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Certains énoncés contenus dans la présentation constituent des « énoncés prospectifs » au sens de la Private Securities
Litigation Reform Act of 1995 des États-Unis et en vertu des lois canadiennes sur les valeurs mobilières, de même que les
énoncés fondés surmǃˡwbmvbujpoet les hypothèses de la direction et accessibles au public portant sur le CN. Ces énoncés,
de par leur caractère prospectif, impliquent des risques, des incertitudes et des hypothèses. Le CN prévient que ses
hypothèses pourraient ne pastǃbwˡsfsetrvǃforaison de la conjoncture économique actuelle, ces hypothèses, qui étaient
raisonnables au moment où elles ont été formulées, comportent un degré plus élevé eǃjodfsujuvef. Les énoncés
prospectifs peuvent se reconnaître à mǃfnqmpjde termes comme « croit », « prévoit », « tǃbuufoeà », « présume », «
perspective »,« planifie »,« vise »,« objectifs » oueǃbvusfttermes semblables.

Principales  hypothèses  de  2026
Le CN a formulé un certain nombre eǃizqpuiˠtftrelatives à mǃˡdpopnjfet au marché au moment eǃˡubcmjsses
perspectives pour 2026. Pour la campagne agricole 2025-2026, les récoltes céréalières au Canada et aux États-Unis ont
été supérieures à leurs moyennes quinquennales respectives. La Compagnie continue de présumer que les récoltes
céréalières 2026-2027 au Canada et aux États-Unis correspondront à leurs moyennes quinquennales respectives. Le CN
prévoit maintenant, pour 2026, que la valeur du dollar canadien en devise américaine sera de 0,73 $ (comparativement à
son hypothèse du 30 janvier 2026 de 0,715 $) et prévoit maintenant, aussi pour 2026, que le prix moyen du baril de pétrole
brut (West Texas Intermediate) se situera dans une fourchette de 80 $ US à 110 $ US le baril (comparativement à son
hypothèse du 30 janvier 2026 selon laquelle le prix moyen du baril se situera dans une fourchette de 60 $ USà 70 $ USle
baril). La Compagnie souligne rvǃjmexiste un risque accru lié à la demande attribuable à la volatilité du contexte
macroéconomique, aux conflits géopolitiques et aux tensions commerciales mondiales.

Les énoncés prospectifs ne constituent pas des garanties de rendement futur et impliquent des risques, des incertitudes
eteǃbvusftéléments susceptibles de modifier, de façon importante, les résultats, le rendement ou les réalisations réels du
CN par rapport aux perspectives ou aux résultats, au rendement ou aux réalisations futurs contenus implicitement dans
ces énoncés. Par conséquent, il est conseillé aux lecteurs de ne pas se fier indûment aux énoncés prospectifs . Les
facteurs de risque importants qui pourraient influer sur les énoncés prospectifs dans la présentation comprennent, sans
en exclure eǃbvusft: la conjoncture économique et commerciale en général, y compris les facteurs ayant des
répercussions sur les chaînes eǃbqqspwjtjpoofnfoumondiales comme les pandémies et les conflits ou tensions
géopolitiques ; les restrictions au commerce, les barrières commerciales, mǃjnqptjujpode droits douaniers ou les
modifications aux ententes de commerce international ; la concurrence dans le secteur; la variabilité des taux eǃjogmbujpo-
de change eteǃjouˡsˢu; les variations de prix du carburant; les nouvelles dispositions législatives et (ou) réglementaires; la
conformité aux lois et règlements surmǃfowjspoofnfou; et les mesures prises par les organismes de réglementation et les
réclamations ou procédures réglementaires; mǃbvhnfoubujpodes charges relatives à mǃfousfujfoet à mǃfyqmpjubujpo; les
menaces à la sécurité; la dépendance àmǃˡhbsede la technologie et les risques de cybersécurité connexes; et le transport
de matières dangereuses; différents événements qui pourraient perturber mǃfyqmpjubujpo-y compris les barrages illégaux
sur les réseaux ferroviaires et les événements naturels comme les intempéries, les sécheresses, les incendies, les
inondations et les tremblements de terre; les changements climatiques ; les négociations syndicales et les interruptions
de travail; les réclamations liées à mǃfowjspoofnfou; les incertitudes liées aux enquêtes, aux poursuites ou aux autres
types de réclamations et de litiges; et les risques et obligations résultant de déraillements;mǃˡdiˡbodjfset la réalisation
des programmes de dépenses en immobilisations ; la disponibilité et la compétitivité des coûts des carburants

