 3

Arabie saoudite 1 659 – – – – 1 659 2 1 180 2

Chine 1 133 6 171 – – 1 310 2 1 006 2

Autres 15 483 301 119 592 320 16 815 26 13 035 25

Total 53 326 $ 2 187 $ 848 $ 8 044 $ – $ 64 405 $ 100 51 504 $ 100

*Y compris les liquidités.

Le tableau suivant indique la concentration du risque de crédit inhérent à nos instruments financiers par secteur industriel.

(en millions de 
dollars canadiens) Prêts bruts

Garanties  
de prêts Placements

Titres  
négociables  

et instruments
dérivés*

Transfert 
de risques

Exposition au 
31 déc. 2015

Exposition au  
31 déc. 2014

Secteur industriel $ % $ %

Comptes commerciaux :

Industries extractives 18 310 292 22 24 (1 878) 16 770 26 14 789 29

Aéronautique 13 752 111 – – (168) 13 695 21 11 715 23

Institutions financières 3 797 10 – 2 393 2 252 8 452 13 5 269 10

Transport de surface 5 196 624 – 8 – 5 828 9 4 228 8

Technologies de l’information  
et des communications 4 946 183 275 – (365) 5 039 8 4 039 8

Infrastructure et environnement 3 744 258 210 – – 4 212 7 3 065 6

Autres 2 369 602 341 – – 3 312 5 2 552 5

Total des comptes commerciaux 52 114 2 080 848 2 425 (159) 57 308 89 45 657 89

Comptes souverains 1 212 107 – 5 619 159 7 097 11 5 847 11

Total 53 326 $ 2 187 $ 848 $ 8 044 $ – $ 64 405 $ 100 51 504 $ 100

*Y compris les liquidités.
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Risque de marché
Par risque de 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 de marché représente trois types de risque : le risque de change, le risque de taux d’intérêt et le 
risque dit « autre risque de prix ». Nous sommes exposés aux effets négatifs 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 d’identifier, 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 échéances ou dates de 
révision des taux d’intérêt des actifs et des passifs, ainsi que 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 les fluctuations du cours du 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.

Nos objectifs, politiques et processus de gestion du risque de 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 en caractères bleus dans le rapport de gestion (pages 76 et 77) 
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 préserver nos liquidités, notamment en détenant une trésorerie et des titres 
négociables et en gardant un accès aux marchés du papier commercial.

Nos objectifs, politiques et processus de gestion du risque d’illiquidité, ainsi que les méthodes servant à mesurer ce risque, sont expliqués 
dans le texte et les tableaux en caractères bleus dans le rapport de gestion (pages 77 et 78) du présent Rapport annuel.

29 Entités structurées

Une entité structurée est définie comme étant une entité créée pour un objectif précis et bien défini. Selon IFRS 10, États financiers 
consolidés, lorsqu’une entité présentant l’information financière détient un pouvoir sur une entité structurée, qu’elle est exposée ou a 
droit à des rendements variables en raison de ses liens avec l’entité structurée et qu’elle a la capacité d’influer sur ces rendements du fait 
de son pouvoir sur cette entité structurée, elle consolide cette dernière dans ses états financiers. Lorsque l’entité présentant l’information 
financière ne contrôle pas l’entité structurée, elle n’a pas, selon IFRS 10, à consolider cette dernière.

Entités structurées consolidées
Dans la période de 2005 à 2012, nous avons saisi plusieurs aéronefs qui garantissaient des prêts devenus en souffrance et qui nous ont été 
retournés puisque nous en étions les créanciers garantis. À partir de 2006, ces aéronefs ont été placés dans des fiducies qui, selon les IFRS, 
sont considérées comme des entités structurées que nous contrôlons.

Par conséquent, les fiducies ont été consolidées, et leurs actifs totalisaient 79 millions de dollars à la fin de 2015 (432 millions en 2014).

Le tableau qui suit indique le total des actifs des entités structurées consolidées dans les états financiers d’EDC. 

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Actifs détenus en vue de la vente 15 364

Investissement net dans des aéronefs faisant  
l’objet de contrats de location-financement 64 68

Total des actifs des entités structurées consolidées 79 $ 432 $
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Entités structurées non consolidées
Dans le cadre des activités normales, nous accordons parfois du financement et, dans certains cas, nous fournissons des garanties à des 
investisseurs en capitaux propres par l’entremise d’entités structurées, généralement dans les secteurs du transport et des industries 
extractives. Comme nous ne contrôlons pas ces entités, nous n’avons pas, selon IFRS 10, à les consolider. Le tableau suivant présente notre 
exposition maximale aux pertes liées à des opérations structurées par l’entremise d’entités structurées, ainsi que les valeurs comptables 
comptabilisées dans l’état consolidé de la situation financière de la participation d’EDC dans ces entités structurées non consolidées.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Entités structurées comprises dans l’état consolidé de la situation financière

Prêts 13 702 11 189

Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts (496) (267)

Prêts nets 13 206 10 922

Placements dans des fonds de placement 757 618

Exposition maximale dans l’état consolidé de la situation financière 13 963 11 540

Engagements et garanties

Engagements

Conventions de prêt signées 1 305 1 661

Lettres d’offre 1 247 1 818

Placements dans des fonds de placement 887 655

Garanties fournies aux détenteurs de capitaux propres 393 358

Exposition maximale aux engagements et garanties 3 832 4 492

Exposition maximale aux entités structurées 17 795 $ 16 032 $

Comme il est mentionné à la note 20, nous avons deux types d’engagements de prêts liés aux opérations structurées par l’intermédiaire 
d’entités structurées. Le premier correspond aux montants non versés après la signature des conventions de prêt, sur lesquels le débiteur 
peut faire immédiatement des prélèvements à condition qu’il observe continuellement les clauses restrictives rattachées aux conventions 
de prêt. Le second type se rapporte aux engagements de prêts dont les modalités, tels le type de taux d’intérêt et l’échéancier des 
versements, n’ont pas encore été déterminées mais dont la structure est actuellement envisagée par l’entremise d’entités structurées. 
Cette catégorie d’engagements comprend des lettres d’offre acceptées et en cours.

Nous investissons dans des fonds qui sont des organismes de placement collectif structurés comme des entités en commandite simple et 
financés par des commanditaires. Ces fonds investissent principalement dans des sociétés fermées ou ouvertes et sont considérés comme 
des entités structurées.

30 Produits tirés des prêts

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Intérêts sur prêts – taux variable 840 663

Intérêts sur prêts – taux fixe 420 394

Produits sous forme de commissions sur prêts 198 168

Produits tirés des prêts dépréciés 9 2

Autres produits tirés des prêts 8 12

Total des produits tirés des prêts 1 475 $ 1 239 $
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31 Produits tirés des titres négociables

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Instruments à la juste valeur par le biais du résultat net

Instruments à court terme 7 6

Instruments à long terme 52 38

Instruments au coût amorti

Instruments à long terme 1 1

Total des produits tirés des titres négociables 60 $ 45 $

32 Charges d’intérêts

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Emprunts désignés comme étant à la juste valeur  
par le biais du résultat net et dérivés connexes

À court terme 59 27

À long terme – taux variable 103 80

À long terme – taux fixe* (16) (18)

Emprunts comptabilisés au coût amorti

À long terme – taux fixe 80 45

Total des charges d’intérêts sur les 
emprunts et les dérivés connexes 226 134

Produits d’intérêts sur les swaps 
de devises liés au capital (45) (67)

Autres 2 3

Total des charges d’intérêts 183 $ 70 $

*�Y compris les intérêts sur des instruments dont les flux de trésorerie compensent les flux de trésorerie 
d’une portion de certains emprunts à long terme comptabilisés au coût amorti.

33 Charges de location et de financement

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Charge liée à la réduction des risques 23 11

Frais de maintenance et de révision 1 7

Dotation aux amortissements – 21

Autres 4 9

Total des charges de location et de financement 28 $ 48 $
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34 Primes d’assurance et commissions de garantie, montant net

(en millions de  
dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Primes 
directes et 

commissions 
de garantie

Primes 
acquises en 
réassurance

Primes 
cédées en 

réassurance

Primes et 
commissions 

de garantie, 
montant net

Primes 
directes et 

commissions 
de garantie

Primes 
acquises en 

réassurance

Primes  
cédées en 

réassurance

Primes et 
commissions 

de garantie, 
montant net

Assurance crédit 108 2 (6) 104 102 3 (6) 99

Assurance  
d’institution 
financière 19 – (2) 17 25 – (1) 24

Assurance et  
cautionnement  
de contrats 59 3 (7) 55 51 3 (2) 52

Assurance risques 
politiques 31 2 (15) 18 31 2 (13) 20

Total 217 $ 7 $ (30) $ 194 $ 209 $ 8 $ (22) $ 195 $

Dotation au compte de correction de valeur et aux provisions  
pour pertes de crédit (reprise)35

La dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes de crédit, inscrite dans l’état consolidé du résultat global,  
se ventile comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Changement dans la qualité du crédit 1 551 (29)

Mises à jour des variables indépendantes :

Révision de la perte en cas de défaillance – (10)

Abaissement de la limite de concentration 1 6

Changement dans la composition du portefeuille 2 (114) 1

Autres (1) (7)

Dotation au compte de correction de valeur  
et aux provisions pour pertes de crédit (reprise) 437 $ (39) $

1 �Y compris un compte de correction de valeur et une provision supplémentaires pour risques de marché de  
265 millions de dollars pour le secteur des industries extractives (aucun compte de correction de valeur et  
aucune provision supplémentaires pour risques de marché en 2014). Voir la note 6. 