renouvelables et le développement de nouvelles technologies de propulsion des locomotives ; les risques réputationnels ;
la concentration des fournisseurs ; les exigences en matière de capitalisation des régimes de retraite et la volatilité ; et les
autres risques décrits de temps à autre de façon détaillée dans des rapports déposés par le CN auprès des organismes
de réglementation du commerce des valeurs mobilières au Canada et aux États-Unis. On pourra également trouver une
description des principaux facteurs de risque concernant le CN dans la section « Rapport de gestion » des rapports
annuels et intermédiaires du CN ainsi que dans la Notice annuelle et le formulaire 40-F déposés par la Compagnie auprès
des organismes de réglementation du commerce des valeurs mobilières au Canada et aux États-Unis et qui sont
accessibles sur le site Web du CN.

La réalisation des objectifs du CN en matière de climat est soumise à plusieurs risques et incertitudes, notamment ceux
qui sont décrits dans le Rapport de gestion des rapports annuels et intermédiaires du CN. Iloǃza aucune certitude que la
Compagnie atteindra mǃvoou mǃfotfncmfde ses objectifs dans les délais impartis, ou que la réalisation de mǃvode ses
objectifs répondra à toutes les attentes de ses parties prenantes ou aux exigences légales applicables.

Les énoncés prospectifs sont fondés sur mǃjogpsnbujpodisponible à la date où ils sont formulés . Le CN ne peut être tenu
de mettre à jour ou de réviser les énoncés prospectifs pour tenir compte eǃˡwˡofnfoutfuturs ou de changements de
situations ou de prévisions, à moins que ne mǃfyjhfoules lois applicables sur les valeurs mobilières. Si le CN décidait de
mettre à jour un énoncé prospectif, il ne faudrait pas en conclure que le CN fera eǃbvusftmises à jour relatives à cet
énoncé, à des questions connexes ou à tout autre énoncé de nature prospective. Les informations diffusées sur notre site
Web ou accessibles par son intermédiaire ne sont pas intégrées par renvoi a cette présentation.

Mesures  de  calcul  non  conformes  aux PCGR
Le CN présente ses résultats financiers selon les principes comptables généralement reconnus (PCGR)aux États-Unis. Le
CN peut aussi utiliser des mesures de calculs non conformes aux PCGRdans la présentation, qui ne sont pas définies de
façon normalisée en vertu des PCGR. Ces mesures de calcul non conformes aux PCGRpeuvent ne pas être comparables
aux mesures semblables présentées pareǃbvusftsociétés.

Les perspectives financières, directives ou cibles du CN excluent certains rajustements, qui devraient être comparables
aux rajustements apportés au cours eǃfyfsdjdftantérieurs. Toutefois, la direction ne peut pas quantifier individuellement
de façon prospective mǃjodjefodfde ces éléments, qui pourraient être importants, étant donné rvǃjmtsont difficiles à
prévoir et pourraient fluctuer considérablement. Par conséquent, le CN ne fournit pas de mesure de calcul conforme aux
PCGRcorrespondante ni de rapprochement dans ses perspectives financières, directives et cibles.

À moins eǃjoejdbujpocontraire, les montants indiqués dans cet exposé sont exprimés en dollars canadiens.