2 �Représente les besoins en dotation au compte de correction de valeur et aux provisions (reprise) par suite des 
remboursements, des ventes de prêts productifs, des déboursements et des nouveaux engagements de financement. 
Nous tenons aussi compte de l’incidence de la variation de la valeur des nantissements relatifs à nos prêts garantis, 
car cette incidence devrait être prise en compte ensemble avec l’incidence des remboursements sur ces prêts. 

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Dotation au compte de correction de valeur pour pertes  
sur prêts (reprise) 381 (15)

Dotation à la provision pour pertes sur engagements  
de prêts (reprise) 61 (6)

Reprise de provision pour pertes sur garanties de prêts (5) (18)

Dotation au compte de correction de valeur et aux provisions  
pour pertes de crédit (reprise) 437 $ (39) $
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36 Charges liées aux sinistres

Les charges liées aux sinistres inscrites dans l’état consolidé du résultat global se ventilent comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Indemnités versées 140 62

Indemnités versées – polices réassurées 3 10

Indemnités recouvrées (15) (12)

Indemnités recouvrées – polices réassurées – (1)

Diminution actuarielle de la provision nette pour sinistres  
sur assurances (55) (9)

(Augmentation) diminution des indemnités recouvrables  
sur assurances (16) 66

Frais de gestion des sinistres 2 1

Total des charges liées aux sinistres 59 $ 117 $

37 Autres (produits) charges

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

(Profit) perte nette réalisée et latente sur les emprunts désignés comme étant à la juste valeur par  
le biais du résultat net (189) 76

(Profit) perte nette réalisée et latente sur les dérivés liés aux emprunts 97 (22)

Profit net réalisé et latent sur les placements inscrits à la juste valeur par le biais du résultat net 1 (51) (50)

(Profit) perte nette réalisée et latente sur les titres négociables inscrits à la juste valeur par le biais  
du résultat net 13 (26)

Profit sur la vente d’aéronefs2 (45) (53)

(Profit) perte de change (11) 3

Autres (14) (4)

Total des autres (produits) charges (200) $ (76) $

1 Voir la note 7.
2 Voir la note 8.

38 Charges administratives

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Salaires et avantages 180 174

Prestations de retraite, autres avantages de retraite  
et avantages postérieurs à l’emploi 54 39

Occupation 24 27

Dotation aux amortissements 24 23

Marketing et communications 17 16

Services professionnels 12 11

Autres 40 37

Total des charges administratives 351 $ 327 $
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39 Obligations au titre des prestations de retraite

Régimes de retraite
Le Régime de retraite enregistré (RRE) a été établi le 24 avril 2000 à titre de régime à prestations définies (PD), auquel un volet à cotisations 
définies (CD) a été ajouté en date du 1er janvier 2012. Le RRE est enregistré en vertu de la Loi sur les normes de prestation de pension auprès 
du Bureau du surintendant des institutions financières Canada (BSIF). En tant que régime de retraite enregistré au sens de la Loi de l’impôt 
sur le revenu, ni les cotisations au RRE ni les produits des placements reçus pour le RRE ne sont assujettis à l’impôt sur le revenu.

Aux membres du personnel embauchés avant le 1er janvier 2012, le volet PD du RRE offre une prestation en fonction de leurs années 
de service ouvrant droit à pension et de la moyenne de leurs gains admissibles les plus élevés pendant cinq années consécutives. Les 
cotisations du personnel et celles de l’employeur sont versées dans une caisse de retraite commune, et l’employeur prescrit les placements. 
Au moment de la retraite, les prestations sont entièrement indexées sur le taux d’inflation et versées à partir de la caisse de retraite.

Aux membres du personnel embauchés à compter du 1er janvier 2012, le volet CD du RRE offre une prestation qui représente le cumul 
des cotisations du personnel et de l’employeur et les rendements des placements attribués aux membres du personnel. Chaque membre 
choisit de cotiser un pourcentage fixe allant jusqu’à 6 % de ses gains admissibles, et l’employeur verse une cotisation en contrepartie de 
celle du membre en fonction de son âge et de son nombre d’années de service admissible. Les cotisations sont investies conformément aux 
directives de chaque membre du personnel qui aura fait un choix parmi plusieurs options de placements offertes.

Au moment d’établir le RRE, nous avons aussi créé un Régime de retraite complémentaire (RRC), conçu pour offrir des prestations 
complémentaires aux participants dont les prestations ou les cotisations aux termes du RRE sont touchées par des plafonds prescrits dans 
la Loi de l’impôt sur le revenu. Ainsi, les prestations aux termes du RRC sont augmentées pour atteindre le niveau des prestations que les 
participants auraient touchées aux termes du RRE en l’absence de tels plafonds. Nous avons ajouté un volet CD en date du 1er janvier 2012.

Le 1er janvier 2015, EDC a apporté dans le texte du RRE une modification qui s’applique à la fois aux volets PD et CD du régime de retraite. 
Dans le volet CD du régime, l’âge normal de la retraite est passé à 65 ans pour les nouveaux embauchés. Dans le volet PD, les taux de 
cotisation du personnel ont augmenté en juillet 2015 pour ainsi améliorer le partage des coûts entre EDC et le personnel.

La duration de ces régimes de retraite varie de 20 à 21 ans.

Autres régimes d’avantages
Nous maintenons un programme d’allocations de retraite fermé (le cumul de service a cessé en date du 1er juillet 2013) et offrons certains 
avantages (assurance vie, couverture des frais médicaux et dentaires) aux retraités admissibles. Ces régimes, dont la duration est de  
23 ans, sont capitalisés à mesure que le coût des avantages est engagé. Les coûts sont comptabilisés en fonction de calculs actuariels.

Structure de gouvernance des régimes
La structure de gouvernance des régimes de retraite d’EDC est formée du Comité des ressources humaines (CRH) du Conseil et de deux 
groupes de gestion. Le premier groupe, soit le Comité de retraite de la direction (CRD), se trouve au niveau de la haute direction, tandis que 
le second, le Groupe de travail sur les régimes de retraite (GTRR), est au niveau opérationnel.

Le CRH assume des responsabilités de surveillance de la conception et de la modification des régimes de retraite, des placements, de la 
composition des actifs, de la structure des placements, et des nominations ou fins de contrat de travail des gestionnaires de placements. 
Le CRH examine aussi les politiques et objectifs de placement, le rendement des placements, et il reçoit l’assurance de la direction sur des 
questions en matière de retraite qui ont été déléguées.

Le CRD a le pouvoir de prendre toutes les décisions sur des questions en matière de retraite que le CRH lui a confiées. Le CRD fait des 
recommandations à l’égard des modifications à la conception des régimes, surveille le rendement des placements des fonds et rencontre 
périodiquement les gestionnaires de placements. Il approuve les changements de dépositaire des régimes et il surveille et appuie les 
activités du GTRR. Ce dernier est responsable de l’application des politiques, de la gestion et du suivi des opérations des fonds et de 
l’exercice des fonctions opérationnelles courantes. Le GTRR se compose de membres du personnel d’EDC qui se chargent à temps plein ou 
à temps partiel des questions en matière de retraite; il comprend des représentants des Ressources humaines et des Finances.

Réduction des risques
Les portefeuilles de placements du RRE et du RRC s’exposent à plusieurs risques d’instrument financier susceptibles de nuire aux flux 
de trésorerie, à la situation financière et au résultat des régimes. Le risque financier des régimes est concentré dans les placements de 
ces derniers et représente notamment le risque de crédit, le risque d’illiquidité et le risque de marché. L’exposition à ces risques n’est 
pas considérée comme importante ou inhabituelle. Les énoncés des politiques et des procédures en matière de placements (EPPP) des 
régimes prescrivent une politique sur la composition des actifs, imposent une diversification des placements et limitent l’exposition aux 
placements sur le plan individuel et aux principales catégories d’actif, dans le but de réduire le niveau de risque associé aux régimes. Les 
EPPP sont réexaminés une fois par année au moins, et les principes et les points de vue en matière de placements sont reconsidérés 
périodiquement pour que les politiques de placement soient modifiées s’il y a lieu.
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Risque de financement
Le risque de financement est le risque que la croissance des actifs investis et les cotisations versées dans la caisse de retraite ne suffisent 
pas à couvrir l’obligation au titre des prestations, ce qui entraînerait une obligation non capitalisée. Conformément à la réglementation, 
en cas d’obligation non capitalisée, des cotisations spéciales seront nécessaires durant des périodes spécifiques pour réduire tout déficit 
actuariel. Les facteurs les plus importants du risque de financement sont les fluctuations du taux d’actualisation et du rendement des actifs.

Autres risques
L’obligation au titre des PD comporte un facteur d’incertitude relative à la mesure en raison de certaines hypothèses actuarielles telles que 
les taux d’actualisation, les taux de mortalité, le taux d’augmentation des salaires et les taux de retrait et de départ à la retraite. L’incidence de 
ces facteurs sur les prestations de retraite et autres avantages postérieurs à l’emploi pourrait être importante et être volatile par moments.

Voici le tableau de rapprochement du passif net au titre des PD des régimes PD, qui inclut la valeur actualisée des obligations découlant des 
prestations de retraite au titre des PD, et de la juste valeur des actifs des régimes.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015 31 déc. 2014

Régime  
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres 
régimes 

d’avantages Total

Régime 
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres 
régimes 

d’avantages Total

Obligation au titre des  
prestations définies :

Obligation à l’ouverture de l’exercice 855 66 198 1 119 671 49 141 861

Coût des services rendus au  
cours de la période 28 2 8 38 22 1 6 29

Coût financier de l’obligation  
au titre des prestations 37 3 10 50 35 3 8 46

Cotisations du personnel 8 – – 8 8 – – 8

(Gain) perte actuarielle résultant  
des ajustements liés à l’expérience  
des régimes 12 7 (28) (9) (2) 1 13 12

(Gain) perte actuarielle résultant des 
changements dans les hypothèses 
financières (27) (3) 2 (28) 136 13 32 181

Perte actuarielle résultant des  
changements dans les hypothèses 
démographiques – – 28 28 1 – – 1

Prestations versées (18) (1) (2) (21) (16) (1) (2) (19)

Obligation au titre des prestations  
définies à la clôture de l’exercice* 895 74 216 1 185 855 66 198 1 119

Juste valeur des actifs des régimes :

Juste valeur à l’ouverture de l’exercice 801 60 – 861 676 57 – 733

Produits d’intérêts générés par les actifs  
des régimes 35 3 – 38 36 3 – 39

Rendement des actifs des régimes,  
compte non tenu des produits  
d’intérêts générés 14 1 – 15 38 1 – 39

Cotisations de l’employeur 54 5 2 61 60 – 2 62

Cotisations du personnel 8 – – 8 8 – – 8

Prestations versées (18) (1) (2) (21) (16) (1) (2) (19)

Charges administratives (2) – – (2) (1) – – (1)

Juste valeur à la clôture de l’exercice* 892 68 – 960 801 60 – 861

Situation de capitalisation –  
déficit des régimes (3) $ (6) $ (216) $ (225) $ (54) $ (6) $ (198) $ (258) $

*Le test de plafonnement des actifs n’a eu aucune incidence sur la position de l’actif des régimes ou de l’obligation des régimes.
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Composition des actifs
Dans la gestion du capital des régimes, l’objectif est de préserver la continuité afin d’avoir des actifs adéquats capables de soutenir les 
activités de placement des régimes et de financer les futurs paiements de prestations. Les politiques des régimes consistent à avoir un 
portefeuille de placements diversifiés, sur la base de critères établis dans les EPPP qui aident à la gestion du capital et à la réduction des 
risques. Nous effectuons une modélisation de l’actif et du passif périodiquement pour nous assurer que les politiques et les stratégies 
de placement des régimes sont conformes aux profils de risque et de rendement, pour que l’actif corresponde bien aux obligations de 
financement à long terme. Les résultats de la modélisation sont examinés par le CRD, et des recommandations, le cas échéant, sont 
soumises au CRH dans le cadre de l’examen annuel des EPPP. La dernière étude de modélisation de l’actif et du passif a été réalisée en 
2013 et les recommandations qui étaient toutes liées aux actions étrangères ont été mises en œuvre en 2015.

Les actifs des régimes sont investis en titres de créance, en titres de capitaux propres, dans l’immobilier et en liquidités. Pour le RRE, les 
pourcentages de répartition ciblés sont de 30 % en titres de créance, de 55 % en titres de capitaux propres et de 15 % en placements 
immobiliers. À la fin de 2015, les pourcentages effectifs étaient de 29 % en titres de créance (26 % en 2014), de 59 % en titres de capitaux 
propres (61 % en 2014) et de 12 % en placements immobiliers (13 % en 2014). Pour le RRC, la cible est de 100 % en titres de capitaux 
propres, déduction faite des liquidités détenues dans un compte d’impôt remboursable, tel qu’il est prescrit par l’Agence du revenu du 
Canada (ARC), ce qui s’est traduit à la fin de 2015 par des pourcentages effectifs de 51 % en titres de capitaux propres et de 49 % en 
liquidités (56 % en titres de capitaux propres et 44 % en liquidités en 2014).

Évaluations à la juste valeur
Tous les instruments financiers des régimes qui sont comptabilisés à la juste valeur dans l’état consolidé de la situation financière doivent 
être classés dans l’un des trois niveaux de la hiérarchie des justes valeurs, compte tenu de la mesure dans laquelle les données servant à 
l’évaluation de la juste valeur sont observables on non (voir la note 27, Juste valeur des instruments financiers).

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2015

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total

Placements dans des fonds d’obligations canadiennes – 259 – 259

Placements dans un fonds d’actions canadiennes – 171 – 171

Placements dans un fonds d’actions internationales – 133 – 133

Placements dans un fonds d’actions américaines – 133 – 133

Placements dans un fonds d’actions mondiales – 131 – 131

Placements dans un fonds de placement immobilier – – 106 106

Contrats de change à terme – (8) – (8)

Autres* 35 – – 35

Total 35 $ 819 $ 106 $ 960 $

*Représentent la trésorerie et les liquidités détenues dans un compte de l’ARC.

(en millions de dollars canadiens) 31 déc. 2014

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total

Placements dans des fonds d’obligations canadiennes – 211 – 211

Placements dans un fonds d’actions canadiennes – 168 – 168

Placements dans un fonds d’actions internationales – 154 – 154

Placements dans un fonds d’actions américaines – 200 – 200

Placements dans un fonds de placement immobilier – – 101 101

Contrats de change à terme – (1) – (1)

Autres* 28 – – 28

Total 28 $ 732 $ 101 $ 861 $

*Représentent la trésorerie et les liquidités détenues dans un compte de l’ARC.
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La charge de retraite comptabilisée dans l’état consolidé du résultat global, ventilée entre celle liée au volet PD et celle liée au volet CD, 
s’établit comme suit :

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Régime  
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres 
régimes 

d’avantages Total

Régime 
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres 
régimes 

d’avantages Total

Prestations définies

Coût des services rendus au cours  
de la période 28 2 8 38 22 1 6 29

Charges administratives 1 – – 1 1 – – 1

Coût des services 29 2 8 39 23 1 6 30

Coût financier de l’obligation au titre  
des prestations 37 3 10 50 35 3 8 46

Produits d’intérêts générés par les actifs 
des régimes (35) (3) – (38) (36) (3) – (39)

Intérêts nets sur le passif (l’actif)  
au titre des prestations définies 2 – 10 12 (1) – 8 7

Charge totale au titre des prestations 
définies 31 2 18 51 22 1 14 37

Charge au titre des cotisations définies 3 – – 3 2 – – 2

Charge totale comptabilisée en résultat net 34 $ 2 $ 18 $ 54 $ 24 $ 1 $ 14 $ 39 $

Hypothèses clés
Le tableau suivant décrit les hypothèses clés retenues pour le calcul des obligations et des coûts au titre des PD.

Hypothèses 31 déc. 2015 31 déc. 2014

(Moyenne pondérée)

Régime  
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres  
régimes  

d’avantages

Régime  
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres  
régimes  

d’avantages

Obligation au titre des prestations définies :

Taux d’actualisation 4,10 % 4,10 % 4,10 % 4,20 % 4,20 % 4,20 %

Taux d’inflation 2,00 % 2,00 % 2,00 % 2,25 % 2,25 % 2,25 %

Taux d’augmentation des salaires De 3,25 %  
à 5,45 %

De 3,25 %  
à 5,45 %

De 3,25 %  
à 5,45 %

De 3,25 %  
à 5,65 %

De 3,25 % 
à 5,65 %

De 3,25 %  
à 5,65 %

Coûts des prestations :

Taux d’actualisation de l’obligation au  
titre des prestations définies projetées 4,20 % 4,20 % 4,20 % 5,10 % 5,10 % 5,10 %

Taux d’inflation 2,25 % 2,25 % 2,25 % 2,25 % 2,25 % 2,25 %

Taux d’augmentation des salaires De 3,25 % 
à 5,65 %

De 3,25 % 
à 5,65 %

De 3,25 % 
à 5,65 %

De 3,25 %  
à 5,65 %

De 3,25 %  
à 5,65 %

De 3,25 %  
à 5,65 %
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Puisque les régimes de retraite sont à long terme, le calcul des charges et des obligations dépend de plusieurs hypothèses. Ces hypothèses 
nécessitent beaucoup de jugement et comportent des incertitudes sur lesquelles la direction ne peut agir. Elles sont déterminées tous les 
ans par la direction, en consultation avec nos actuaires.

Les normes comptables exigent que le taux d’actualisation à utiliser pour déterminer l’obligation au titre des PD soit basé sur le taux du 
marché des titres de créance de sociétés de grande qualité dont les caractéristiques correspondent à la devise et à la durée estimée de 
l’obligation. Puisque les obligations au titre des prestations de retraite sont à long terme, le rendement des titres de créance à long terme 
est très important. Sur un marché comme le Canada, les titres de créance à long terme de grande qualité émis par les sociétés sont peu 
nombreux. En raison de cette lacune sur le marché à long terme, il est nécessaire d’extrapoler la partie à long terme de la courbe des taux 
des obligations de sociétés de grande qualité en y ajoutant des points de données supplémentaires. Notre méthode d’établissement du 
taux d’actualisation est fondée sur la méthode préférentielle de l’Institut canadien des actuaires (ICA), qui complète l’extrapolation des 
taux à long terme de la courbe en incluant des points de données relatifs aux obligations provinciales canadiennes cotées AA, ajustées en 
fonction des écarts pour le risque de crédit par comparaison avec le rendement des titres de créance de sociétés.

Le taux d’augmentation des salaires utilisé dans le calcul de l’obligation au titre des PD représente une hypothèse à long terme et tient compte 
des ajustements en fonction du mérite et des promotions.

Les hypothèses concernant les taux de mortalité futurs sont fondées sur les conseils des actuaires, conformes aux statistiques publiées 
sous forme de tables de mortalité après le départ à la retraite. 

Du côté des autres régimes d’avantages, le taux d’augmentation annuel initial des prestations au titre des frais médicaux couverts est 
présumé être de 6,29 % pour 2015 (6,64 % pour 2014), avec une tendance à la baisse projetée sur six ans pour finalement arriver à un 
taux de 4,50 % en 2020 (4,50 % en 2020 pour l’exercice 2014) et les années ultérieures. Le taux tendanciel utilisé pour les frais de soins 
dentaires correspond à 4,25 % (4,50 % pour 2014).