Introduction

Énoncés prospectifs
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Exécution rigoureuse profitant à nos clients et nos actionnaires

Exécution conforme à nos engagements en matière 
eǃfyqmpjubujpo-!eǃjoufotjuˡ!dpnnfsdjbmf!fu!eǃbmmpdbujpo!
du capital

Bnˡmjpsbujpo!ef!mǃfotfncmf!eft!qsjodjqbvy!joejdbufvst!
ef!nftvsf!ef!mǃfyqmpjubujpo!dmˡt!eǃvof!booˡf!tvs!mǃbvusf

Mise à profit de la solide performance opérationnelle 
pour soutenir des gains commerciaux additionnels

Génération des flux de trésorerie disponibles solides 
et retour de liquidités aux actionnaires

Concr étisation de notre plan
Faits saillants de la performance

Aperçu

1) Ces mesures de calcul non conformes aux PCGR ne sont pas définies de façon normalisée en vertu des PCGR et peuvent, 
qbs!dpotˡrvfou-!of!qbt!ˢusf!dpnqbsbcmft!bvy!nftvsft!tfncmbcmft!qsˡtfouˡft!qbs!eǃbvusft!tpdjˡuˡt/!Qpvs!vof!fyqmjdbujpo!
ef!dft!nftvsft!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnft!bvy!QDHS-!dpotvmufs!mǃboofyf!«Nftvsft!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnft!bvy!QDHSº/

TR1 
Sbujp!eǃfyqmpjubujpo

64,6 %     64,2 %
p120 pdb           p 80 pdb

Déclaré Rajusté 1)

TR1
BPA dilué

1,87 $   1,80 $   1,83 $
p 1 %            q 3 %            q 1 %

Déclaré Rajusté 1)

TR1
Qspevjut!eǃfyqmpjubujpo

4,4 G$     4,5 G$
q 1 %                p 2 %

Déclaré
En devise 

constante 1)

Rajusté en 
devise

constante 1)

TR1
Flux de trésorerie

0,9 G$   1,3 G$   (0,4 G$)
p 44 %             p 9 %              q 32 %

Flux de
trésorerie 

disponibles 1)

Flux de trésorerie
nets provenant des 

activités 
eǃfyqmpjubujpo

Flux de trésorerie 
nets utilisés par 

les activités 
eǃjowftujttfnfou
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Un service fiable se traduisant par des occasions commerciales

189

201

TR1-25 TR1-26

7,8

7,5

TR1-25 TR1-26

90 %
91 %

TR1-25 TR1-26

p 6 % q 4 % p 1 %

Vitesse des wagons 1)

(wagons-milles par jour)
Temps de séjour 1)

(ensemble du réseau, en heures)

Engagement de service
local  1) 2)

1) Mft!nftvsft!eǃfyqmpjubujpo!tpou!opoauditées et sont établies à partir des données 
estimées disponibles au moment de leur préparation, et elles peuvent être modifiées 
mpstrvf!ef!mǃjogpsnbujpo!qmvt!dpnqmˠuf!efwjfou!ejtqpojcmf/

2) L'engagement de service local est défini comme le pourcentage de voitures ayant réalisé 
avec succès leur plan d'exploitation quotidien.

Nbjoujfo!eǃvof!wjufttf!eft!xbhpot!
supérieure à 200 milles par jour, 
reflétant un réseau fluide et résilient

Mise à profit des investissements en 
capacité et de la fluidité du réseau 
pour permettre des gains de volumes

Préservation de la fiabilité du service 
tout en gérant des chutes de neige 
ˡmfwˡft!˘!mǃˡdifmmf!ev!sˡtfbv

Opérations

Performance opérationnelle éprouvée en conditions hivernales
Rsjodjqbvy joejdbufvst ef nftvsf ef mǮfyqmpjubujpo
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Nft hbjot mjít bvy qsjodjqbmft jojujbujwft fo nbujìsf eǮfggjdbdjuí efwsbjfou tf qpvstvjwsf

Discipline du Plan

Rendement du carburant record pour un TR1

Adhésion au Plan soutenant le mouvement 

fluide des trains à travers le réseau

Amélioration de la productivité des équipes

Alignement des ressources permettant le 

juste équilibre entre les volumes et  la 

dbqbdjuˡ!eǃfyqmpjubujpo

Optimiser les ressources

Bnˡmjpsbujpo!ef!mǃvujmjtbujpo!eft!mpdpnpujwft

Bddfou!dpoujov!tvs!mǃvujmjtbujpo!eft!bdujgt

Bnˡmjpsfs!mǃfggjdbdjuˡ

1) Employés des trains et des locomotives (mécaniciens et chefs de train).