Réévaluations comptabilisées en autres éléments du résultat global
L’application des hypothèses susmentionnées donne lieu à des écarts actuariels sur les régimes PD, écarts qui représentent la différence 
entre l’expérience réelle et l’expérience attendue et qui sont immédiatement comptabilisés en autres éléments du résultat global. En 2015, 
nous avons comptabilisé des profits de 24 millions de dollars (pertes de 155 millions en 2014) découlant des réévaluations, en autres 
éléments du résultat global. La position de ces pertes a été dénouée en étant portée aux résultats non distribués. Par conséquent, ces 
pertes ne s’accumulent pas dans les autres éléments du résultat global.

Le tableau qui suit résume les réévaluations comptabilisées en autres éléments du résultat global durant l’exercice.	

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Régime  
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres 
régimes 

d’avantages Total

Régime 
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres 
régimes 

d’avantages Total

Réévaluations des obligations au titre 
des prestations de retraite

Gains (pertes) actuariels – hypothèses  
relatives à l’expérience des régimes (12) (7) 28 9 2 (1) (13) (12)

Pertes actuarielles –  
hypothèses démographiques – – (28) (28) (1) – – (1)

Gains (pertes) actuariels –  
hypothèses financières 27 3 (2) 28 (136) (13) (32) (181)

15 (4) (2) 9 (135) (14) (45) (194)

Réévaluations des actifs des  
régimes, compte non tenu  
des produits d’intérêts

Rendement des actifs des régimes 14 1 – 15 38 1 – 39

Total des réévaluations comptabilisées 
en autres éléments du résultat global 
à la clôture de l’exercice 29 $ (3) $ (2) $ 24 $ (97) $ (13) $ (45) $  (155) $
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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 au titre des PD. 
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 déc. 2015

Régime  
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres 
régimes 

d’avantages Total

Sensibilité des hypothèses Obligation Obligation Obligation Obligation

Taux d’actualisation

Effet d’une : hausse de 1 % ($) (160) (13) (42) (215)

baisse de 1 % ($) 210 17 57 284

Sensibilité au risque de longévité

Effet de : l’ajout de 1 an à l’espérance de vie 24 2 9 35

Taux d’augmentation des salaires 1

Effet d’une : hausse de 1 % ($) 22 12 2 36

baisse de 1 % ($) (26) (8) (1) (35)

Hypothèse du taux d’inflation

Effet d’une : hausse de 0,25 % ($) 36 3 s.o. 2 39

baisse de 0,25 % ($) (37) (3) s.o. 2 (40)

1 �Le taux d’augmentation des salaires tient compte d’un élément de mérite et de promotion qui varie selon les années  
de service propres à chaque membre du personnel.

2 �L’hypothèse du taux d’inflation pour les autres régimes d’avantages est déjà prise en compte dans les autres analyses  
de sensibilité.

Une augmentation de un point de pourcentage des coûts de soins de santé tendanciels et présumés aurait entraîné une hausse du coût des 
services et du coût financier de 5 millions de dollars et une hausse des obligations de 52 millions. Une baisse de un point de pourcentage de 
ces coûts tendanciels aurait entraîné une réduction du coût des services et du coût financier de 4 millions de dollars et une réduction des 
obligations de 39 millions.

Total des cotisations
Voici une ventilation des cotisations totales de l’employeur au titre des prestations de retraite, des autres avantages postérieurs à l’emploi 
et des avantages complémentaires de retraite :

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Régime  
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres 
régimes 

d’avantages Total

Régime 
de retraite 
enregistré

Régime  
de retraite  

complémentaire

Autres 
régimes 

d’avantages Total

Prestations définies

Cotisations habituelles 18 – 2 20 22 – 2 24

Cotisations spéciales 36 5 – 41 38 – – 38

Total des paiements en trésorerie 
pour les prestations définies 54 5 2 61 60 – 2 62

Cotisations définies

Total des paiements en trésorerie  
pour les cotisations définies 3 – – 3 2 – – 2

Total des paiements en trésorerie 57 $ 5 $ 2 $ 64 $ 62 $ – $ 2 $ 64 $

Nous prévoyons cotiser 59 millions de dollars aux régimes en 2016, notamment 51 millions au RRE, 4 millions au régime CD et 4 millions aux 
autres régimes d’avantages. Les cotisations au RRC seront déterminées lorsqu’une évaluation actuarielle sera réalisée au milieu de 2016.
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Évaluation actuarielle et évaluation de la solvabilité
Nos actuaires désignés évaluent les obligations au titre des PD et la juste valeur des actifs des régimes aux fins comptables en date du 
31 décembre de chaque exercice. Nous capitalisons nos régimes de retraite PD 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. La dernière évaluation actuarielle du RRE et du RRC a été effectuée en date du 31 décembre 2014. Les prochaines 
évaluations officielles des régimes seront effectuées par les actuaires en 2016 et seront en date du 31 décembre 2015.

La santé financière d’un régime de retraite se mesure au moyen d’évaluations actuarielles et elle est établie sur une base de continuité 
d’exploitation et sur une base de solvabilité. Au 31 décembre 2014, les ratios du RRE d’EDC s’établissaient à 125,5 % (101,9 % en 2013) 
sur une base de continuité d’exploitation et à 80,4 % (83,8 % en 2013) sur le plan de la solvabilité. Puisque le ratio de solvabilité du RRE 
est inférieur à 100 %, nous avons l’obligation, conformément à la législation fédérale sur les pensions, de verser des cotisations spéciales 
mensuelles. En 2015, nous avons versé des cotisations spéciales de 36 millions de dollars dans la caisse du RRE et continuerons à verser 
toutes les cotisations nécessaires pour maintenir la solvabilité. Pour le RRC, le ratio de solvabilité était de 92,2 % au 31 décembre 2014 
(105,6 % en 2013), et EDC a versé une cotisation spéciale de 5 millions de dollars dans la caisse du RRC en 2015 afin d’éliminer ce déficit. 

40 Transactions entre parties liées

Dans le cadre de nos activités normales, nous concluons des transactions avec d’autres ministères, organismes gouvernementaux et sociétés 
d’État, selon des conditions semblables à celles qui s’appliquent aux parties non liées. L’information suivante s’ajoute à l’information sur 
les parties liées fournie ailleurs dans les présents états financiers. Toutes les transactions importantes entre parties liées sont présentées 
ci-après ou dans les notes appropriées. Ces transactions ont été évaluées à leur valeur d’échange.

Recouvrement des charges administratives portées au Compte du Canada
Comme l’indique la note 41, nous concluons certaines opérations de financement et contractons des passifs éventuels au nom du 
gouvernement du Canada que l’on désigne comme les opérations sur le « Compte du Canada ». Les charges et les frais indirects se 
rapportant à ces activités nous sont remboursés. En 2015, nous avons retenu 3 millions de dollars (3 millions en 2014) des recettes et des 
recouvrements portés au Compte du Canada en contrepartie de ces charges et frais indirects. Ces montants sont compensés en déduction 
des charges administratives dans l’état consolidé du résultat global.

Rémunération des principaux dirigeants
Les principaux dirigeants sont les membres du Conseil d’administration et de l’Équipe de la haute direction. Le tableau suivant indique  
la rémunération payée ou à payer aux principaux dirigeants au cours de l’exercice, y compris les avantages autres qu’en trésorerie qui  
sont imposables.

(en millions de dollars canadiens) 2015 2014

Salaires et autres avantages à court terme 4 4

Avantages postérieurs à l’emploi 1 1

Total 5 $ 5 $

41 Opérations portées au Compte du Canada

En vertu de la Loi, le Ministre peut, avec l’assentiment du ministre des Finances, nous autoriser à nous engager au nom du gouvernement 
du Canada dans certaines transactions de nature financière ou portant sur des passifs éventuels. Ces transactions et leur fondement 
juridique sont connus collectivement sous le nom de « Compte du Canada ». Les comptes correspondant à ces transactions sont 
maintenus séparément 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 audités par le vérificateur général du Canada. Les actifs du Compte du Canada, 
essentiellement des prêts et des créances au titre des intérêts et des commissions, sont comptabilisés selon les règles et pratiques 
comptables du gouvernement du Canada et ils s’élevaient à 4,5 milliards de dollars à la fin de décembre 2015 (3,7 milliards en 2014).

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 20 milliards de dollars.  
Par rapport au plafond fixé par la Loi, la position à la fin de 2015 se chiffrait à 3,5 milliards de dollars (3,1 milliards en 2014). 
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États de la situation financière
31 décembre 
(en millions de dollars canadiens) 2015 1 2014 1 2013 1 2012 1 2011 1 2010 1 2009 1 2008 1 2007 1 2006 1

Prêts bruts 53 326 41 791 36 549 30 336 29 093 26 997 26 823 30 898 19 108 19 581

Créances au titre des intérêts et des commissions 2 200 163 154 157 145 163 – – – –

Produits différés tirés des prêts et autres crédits (390) (368) (346) (362) (558) (549) (556) (689) (589) (825)

Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans le compte  
de correction de valeur pour pertes sur prêts – – – – – – – – – 61

Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts (1 715) (1 163) (1 246) (1 182) (1 680) (1 561) (1 948) (1 928) (1 316) (1 674)

Prêts nets 51 421 40 423 35 111 28 949 27 000 25 050 24 319 28 281 17 203 17 143

Actifs détenus en vue de la vente 3 15 364 – – – – – – – –

Matériel disponible à la location – – 493 525 55 143 315 334 372 233

Investissement net dans des aéronefs faisant l’objet de contrats de location-financement 64 68 76 80 92 99 113 142 122 –

Placements à la juste valeur par le biais du résultat net 848 689 537 429 385 317 196 150 95 58

Trésorerie et titres négociables 7 694 6 545 4 066 4 236 3 886 3 803 5 432 3 843 2 528 3 353

Quote-part des réassureurs dans les passifs au titre des primes et des sinistres 141 88 93 90 129 109 159 157 88 67

Immobilisations corporelles 53 56 59 66 74 33 17 15 7 7

Immobilisations incorporelles 71 56 44 38 40 42 41 36 32 28

Autres actifs 662 715 1 037 1 820 1 935 2 286 2 306 2 298 2 642 1 936

Total des actifs 60 969 $ 49 004 $ 41 516 $ 36 233 $ 33 596 $ 31 882 $ 32 898 $ 35 256 $ 23 089 $ 22 825 $

Emprunts 46 909 38 038 31 259 25 880 23 570 22 484 24 435 25 882 15 583 15 140

Autres passifs 3 936 1 935 1 068 676 588 459 369 1 627 375 787

Provision pour pertes sur engagements de prêts 4 113 44 47 58 41 93 713 807 564 394

Passifs au titre des primes et des sinistres 688 618 606 583 875 640 793 824 543 518

Garanties de prêts 5 158 153 165 161 266 245 – – – –

Total des passifs 51 804 40 788 33 145 27 358 25 340 23 921 26 310 29 140 17 065 16 839

Capital social 1 333 1 333 1 333 1 333 1 333 1 333 1 333 983 983 983

Résultats non distribués 7 832 6 883 7 038 7 542 6 923 6 628 5 317 5 077 5 121 5 003

Cumul des autres éléments du résultat global – – – – – – (62) 56 (80) –

Capitaux propres 9 165 8 216 8 371 8 875 8 256 7 961 6 588 6 116 6 024 5 986

Total des passifs et des capitaux propres 60 969 $ 49 004 $ 41 516 $ 36 233 $ 33 596 $ 31 882 $ 32 898 $ 35 256 $ 23 089 $ 22 825 $

1 Les chiffres des exercices 2010 à 2015 sont basés sur les IFRS, tandis que ceux de 2006 à 2009 sont basés sur l’ancien référentiel comptable canadien.
2 �Pour les exercices 2010 à 2015, les créances au titre des intérêts et des commissions sur les prêts ont été reclassés dans les prêts en application des IFRS.  

Pour les exercices 2006 à 2009, les créances au titre des intérêts et des commissions sur les prêts sont comptabilisés dans « Autres actifs ». 
3 �À la fin de décembre 2015, un appareil Q400 et deux réacteurs étaient compris dans les actifs détenus en vue de la vente. Pour les exercices 2006 à 2013,  
les actifs détenus en vue de la vente sont regroupés avec les autres actifs.

4 �Pour les exercices 2010 à 2015, la provision pour pertes sur garanties de prêts est présentée avec les garanties de prêts. Pour les exercices 2006 à 2009,  
la provision pour pertes sur engagements de prêts englobe la provision pour pertes sur garanties de prêts. 

5 �Pour les exercices 2010 à 2015, les garanties de prêts comprennent les produits différés au titre des commissions de garantie et la provision pour pertes  
sur garanties de prêts. Pour les exercices 2006 à 2009, la provision pour pertes sur garanties de prêts est regroupée avec les provisions pour pertes sur  
engagements de prêts et sur garanties de prêts; les produits différés au titre des commissions de garantie sont regroupés avec les prêts.
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États de la situation financière
31 décembre 
(en millions de dollars canadiens) 2015 1 2014 1 2013 1 2012 1 2011 1 2010 1 2009 1 2008 1 2007 1 2006 1

Prêts bruts 53 326 41 791 36 549 30 336 29 093 26 997 26 823 30 898 19 108 19 581

Créances au titre des intérêts et des commissions 2 200 163 154 157 145 163 – – – –

Produits différés tirés des prêts et autres crédits (390) (368) (346) (362) (558) (549) (556) (689) (589) (825)

Quote-part de l’assureur à l’égard de la réduction des risques dans le compte  
de correction de valeur pour pertes sur prêts – – – – – – – – – 61

Compte de correction de valeur pour pertes sur prêts (1 715) (1 163) (1 246) (1 182) (1 680) (1 561) (1 948) (1 928) (1 316) (1 674)

Prêts nets 51 421 40 423 35 111 28 949 27 000 25 050 24 319 28 281 17 203 17 143

Actifs détenus en vue de la vente 3 15 364 – – – – – – – –

Matériel disponible à la location – – 493 525 55 143 315 334 372 233

Investissement net dans des aéronefs faisant l’objet de contrats de location-financement 64 68 76 80 92 99 113 142 122 –

Placements à la juste valeur par le biais du résultat net 848 689 537 429 385 317 196 150 95 58

Trésorerie et titres négociables 7 694 6 545 4 066 4 236 3 886 3 803 5 432 3 843 2 528 3 353

Quote-part des réassureurs dans les passifs au titre des primes et des sinistres 141 88 93 90 129 109 159 157 88 67

Immobilisations corporelles 53 56 59 66 74 33 17 15 7 7

Immobilisations incorporelles 71 56 44 38 40 42 41 36 32 28

Autres actifs 662 715 1 037 1 820 1 935 2 286 2 306 2 298 2 642 1 936

Total des actifs 60 969 $ 49 004 $ 41 516 $ 36 233 $ 33 596 $ 31 882 $ 32 898 $ 35 256 $ 23 089 $ 22 825 $

Emprunts 46 909 38 038 31 259 25 880 23 570 22 484 24 435 25 882 15 583 15 140

Autres passifs 3 936 1 935 1 068 676 588 459 369 1 627 375 787

Provision pour pertes sur engagements de prêts 4 113 44 47 58 41 93 713 807 564 394

Passifs au titre des primes et des sinistres 688 618 606 583 875 640 793 824 543 518

Garanties de prêts 5 158 153 165 161 266 245 – – – –

Total des passifs 51 804 40 788 33 145 27 358 25 340 23 921 26 310 29 140 17 065 16 839

Capital social 1 333 1 333 1 333 1 333 1 333 1 333 1 333 983 983 983

Résultats non distribués 7 832 6 883 7 038 7 542 6 923 6 628 5 317 5 077 5 121 5 003

Cumul des autres éléments du résultat global – – – – – – (62) 56 (80) –

Capitaux propres 9 165 8 216 8 371 8 875 8 256 7 961 6 588 6 116 6 024 5 986

Total des passifs et des capitaux propres 60 969 $ 49 004 $ 41 516 $ 36 233 $ 33 596 $ 31 882 $ 32 898 $ 35 256 $ 23 089 $ 22 825 $

1 Les chiffres des exercices 2010 à 2015 sont basés sur les IFRS, tandis que ceux de 2006 à 2009 sont basés sur l’ancien référentiel comptable canadien.
2 �Pour les exercices 2010 à 2015, les créances au titre des intérêts et des commissions sur les prêts ont été reclassés dans les prêts en application des IFRS.  

Pour les exercices 2006 à 2009, les créances au titre des intérêts et des commissions sur les prêts sont comptabilisés dans « Autres actifs ». 
3 �À la fin de décembre 2015, un appareil Q400 et deux réacteurs étaient compris dans les actifs détenus en vue de la vente. Pour les exercices 2006 à 2013,  
les actifs détenus en vue de la vente sont regroupés avec les autres actifs.

4 �Pour les exercices 2010 à 2015, la provision pour pertes sur garanties de prêts est présentée avec les garanties de prêts. Pour les exercices 2006 à 2009,  
la provision pour pertes sur engagements de prêts englobe la provision pour pertes sur garanties de prêts. 

5 �Pour les exercices 2010 à 2015, les garanties de prêts comprennent les produits différés au titre des commissions de garantie et la provision pour pertes  
sur garanties de prêts. Pour les exercices 2006 à 2009, la provision pour pertes sur garanties de prêts est regroupée avec les provisions pour pertes sur  
engagements de prêts et sur garanties de prêts; les produits différés au titre des commissions de garantie sont regroupés avec les prêts.
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États du résultat global
Exercices clos le 31 décembre  
(en millions de dollars canadiens) 2015 1 2014 1 2013 1 2012 1 2011 1 2010 1 2009 1 2008 1 2007 1 2006 1

Produits du financement et des placements :

Prêts 1 475 1 239 1 174 1 116 1 009 1 004 1 321 1 355 1 405 1 174

Location-financement 5 5 6 6 7 8 9 9 8 –

Location simple – 50 55 17 21 32 32 43 37 4

Allègement de la dette – – – – 4 25 49 – 1 261

Titres négociables 60 45 32 36 46 47 41 81 123 123

Placements 8 6 8 5 12 8 3 2 1 –

Total des produits du financement et des placements 1 548 1 345 1 275 1 180 1 099 1 124 1 455 1 490 1 575 1 562

Charges d’intérêts 183 70 30 108 93 147 381 611 717 628

Charges de location et de financement 28 48 49 33 32 53 68 43 46 19

Produits du financement et des placements, montant net 1 337 1 227 1 196 1 039 974 924 1 006 836 812 915

Commissions de garantie de prêt 41 36 36 38 32 33 24 20 14 12

Primes d’assurance et commissions de garantie 217 210 204 204 238 210 197 171 149 147

Acceptation en réassurance 7 8 11 12 13 11 – – – –

Cession en réassurance (30) (23) (22) (20) (17) (11) – – – –

Primes d’assurance et commissions de garantie, montant net 194 195 193 196 234 210 197 171 149 147

Autres (produits) charges (200) (76) 109 16 (61) 49 76 13 (45) (9)

Charges administratives 351 327 310 308 284 273 246 240 219 203

Résultat avant la dotation au compte de correction de valeur et aux provisions  
et avant les charges liées aux sinistres 1 421 1 207 1 006 949 1 017 845 905 774 801 880

Dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes  
de crédit (reprise) 437 (39) 30 (340) 125 (631) 431 346 196 (301)