q 3 %
GALLONS U.S. PAR 1 000 TMB

TR1 2026 vs. TR1 2025

p 12 %
TMB/EMPLOYÉ DU TRANSPORT 1)

TR1 2026 vs. TR1 2025

p 8 %
TMB REMORQUÉES EN FONCTION DU TOTAL DES HP

TR1 2026 vs. TR1 2025

Gains de productivités notables touchant le carburant, la main -eǮşvwsf fu mft bdujgt
Exploitation du réseau

Opérations
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Autres produits
d'exploitation

Véhicules automobiles

Intermodal

Produits céréaliers et
engrais

Charbon

Produits forestiers

Métaux et minéraux

Produits pétroliers et
chimiques

0 %

-2 %

4 %

13 %

-9 %

-9 %

-7 %

4 %

Wbsjbodf!eft!Qspevjut!eǃfyqmpjubujpo!bv!US2
en devise constante 1)   (TR1 2026 vs TR1 2025)

TR1
Produits
eǃfyqmpjubujpo

TR1
Wagons complets  2)

TR1 
TMCs 2) 

1) Dfuuf!nftvsf!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnf!bvy!QDHS!oǃftu!qbt!eˡgjojf!ef!gb˟po!opsnbmjtˡf!fo!wfsuv!eft!QDHS!fu!qfvu-!qbs!dpotˡrvfou-neqbt!ˢusf!dpnqbsbcmf!bvy!nftvsft!tfncmbcmft!qsˡtfouˡft!qbs!eǃbvusft!tpdjˡuˡt/
Qpvs!vof!fyqmjdbujpo!ef!dfuuf!nftvsf!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnf!bvy!QDHS-!dpotvmufs!mǃboofyf!«Nftvsft!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnft!bvyPCGR».

2) Mft!nftvsft!eǃfyqmpjubujpo!tpou!opoauditées et sont établies à partir des données estimées disponibles au moment de leur préparbujpo-!fu!fmmft!qfvwfou!ˢusf!npejgjˡft!mpstrvf!ef!mǃjogpsnbujpo!qmvt!dpnqmˠuf!efwjfou!ejtqpojcmf/

4,4 G$
q 1 %

61,8 G
p 3 %

1,3 M
p 2 %

Marchés

TR1 Produits
eǃfyqmpjubujpo!fo
devise constante 1)

4,5 G$
p 2 %

Solide croissance des volumes, menée par des volumes records de grains
Rpjout tbjmmbout eft qspevjut eǮfyqmpjubujpo

9

Présence commerciale accrue sur le terrain générant des résultats

Croissance portée par les céréales, les 
engrais, les produits pétroliers et 
mǃjoufsnpebm, soutenue par un service 
solide

Mb!efnboef!ev!cpjt!eǃÒvwsf!fu!eft!
panneaux demeure faible dans un contexte 
de mises en chantier modérées et de 
droits de douane américains; faiblesse du 
sable de fracturation et du charbon

Ejtdjqmjof!ubsjgbjsf!fo!bnpou!ef!mǃjogmbujpo!
des coûts ferroviaires

Produits par wagons complets et par TMC 
influencés par le taux de change et 
mǃˡmjnjobujpo!ev!qsphsbnnf!gˡeˡsbm!
canadien de taxation du carbone
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Marchés

Exécution commerciale ciblée
Rfstqfdujwft qpvs mf cjmbo ef mǮbooíf qbs sbqqpsu ä 4247

Environnement macroéconomique demeure incertain

Intermodal international
ÅPerspectives à court terme difficiles pour les 

importations nord -américaines, compensées par 
la solidité des volumes du service Gemini via le 
port de Prince Rupert

Intermodal nord -américain
ÅFggfu!tvs!mǃfyfsdjdf!dpnqmfu!eft!hbjot!mjˡt!bv!

service

Automobile
ÅEn ligne avec les prévisions de production

Produits céréaliers
ÅCan ƿ Récolte record soutenue par une 

amélioration de la situation commerciale, 
dépendante des stocks, avec un potentiel de 
croissance principalement au TR3
ÅÉ.U. ƿ Tpmjef!qsphsbnnf!eǃfyqpsubujpo