Charges liées (recouvrements liés) aux sinistres 59 117 159 (38) 247 1 216 222 132 (75)

Bénéfice net 925 1 129 817 1 327 645 1 475 258 206 473 1 256

Autres éléments du résultat global 24 (155) 119 51 – – – – – (34)

Résultat global 949 $ 974 $ 936 $ 1 378 $ 645 $ 1 475 $ 258 $ 206 $ 473 $ 1 222 $

1 Les chiffres des exercices 2010 à 2015 sont basés sur les IFRS, tandis que ceux de 2006 à 2009 sont basés sur l’ancien référentiel comptable canadien.
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États du résultat global
Exercices clos le 31 décembre  
(en millions de dollars canadiens) 2015 1 2014 1 2013 1 2012 1 2011 1 2010 1 2009 1 2008 1 2007 1 2006 1

Produits du financement et des placements :

Prêts 1 475 1 239 1 174 1 116 1 009 1 004 1 321 1 355 1 405 1 174

Location-financement 5 5 6 6 7 8 9 9 8 –

Location simple – 50 55 17 21 32 32 43 37 4

Allègement de la dette – – – – 4 25 49 – 1 261

Titres négociables 60 45 32 36 46 47 41 81 123 123

Placements 8 6 8 5 12 8 3 2 1 –

Total des produits du financement et des placements 1 548 1 345 1 275 1 180 1 099 1 124 1 455 1 490 1 575 1 562

Charges d’intérêts 183 70 30 108 93 147 381 611 717 628

Charges de location et de financement 28 48 49 33 32 53 68 43 46 19

Produits du financement et des placements, montant net 1 337 1 227 1 196 1 039 974 924 1 006 836 812 915

Commissions de garantie de prêt 41 36 36 38 32 33 24 20 14 12

Primes d’assurance et commissions de garantie 217 210 204 204 238 210 197 171 149 147

Acceptation en réassurance 7 8 11 12 13 11 – – – –

Cession en réassurance (30) (23) (22) (20) (17) (11) – – – –

Primes d’assurance et commissions de garantie, montant net 194 195 193 196 234 210 197 171 149 147

Autres (produits) charges (200) (76) 109 16 (61) 49 76 13 (45) (9)

Charges administratives 351 327 310 308 284 273 246 240 219 203

Résultat avant la dotation au compte de correction de valeur et aux provisions  
et avant les charges liées aux sinistres 1 421 1 207 1 006 949 1 017 845 905 774 801 880

Dotation au compte de correction de valeur et aux provisions pour pertes  
de crédit (reprise) 437 (39) 30 (340) 125 (631) 431 346 196 (301)

Charges liées (recouvrements liés) aux sinistres 59 117 159 (38) 247 1 216 222 132 (75)

Bénéfice net 925 1 129 817 1 327 645 1 475 258 206 473 1 256

Autres éléments du résultat global 24 (155) 119 51 – – – – – (34)

Résultat global 949 $ 974 $ 936 $ 1 378 $ 645 $ 1 475 $ 258 $ 206 $ 473 $ 1 222 $

1 Les chiffres des exercices 2010 à 2015 sont basés sur les IFRS, tandis que ceux de 2006 à 2009 sont basés sur l’ancien référentiel comptable canadien.
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Compte de la Société

Accords financiers aménagés 
(en millions de dollars canadiens) 2015 1 2014 1 2013 1 2012 1 2011 1 2010 1 2009 1 2008 1 2007 1 2006 1

Financement 

Financement direct 24 277 20 613 17 497 13 754 13 734 12 472 11 148 12 966 11 362 8 665

Garanties 1 133 963 851 864 893 936 761 1 120 1 222 1 313

Total 25 410 21 576 18 348 14 618 14 627 13 408 11 909 14 086 12 584 9 978

Assurances

Assurance crédit 60 175 56 020 56 224 54 087 62 872 52 073 52 658 56 304 44 661 41 580

Assurance d’institution financière 7 666 11 415 10 630 9 295 13 914 8 324 6 037 5 124 2 776 1 336

Assurance et cautionnement de contrats 618 623 808 531 1 049 2 514 3 733 3 736 3 935 5 494

Assurance risques politiques 2 2 805 2 643 2 743 2 855 2 859 2 420 2 622 2 432 2 989 4 845

Garanties 7 531 6 593 6 659 6 063 7 179 5 877 5 810 4 137 3 077 2 858

Total 78 795 77 294 77 064 72 831 87 873 71 208 70 860 71 733 57 438 56 113

Données financières et autres 
Financement (en millions de dollars canadiens)

Valeur des prêts bruts 53 326 41 791 36 549 30 336 29 093 26 997 26 823 30 898 19 108 19 581

Valeur des placements 848 689 537 429 385 317 196 150 95 58

Valeur des prêts non déboursés 19 928 16 593 14 885 13 391 9 722 8 775 8 814 8 024 6 096 3 913

Valeur du financement non déboursé au titre des placements 903 672 541 417 283 314 367 279 143 85

Valeur des prêts déboursés 18 800 15 186 14 100 11 887 10 393 10 095 10 555 13 324 9 972 8 321

Valeur des déboursements pour les placements 209 149 124 121 106 117 74 96 56 22

Valeur du passif au titre des garanties de prêts 2 086 1 963 1 954 1 907 2 506 2 304 3 166 3 612 2 549 2 442

Sommes non versées sur les garanties de prêts 101 145 137 197 234 243 392 553 418 537

Sommes non affectées au titre des lettres de crédit confirmées 109 122 157 111 410 384 459 509 2 373 2 607

Valeur des prêts rééchelonnés – 50 – – 4 25 51 – 2 251

Valeur des prêts sortis 42 165 62 408 76 75 58 5 21 6

Nombre de lignes de crédit en cours et de protocoles en vigueur 16 21 26 37 56 57 71 72 65 69

Assurances (en millions de dollars canadiens)

Valeur du passif au titre des assurances et des garanties 24 314 22 155 22 807 21 673 25 732 23 171 22 395 24 075 17 609 16 299

Valeur des indemnités versées 143 72 61 358 55 126 258 104 60 59

Valeur des indemnités recouvrées 15 13 10 22 40 36 20 24 15 38

Valeur des indemnisations en cours à la clôture de l’exercice 806 666 637 627 381 440 422 266 171 199

Valeur des demandes d’indemnisation à l’étude à la clôture de l’exercice 307 12 30 11 315 8 32 32 5 17

Nombre de polices délivrées 6 623 7 018 7 836 7 525 7 913 9 714 10 573 10 120 9 708 10 458

Nombre de polices et de garanties en vigueur 7 383 7 967 8 553 8 214 8 665 9 238 9 252 9 328 9 330 9 104

1 Les chiffres des exercices 2010 à 2015 sont basés sur les IFRS, tandis que ceux de 2006 à 2009 sont basés sur l’ancien référentiel comptable canadien.
2 Les chiffres antérieurs à 2007 n’ont pas été retraités en fonction de la présentation actuelle.
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Compte de la Société

Accords financiers aménagés 
(en millions de dollars canadiens) 2015 1 2014 1 2013 1 2012 1 2011 1 2010 1 2009 1 2008 1 2007 1 2006 1

Financement 

Financement direct 24 277 20 613 17 497 13 754 13 734 12 472 11 148 12 966 11 362 8 665

Garanties 1 133 963 851 864 893 936 761 1 120 1 222 1 313

Total 25 410 21 576 18 348 14 618 14 627 13 408 11 909 14 086 12 584 9 978

Assurances

Assurance crédit 60 175 56 020 56 224 54 087 62 872 52 073 52 658 56 304 44 661 41 580

Assurance d’institution financière 7 666 11 415 10 630 9 295 13 914 8 324 6 037 5 124 2 776 1 336

Assurance et cautionnement de contrats 618 623 808 531 1 049 2 514 3 733 3 736 3 935 5 494

Assurance risques politiques 2 2 805 2 643 2 743 2 855 2 859 2 420 2 622 2 432 2 989 4 845

Garanties 7 531 6 593 6 659 6 063 7 179 5 877 5 810 4 137 3 077 2 858

Total 78 795 77 294 77 064 72 831 87 873 71 208 70 860 71 733 57 438 56 113

Données financières et autres 
Financement (en millions de dollars canadiens)

Valeur des prêts bruts 53 326 41 791 36 549 30 336 29 093 26 997 26 823 30 898 19 108 19 581

Valeur des placements 848 689 537 429 385 317 196 150 95 58

Valeur des prêts non déboursés 19 928 16 593 14 885 13 391 9 722 8 775 8 814 8 024 6 096 3 913

Valeur du financement non déboursé au titre des placements 903 672 541 417 283 314 367 279 143 85

Valeur des prêts déboursés 18 800 15 186 14 100 11 887 10 393 10 095 10 555 13 324 9 972 8 321

Valeur des déboursements pour les placements 209 149 124 121 106 117 74 96 56 22

Valeur du passif au titre des garanties de prêts 2 086 1 963 1 954 1 907 2 506 2 304 3 166 3 612 2 549 2 442

Sommes non versées sur les garanties de prêts 101 145 137 197 234 243 392 553 418 537

Sommes non affectées au titre des lettres de crédit confirmées 109 122 157 111 410 384 459 509 2 373 2 607

Valeur des prêts rééchelonnés – 50 – – 4 25 51 – 2 251

Valeur des prêts sortis 42 165 62 408 76 75 58 5 21 6

Nombre de lignes de crédit en cours et de protocoles en vigueur 16 21 26 37 56 57 71 72 65 69

Assurances (en millions de dollars canadiens)

Valeur du passif au titre des assurances et des garanties 24 314 22 155 22 807 21 673 25 732 23 171 22 395 24 075 17 609 16 299

Valeur des indemnités versées 143 72 61 358 55 126 258 104 60 59

Valeur des indemnités recouvrées 15 13 10 22 40 36 20 24 15 38

Valeur des indemnisations en cours à la clôture de l’exercice 806 666 637 627 381 440 422 266 171 199

Valeur des demandes d’indemnisation à l’étude à la clôture de l’exercice 307 12 30 11 315 8 32 32 5 17

Nombre de polices délivrées 6 623 7 018 7 836 7 525 7 913 9 714 10 573 10 120 9 708 10 458

Nombre de polices et de garanties en vigueur 7 383 7 967 8 553 8 214 8 665 9 238 9 252 9 328 9 330 9 104

1 Les chiffres des exercices 2010 à 2015 sont basés sur les IFRS, tandis que ceux de 2006 à 2009 sont basés sur l’ancien référentiel comptable canadien.
2 Les chiffres antérieurs à 2007 n’ont pas été retraités en fonction de la présentation actuelle.
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Compte du Canada 

Accords financiers aménagés
(en millions de dollars canadiens) 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006

Financement 

Financement direct 156 25 – 1 – 76 14 2222 – 271 3 6451

Assurances

Assurance crédit 41 28 30 41 44 129 628 – – –

Assurance d’institution financière – – – – – – – – – –

Assurance et cautionnement de contrats – – – – – – – – – –

Assurance risques politiques – – – – – – – – – –

Total partiel 41 28 30 41 44 129 628 – – –

Total 197 53 30 42 44 205 14 850 – 27 1 3 6451

Données financières et autres
Financement (en millions de dollars canadiens)

Valeur des prêts et des effets à recevoir 3 359 2 924 2 821 3 164 3 442 4 720 5 905 3 226 2 765 3 5921

Valeur des prêts non déboursés – – – – – 505 607 1 2 1 5161

Valeur des prêts déboursés (déduction faite des garanties) 156 25 – – 5692 4462 14 3982 – 311 3 6471

Valeur du passif au titre des garanties de prêts 142 164 186 208 241 295 385 457 462 535

Sommes non versées sur les garanties de prêts – – – – – – – – – 15

Sommes non affectées – – – – – – – – – –

Valeur des prêts rééchelonnés – – – – – 2 1 – – 15

Nombre d’opérations financées 2 1 – – – 5 16 – 271 8031

Assurances (en millions de dollars canadiens)

Valeur du passif au titre des assurances et des garanties 7 6 9 9 8 10 120 – – –

Valeur des indemnités versées – – – – – – – – – –

Valeur des indemnités recouvrées – – – – – – 11 15 8 –

Valeur des indemnisations en cours à la clôture de l’exercice – – – – 13 13 13 22 35 44

Nombre de polices délivrées – – – – – 1 103 – – –

Nombre de polices et de garanties en vigueur 1 1 1 1 4 7 53 2 2 2

1 Compte tenu des activités au titre des transactions de remboursement des droits de douane dans le secteur du bois d’œuvre.
2 �Y compris les sommes déboursées conjointement avec l’Office ontarien de financement relativement à des prêts dans le secteur automobile.
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Compte du Canada 

Accords financiers aménagés
(en millions de dollars canadiens) 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006

Financement 

Financement direct 156 25 – 1 – 76 14 2222 – 271 3 6451

Assurances

Assurance crédit 41 28 30 41 44 129 628 – – –

Assurance d’institution financière – – – – – – – – – –

Assurance et cautionnement de contrats – – – – – – – – – –

Assurance risques politiques – – – – – – – – – –

Total partiel 41 28 30 41 44 129 628 – – –

Total 197 53 30 42 44 205 14 850 – 27 1 3 6451

Données financières et autres
Financement (en millions de dollars canadiens)

Valeur des prêts et des effets à recevoir 3 359 2 924 2 821 3 164 3 442 4 720 5 905 3 226 2 765 3 5921

Valeur des prêts non déboursés – – – – – 505 607 1 2 1 5161

Valeur des prêts déboursés (déduction faite des garanties) 156 25 – – 5692 4462 14 3982 – 311 3 6471

Valeur du passif au titre des garanties de prêts 142 164 186 208 241 295 385 457 462 535

Sommes non versées sur les garanties de prêts – – – – – – – – – 15

Sommes non affectées – – – – – – – – – –

Valeur des prêts rééchelonnés – – – – – 2 1 – – 15

Nombre d’opérations financées 2 1 – – – 5 16 – 271 8031

Assurances (en millions de dollars canadiens)

Valeur du passif au titre des assurances et des garanties 7 6 9 9 8 10 120 – – –

Valeur des indemnités versées – – – – – – – – – –

Valeur des indemnités recouvrées – – – – – – 11 15 8 –

Valeur des indemnisations en cours à la clôture de l’exercice – – – – 13 13 13 22 35 44

Nombre de polices délivrées – – – – – 1 103 – – –

Nombre de polices et de garanties en vigueur 1 1 1 1 4 7 53 2 2 2

1 Compte tenu des activités au titre des transactions de remboursement des droits de douane dans le secteur du bois d’œuvre.
2 �Y compris les sommes déboursées conjointement avec l’Office ontarien de financement relativement à des prêts dans le secteur automobile.
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Bénéfice net – Résultat net à l’exclusion de la dotation au compte 
de correction de valeur et aux provisions pour pertes de crédit, des 
charges liées aux sinistres et des charges administratives.

CDOR – Canadian Dollar Offered Rate – Indice de référence établi 
par le secteur financier et l’indice de référence reconnu pour les 
acceptations bancaires d’une durée à l’échéance d’un an ou moins.

Coût amorti – 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 ce 
montant initial et le montant remboursable à l’échéance, et diminué 
de toute réduction (opérée directement ou par l’intermédiaire d’un 
compte de correction de valeur) pour dépréciation ou irrécouvrabilité.

Couverture – Pratique de gestion des risques de taux d’intérêt  
ou de change encourus du fait d’une exposition dans le cours normal 
des activités.

Écarts actuariels – Variations de la valeur de l’obligation au titre 
des prestations définies et des actifs d’un régime, causées par 
des différences entre les hypothèses actuarielles et ce qui s’est 
effectivement produit, et par des changements aux hypothèses 
actuarielles.

Entité structurée – Entité conçue de telle manière que les droits de 
vote ou droits similaires ne constituent pas le facteur déterminant pour 
établir qui contrôle l’entité, par exemple une entité où les droits de 
vote concernent uniquement des fonctions administratives et dont les 
activités pertinentes sont dirigées au moyen d’un accord contractuel. 

Évaluation actuarielle (relative aux régimes de retraite) – 
Évaluation par un actuaire indépendant de la situation financière 
d’un régime d’avantages. Elle comprend l’évaluation des actifs d’un 
régime et de l’obligation au titre des prestations définies selon des 
estimations des événements futurs qui se répercuteront sur les coûts 
et obligations découlant des régimes d’avantages du personnel.

Exposition en cas de défaillance – Correspond normalement à 
l’exposition brute, soit le montant de l’exposition liée à des éléments 
figurant à l’état de la situation financière et le montant équivalent de 
prêt au titre de l’exposition liée à des éléments ne figurant pas à l’état 
de la situation financière.

Financement non déboursé au titre des engagements de prêts – 
Montant promis aux termes d’une convention de prêt existante, mais 
non encore versé à l’emprunteur.

Instruments dérivés – Contrats financiers qui tirent leur valeur des 
variations sous-jacentes des taux d’intérêt, des taux de change, des 
écarts de taux, du cours des produits de base, du cours des titres 
de capitaux propres, des indices du marché ou d’autres mesures 
financières. Ces instruments comprennent les dérivés sur opérations 
à terme, sur taux d’intérêt, sur devises, sur actions et sur produits de 
base et les swaps sur défaillance de crédit.

LIBOR – Taux interbancaire offert à Londres – Taux d’intérêt auquel 
les institutions financières à Londres sont disposées à prêter des fonds 
aux banques de premier ordre. 

Marge de financement nette – Montant net des produits du 
financement et des placements, exprimé en pourcentage des actifs 
moyens générateurs de produits.

Montant net des produits du financement et des placements –  
Produits tirés d’actifs de financement, de location, de titres négociables 
ainsi que de placements, déduction faite des charges d’intérêts et des 
charges de location et de financement.

Obligation au titre des prestations définies – Valeur actuarielle, 
avant déduction des actifs d’un régime, des paiements futurs 
vraisemblablement nécessaires pour éteindre l’obligation résultant  
des services rendus au cours de la période considérée et des  
périodes antérieures.

Passif éventuel – Obligation potentielle résultant d’événements 
passés et dont l’existence ne sera confirmée que par la survenance 
ou la non-survenance de certains événements futurs. Les polices 
d’assurance et les garanties en cours sont des passifs éventuels.

Perte en cas de défaillance – Correspond à la gravité de la perte 
sur une facilité en cas de défaillance de l’emprunteur, exprimée en 
pourcentage de l’exposition en cas de défaillance.

Point de base – Un centième d’un point de pourcentage.

Prêt déprécié individuellement – Prêt considéré individuellement 
qui est déprécié du fait d’indications objectives d’une perte de valeur. 

Prêts productifs – Prêts à l’égard desquels EDC a une assurance 
raisonnable de pouvoir recouvrer en temps opportun la totalité du 
principal et des intérêts.

Prêts bruts – Montants de principal à recouvrer aux termes de 
conventions de prêt existantes.

Probabilité de défaillance – Correspond à la probabilité, exprimée  
en pourcentage, qu’un emprunteur soit défaillant dans un horizon  
de un an.

Ratio de productivité – Représente les charges administratives 
exprimées en pourcentage des produits nets, compte non tenu des 
profits et pertes latents sur les dettes à long terme et les dérivés, ainsi 
que l’incidence des fluctuations du cours du change par rapport au 
taux projeté dans le Plan d’entreprise.