Charbon
ÅCan ƿ Perspectives mitigées pour les 

exportations
ÅÉ.U. ƿ Amélioration possible des conditions du 
nbsdiˡ!qpvs!mǃfyqpsubujpo!ef!dibscpo!uifsnjrvf

Engrais
ÅComparables plus difficiles liés aux 

mouvements ponctuels en 2025

Marchandise Vrac Produits de consommation

Produits pétroliers et chimiques
ÅCroissance des produits raffinés provenant de la

phase 2 du terminal du Grand Toronto, après les 
longues interruptions de 2025

ÅNouvelles activités dans le prétrole brut au second 
semestre

ÅCroissance des exportations de LGN via Rupert

Métaux et minéraux
ÅFondamentaux toujours faibles pour le minerai de fer
ÅDibohfnfout!eft!gmvy!ef!usbgjd!eǃbdjfs!fu!eǃbmvnjojvn!

liés aux droits de douane
ÅCroissance attendue de la demande de sable de 

fracturation

Produits forestiers
ÅMises en chantier stables et impact 

supplémentaire des droits de douane et autres 
droits américains
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Des fondamentaux robustes qui portent fruit

Performance au TR1 conforme aux attentes, portée 
par une exécution solide et des gains de productivité

Solide génération de flux de trésorerie, soutenue par 
des dépenses en capital disciplinées, une solide 
qfsgpsnbodf!pqˡsbujpoofmmf!fu!mb!wfouf!eǃvo!bdujg!opo!
stratégique

Accent mis sur le rendement aux actionnaires, 
incluant une augmentation temporaire du levier 
eǃfoefuufnfou

Forte génération de flux de trésorerie disponibles et résilience des bénéfices
Points saillants du premier trimestre

Finances

1) Ces mesures de calcul non conformes aux PCGR ne sont pas définies de façon normalisée en vertu des PCGR et peuvent, 
qbs!dpotˡrvfou-!of!qbt!ˢusf!dpnqbsbcmft!bvy!nftvsft!tfncmbcmft!qsˡtfouˡft!qbs!eǃbvusft!tpdjˡuˡt/!Qpvs!vof!fyqmjdbujpo!
ef!dft!nftvsft!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnft!bvy!QDHS-!dpotvmufs!mǃboofyf!«Nftvsft!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnft!bvy!QDHSº/

TR1 
Opncsf!ejmvˡ!eǃbdujpot

612 M
q 3 %

TR1
Sbujp!eǃfyqmpjubujpo

64,6 %   64,2 %
p120 pdb           p 80 pdb

Déclaré Rajusté 1)

TR1
BPA dilué

1,87 $   1,80 $   1,83 $
p 1 %             q 3 %            q 1 %

Déclaré Rajusté 1)
Rajusté en 

devise
constante 1)

TR1
Flux de trésorerie

0,9 G$   1,3 G$   (0,4 G$)
p 44 %             p 9 %              q 32 %

Flux de
trésorerie 

disponibles 1)

Flux de trésorerie
nets provenant des 

activités 
eǃfyqmpjubujpo

Flux de trésorerie 
nets utilisés par 

les activités 
eǃjowftujttfnfou
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Progrès continus de la productivité de la main -eǮşvwsf fu ev dbscvsbou ä mǮídifmmf ev sítfbv

Tfwvf eft dibshft eǮfyqmpjubujpo
Devise constante

Finances

Autres

Location de matériel

Amortissement

Carburant

Svcs acquis, matières

Nbjo.e(Òvwsf!fu
avantages sociaux

52

-2

0

-12

54

11

Wbsjbujpo!eft!eˡqfotft!eǃfyqmpjubujpo!ev!US2!fo!efwjtf!dpotubouf!1)

(TR1 2026 vs TR1 2025, en M $)

+1 %

+9 %

-2 %

0 %

-2 %

+31 %

Un pourcentage positif indique une augmentation des dépenses d'une année sur l'autre

Main-eǃÒvwsf!fo!ibvttf!fo!sbjtpo!ef!mǃjogmbujpo!tbmbsjbmf-!
facteur neutralisé principalement par une baisse de 4 % des 
effectifs et de solides gains de productivité 