Réassurance facultative – Réassurance sur la base d’une  
opération individuelle.

Risque d’assurance – Risque que l’expérience réelle que la police 
d’assurance subit ne soit pas celle à laquelle on s’attendait au moment 
de la prise d’effet de la police.

Risque d’illiquidité – Risque d’insuffisance des liquidités pour couvrir 
nos obligations quotidiennes ou risque auquel nous nous exposons 
pour obtenir des fonds rapidement, moyennant peut-être une prime 
excessivement élevée dans une conjoncture difficile du marché.

Risque de change – Risque que les fluctuations du cours du change 
aient un effet défavorable sur la valeur des instruments financiers.

Risque de crédit – Risque de perte lié au non-respect d’obligations 
financières de la part d’une contrepartie.

Risque de marché – 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. Il 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 – 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.

Risque opérationnel – Risque de perte directe ou indirecte qui 
résulterait du cadre organisationnel, d’événements externes, ou  
d’une carence de procédés internes, du personnel ou des systèmes.

Taux d’intérêt effectif – Taux qui actualise exactement les 
décaissements ou encaissements de trésorerie futurs sur la durée 
prévue de l’instrument financier ou, selon le cas, sur une période 
plus courte, de manière à obtenir la valeur comptable nette de l’actif 
financier ou du passif financier.

Glossaire de termes financiers



This document is also available in English.

Siège social 
Exportation et développement  
Canada  
150, rue Slater 
Ottawa, ON  K1A 1K3 
Tél. : 613-598-2500  
Téléc. : 613-598-3811  
edc.ca

Bureau de Vancouver 
Bureau 400, Bentall Four  
1055, rue Dunsmuir  
CP 49086   
Vancouver BC  V7X 1G4  
Tél. : 604-678-2240  
Téléc. : 604-678-2241 

Bureau d’Edmonton 
Bureau 3400  
10180, 101e rue  
Edmonton AB  T5J 3S4  
Tél. : 780-801-5402 
Téléc. : 780-801-5333

Bureau de Calgary
Bureau 2403  
308, 4e avenue Sud-Ouest  
Calgary AB  T2P 0H7     
Tél. : 403-817-6700   
Téléc. : 403-817-6701 

Bureau de Regina 
Bureau 300  
1914, rue Hamilton  
Regina SK  S4P 3N6  
Tél. : 306-586-1727  
Téléc. : 306-586-1725 

Bureau de Winnipeg 
Commodity Exchange Tower   
Bureau 2075  
360, rue Main  
Winnipeg MB  R3C 3Z3  
Tél. : 204-975-5092  
Téléc. : 204-975-5094 

Bureau de Windsor 
Bureau 209  
3270, promenade Electricity  
Walker Industrial Park  
Windsor ON  N8W 5J1  
Tél. : 519-974-7674  
Téléc. : 519-974-9753

Bureau de London 
Bureau 1512  
148, rue Fullarton  
London ON  N6A 5P3  
Tél. : 519-963-5400  
Téléc. : 519-963-5407 

Bureau de Mississauga 
Bureau 805  
1, promenade City Centre  
Mississauga ON  L5B 1M2 
Tél. : 905-615-6470  
Téléc. : 905-615-6471 

Bureau de Toronto 
Bureau 3120  
155, rue Wellington O.  
Toronto ON  M5V 3L3  
Tél. : 416-349-6515 
Téléc. : 416-349-6516

Bureau de Drummondville 
1412, rue Jean- Berchmans-Michaud   
Drummondville QC  J2C 7V3  
Tél. : 819-475-2587  
Téléc. : 819-475-2408 

Bureau de Montréal 
Tour de la Bourse  
Bureau 4520  
800, Place Victoria   
CP 124  
Montréal QC  H4Z 1A1  
Tél. : 514-876-7100  
Téléc. : 514-878-9891 

Bureau de Québec 
D-3, bureau 600  
2875, boulevard Laurier   
Québec QC  G1V 2M2 
Tél. : 418-577-7400 
Téléc. : 418-577-7419

Bureau de Saint-Laurent 
Bureau 201   
9900, boulevard Cavendish   
Saint-Laurent QC  H4M 2V2  
Tél. : 514-215-7200  
Téléc. : 514-215-7201 

Bureau d’Halifax 
Tour 2  
Bureau 1605  
1969, rue Upper Water  
Halifax NS  B3J 3R7  
Tél. : 902-450-7610  
Téléc. : 902-450-7601 

Bureau de Moncton 
Bureau 400   
735, rue Main   
Moncton NB  E1C 1E5  
Tél. : 506-872-8416  
Téléc. : 506-872-8433 

Bureau de St. John’s 
510, rue Topsail  
St. John’s NL  A1E 2C2 
Tél. : 709-772-8808  
Téléc. : 709-772-8693 

São Paulo
Consulat général du Canada  
Av. das Nações Unidas 12901  
Cenu Torre Norte, 16° Andar  
CEP 04578-000  
São Paulo – SP, Brésil  
Tél. : 011-55-11-5509-4361  
Téléc. : 011-55-11-5509-4275 

Rio de Janeiro
Consulat général du Canada  
Av. Atlântica, 13° Andar Copacabana   
Rio de Janeiro, Brésil  
CEP 22021-000  
Tél. : 011-55-21-2295-0391  
Téléc. : 011-55-21-2275-5735 

Santiago
Ambassade du Canada  
Nueva Tajamar  
481 – Piso 12   
Tour du Nord  
Las Condes   
Santiago, Chili  
Tél. : 011-56-2-652-3807  
Téléc. : 011-56-2-652-3808 

Lima 
Ambassade du Canada  
Bolognesi 228, Miraflores  
Lima 18, Pérou  
Tél. : 011-51-1-319-3347  
Téléc. : 011-51-1-446-6257 

Mexico
Ambassade du Canada  
Calle Schiller 529  
Colonia Bosque de Chapultepec  
Polanco   
Mexico, D.F. 11580 Del. Miguel Hidalgo   
Mexique  
Tél. : 011-52-55-5724-7900  
Téléc. : 011-52-55-5724-7980 

Monterrey
Consulat du Canada  
Torre Gomez Morin 955  
Piso 4, Oficina 404,   
Col. Montebello  
San Pedro Garza Garcia, N.L.  
Mexique CP 66279  
Tél. : 011-52-81-2088-3200 
Téléc.: 011-52-81-2088-3230

Düsseldorf 
Consulat du Canada  
Benrather Strasse 8   
40213 Düsseldorf  
Allemagne  
Tél. : 011-49-211-172170  
Téléc. : 011-49-211-1721771 

Istanbul 
Consulat général du Canada  
209 Buyukdere Caddesi  
Tekfen Tower – 16e étage  
Levent 4, Istanbul   
34394 Turquie  
Tél. : 011-90-212-385-9741  
Téléc. : 011-90-212-385-9715 

Johannesburg
Haut-commissariat du Canada 
10 Arnold Road 
Johannesburg, 2196 
Afrique du Sud 
Tél. : 011-27-11-442-3130

Shanghaï 
Consulat général du Canada  
ECO City Building  
8e étage, 1788 Nanjing Xi Lu, 
District de Jing An  
Shanghaï 200040  
Chine  
Tél. : 011-86-21-3279-2800  
Téléc. : 011-86-21-3279-2801 

Beijing
Ambassade du Canada  
19, rue Dongzhimenwai  
District de Chayoang  
Beijing 100600  
Chine  
Tél. : 011-86-10-5139-4126  
Téléc.: 011-86-10-5139-4463

New Delhi
Haut-commissariat du Canada  
7/8 Shantipath  
Chanakyanpuri  
New Delhi 110021  
Inde  
Tél. : 011-91-11-4178-2288  
Téléc. : 011-91-11-4178-2607 

Mumbai
Consulat général du Canada  
Indiabulls Finance Centre  
21e étage, tour 2  
Senapati Bapat Marg  
Chemin Elphinstone (Ouest)  
Mumbai 400013  
Inde  
Tél. : 011-91-22-6749-4480  
Téléc. : 011-91-22-6749-4481  

Singapour 
Haut-commissariat du Canada  
Bureau 11-01  
1, rue George  
Singapour 049145 
Tél. : 011-65-6854-5900 
Téléc. : 011-65-6854-5912

Dubaï
Consulat général du Canada  
Jumeirah Emirates Towers  
(Tour d’affaires) – 19e étage 
Chemin Sheikh Zayed  
Dubaï, Émirats arabes unis 
Tél. : 011-971-4-404-8444

Bogotá
Ambassade du Canada  
Carrera 7 #114 
33 Piso 14 
Bogotá, Colombie 
Tél. : 011-57-1-657-9887 
Téléc. : 011-57-657-9915

Moscou
Ambassade du Canada 
23 Starokonyushenny Pereulok 
Moscou, 119002 
Russie 
Tél.: 011-7-495-925-6099

Au Canada À l’étranger

Représentation d’EDC
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Exportation et développement Canada (EDC) est l’organisme 

de crédit à l’exportation du Canada. Son mandat est de soutenir 

et de développer le commerce extérieur du Canada ainsi que 

la capacité des entreprises canadiennes d’y participer et de 

profiter des débouchés offerts sur le marché international. 

Chaque année, plus de 7 300 entreprises canadiennes et leurs 

clients étrangers tirent profit de ses connaissances et de ses 

partenariats pour faire des affaires sur plus de 140  marchés. 

Société d’État qui rend compte de ses activités au Parlement par 

l’intermédiaire du ministre du Commerce international, EDC est 

financièrement autonome et est un chef de file reconnu dans 

l’établissement de rapports financiers et l’analyse économique.
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