Services acquis et matières en hausse en raison de charges 
plus élevées de déneigement, de coûts de consultation , ainsi 
que la hausse des coûts liés aux matériaux, transport routier et 
transbordement

Carburant fo!cbjttf!fo!sbjtpo!eǃvo!sfoefnfou!ev!dbscvsbou!
record pour le TR1 et ef!mǃˡmjnjobujpo!ev!qsphsbnnf!gˡeˡsbm!
canadien de taxation du carbone 

Autres en hausse en raison des coûts supérieurs liés aux 
accidents et aux systèmes de TI

1) Dfuuf!nftvsf!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnf!bvy!QDHS!oǃftu!qbt!eˡgjojf!ef!gb˟po!opsnbmjtˡf!fo!wfsuv!eft!QDHS!fu!qfvu-!qbs!
dpotˡrvfou-!of!qbt!ˢusf!dpnqbsbcmf!bvy!nftvsft!tfncmbcmft!qsˡtfouˡft!qbs!eǃbvusft!tpdjˡuˡt/!Qpvs!vof!fyqmjdbujpo!ef!
dfuuf!nftvsft!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnf!bvy!QDHS-!dpotvmufs!mǃboofyf!«Nftvsft!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnft!bvy!QDHSº/
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Objoujfo ef qsíwjtjpot ejsfdujpoofmmft dpnquf ufov ef mǮfowjspoofnfou bduvfm

Finances

Prévisions des bénéfices 
2026

Prévisions des dépenses 
en capital 2026

Supposant des TMC 
hmpcbmfnfou!tubcmft!eǃvof!
booˡf!˘!mǃbvusf

Légèrement 
supérieure à la 
croissance des 

volumes

CROISSANCE DU BPA
DILUÉ RAJUSTÉ 2)

2,8 G$

DÉPENSES EN 
IMMOBILISATIONS

Net des sommes remboursées
par les clients

Investissement discipliné

1) Veuillez-wpvt!sfqpsufs!bvy!ˡopodˡt!qsptqfdujgt-!bv!eˡcvu!ef!mǃfyqptˡ-!rvj!qsˡtfoufou!vo!sˡtvnˡ!eft!qsjodjqbmft!izqpuiˠtft!fu!eftfacteurs de risque importants relativement aux perspectives financières du CN.

2) Les perspectives financières, directives ou cibles du CN excluent certains rajustements, qui devraient être comparables aux rajutufnfout!bqqpsuˡt!bv!dpvst!eǃfyfsdjdft!bouˡsjfvst/!Upvufgpjt-!mb!ejsfdujpo!of!qfvu!
qbt!rvboujgjfs!joejwjevfmmfnfou!ef!gb˟po!qsptqfdujwf!mǃjodjefodf!ef!dft!ˡmˡnfout-!rvj!qpvssbjfou!ˢusf!jnqpsubout-!ˡubou!epooˡrvǃils sont difficiles à prévoir et pourraient fluctuer considérablement. Par conséquent, 
le CN ne fournit pas de mesure de calcul conforme aux PCGR correspondante ni de rapprochement dans ses perspectives financières, directives et cibles.

Réaffirmation des prévisions du BPA pour 2026
Perspectives financières pour 2026  1)

Vo!ˡmbo!qptjujg!fo!eˡcvu!eǃfyfsdjdf!sfogpsdf!opt!
perspectives

Mǃjodfsujuvef!nbdspˡdpopnjrvf!efnfvsf!ˡmfwˡf

Sˡwjtjpo!eft!izqpuiˠtft!qpvs!mf!cjmbo!ef!mǃbooˡf!;!
taux de change au comptant  de 0,73 $ et prix du WTI 
entre 80 $ US et 110 $ US le baril
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Offrir un service fiable et une solide 
performance opérationnelle dans un 
fowjspoofnfou!eǃfyqmpjubujpo!wpmbujm!fu!
incertain

Mettre à profit les gains de productivité 
fu!mǃˡmbo!dpnnfsdjbm

Maintenir un accent constant sur la 
création de valeur pour les 
actionnaires, incluant une génération 
robuste de flux de trésorerie

Résumé

Exécution de notre plan
Remarques de clôture

Exécution opérationnelle et accent constant générant une valeur durable pour les actionnaires
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