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1 Robert
" Pace

Président du Conseil




Ordre du jour

1. Mot de bienvenue

2. Ouverture de l'assemblée par le président du Conseil
3. Avis de convocation

4. Nomination des scrutateurs

5. Attestation du quorum par les scrutateurs

6. Etats financiers consolidés de 2021
et rapport des auditeurs

7. Election des administrateurs et des administratrices
8. Nomination des auditeurs

9. Vote consultatif sur la rémunération de la haute direction

10.
11.
12.

13.
14.

15.

Vote consultatif sur le plan d'action climatique
Vote sur les points a I'ordre du jour (points 7 a 10)

Résultats du vote et présentation des administrateurs et
des administratrices

Autres points et cloture de 'assemblée
Présentation de la présidente-directrice générale

Période de questions (foire aux questions — en ligne
ou par téléphone)
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Finn
Vice-president executif

'_.,; Services corporatifs et chef
- de la direction des Affaires juridiques
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" Robert
Pace

Président du Conseil d'administration
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Haute direction

Tracy Robinson

Présidente-directrice générale

Ghislain Houle

Vice-président exécutif et chef de la direction financiére

Sean Finn

Vice-président exécutif Services corporatifs
et chef de la direction des Affaires juridiques
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Enoncés prospectifs

Certains énoncés contenus dans la présente présentation constituent des « énoncés prospectifs » au
sens de la Private Securities Litigation Reform Act of 1995 des Etats-Unis et en vertu des lois
canadiennes sur les valeurs mobilieres, de méme que les énoncés, fondés sur I'évaluation et les
hypothéses de la direction et accessibles au public portant sur le CN. Ces énoncés, de par leur caractere
prospectif, impliquent des risques, des incertitudes et des hypothéses. Le CN prévient que ses
hypothéses pourraient ne pas s'avérer et qu'en raison de la conjoncture économique actuelle, ces
hypothéses, qui étaient raisonnables au moment ou elles ont été formulées, comportent un degré plus
élevé d'incertitude. Les énoncés prospectifs peuvent se reconnaitre a I'emploi de termes comme « croit
», « prévoit », « s'attend a », « présume », « perspective » « planifie », « vise » ou d’autres termes
semblables.

Principales hypothéses de 2022

Le CN a formulé un certain nombre d’hypothéses relatives a I'économie et au marché au moment
d'établir ses perspectives pour 2022. La Compagnie prévoit que la production industrielle nord-
américaine de cette année connaitra une augmentation se situant dans le milieu d’'une fourchette de
croissance a un chiffre et s'attend a ce que le nombre de mises en chantier d’'unités résidentielles aux
Etats-Unis soit de l'ordre d’environ 1,6 million d’unités. En outre, la Compagnie prévoit que les ventes de
véhicules automobiles aux Etats-Unis soient de I'ordre d’environ 15,5 millions d’unités. Pour la campagne
agricole 2021—2022, la récolte céréaliere au Canada a été inférieure a sa moyenne triennale tandis que
celle aux Etats-Unis a correspondu a la moyenne triennale du pays. La Compagnie prévoit maintenant
que la récolte céréaliere 2022—2023 au Canada sera supérieure a la moyenne triennale et que la récolte
céréaliére 2022-2023 aux Etats-Unis correspondra a la moyenne triennale. Le CN présume qu’en 2022, le
total des TMC se situera dans le bas d’'une fourchette de croissance a un chiffre par rapport a 2021. Le
CN présume que les prix continueront d'étre supérieurs a l'inflation ferroviaire. Le CN présume que la
valeur du dollar CA en devise américaine s'établira approximativement a 0,80 $ en 2022 et présume
maintenant que le prix moyen du baril de pétrole brut (West Texas Intermediate) sera d’environ 90 $ US
a 100 $ US le baril. En 2022, le CN prévoit investir environ 17 % de ses produits d’exploitation dans son
programme de dépenses en immobilisations.

Les énoncés prospectifs ne constituent pas des garanties de rendement futur et impliquent des risques,
des incertitudes et d’autres éléments susceptibles de modifier, de fagon 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 indiment aux énoncés prospectifs. Les facteurs de risque importants qui
pourraient influer sur les énoncés prospectifs dans la présente présentation comprennent, sans en

N

exclure d'autres, la durée et les effets de la pandémie de COVID-19; la conjoncture économique et
commerciale en général, particulierement dans le contexte de la pandémie de COVID-19; la concurrence
dans le secteur; la variabilité des taux d'inflation, de change et d'intérét; les variations de prix du
carburant; les nouvelles dispositions législatives et (ou) réglementaires; la conformité aux lois et
reglements sur l'environnement; les mesures prises par les organismes de réglementation;
'augmentation des charges relatives a l'entretien et a I'exploitation; les menaces a la sécurité; la
dépendance a I'égard de la technologie et les risques de cybersécurité connexes; les restrictions au
commerce ou les modifications aux ententes de commerce international; le transport de matieres
dangereuses; les différents événements qui pourraient perturber I'exploitation, 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 a I'environnement; les
incertitudes liées aux enquétes, aux poursuites ou aux autres types de réclamations et de litiges; les
risques et obligations résultant de déraillements; I'échéancier et la réalisation des programmes de
dépenses en immobilisations; de méme que les autres risques décrits de temps a autre de fagon
détaillée dans des rapports déposés par le CN auprés des organismes de réglementation du commerce
des valeurs mobiliéres au Canada et aux Etats-Unis. On pourra également trouver une description des
principaux facteurs de risque pour 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
aupreés des organismes de réglementation du commerce des valeurs mobiliéres au Canada et aux Etats-
Unis et qui sont accessibles sur le site Web du CN.

Les énoncés prospectifs sont fondés sur I'information disponible a la date ou ils sont formulés. Le CN ne
peut étre tenu de mettre a jour ou de réviser les énoncés prospectifs pour tenir compte d'événements
futurs ou de changements de situations ou de prévisions, a moins que ne l'exigent les lois applicables
sur les valeurs mobiliéres. Si le CN décidait de mettre a jour un énoncé prospectif, il ne faudrait pas en
conclure que le CN fera d'autres mises a jour relatives a cet énoncé, a des questions connexes ou a tout
autre énoncé de nature prospective.
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Mise en garde concernant les mesures de
calcul non conformes aux PCGR

Le CN présente ses résultats financiers selon les principes comptables généralement
reconnus (PCGR) aux Etats-Unis. Le CN peut également utiliser des mesures de calcul non
conformes aux PCGR dans cette présentation, qui ne sont pas définies de facon normalisée
en vertu des PCGR, soit le bénéfice net rajusté, le bénéfice par action rajusté, le bénéfice
d’'exploitation rajusté, les charges d'exploitation rajustées, le ratio d'exploitation rajusté
(désignées les mesures de la performance rajustées), les flux de trésorerie disponibles et le
ratio capitaux empruntés rajustés/BAIIA rajusté exprimé sous forme de multiple. Ces
mesures de calcul non conformes aux PCGR peuvent ne pas étre comparables aux mesures
semblables présentées par d'autres sociétés.

Ces mesures sont définies et font l'objet d'un rapprochement aux mesures PCGR
comparables sur le site Web du CN :

www.cn.ca/2022AGA-nonPCGR



https://www.cn.ca/2022AGA-nonPCGR

Bénefice par action

BPA DILUE BPA DILUE RAJUSTE
PAR ACTION " enscn) PAR ACTION "2 (ensca)

TCACde 5 %

13%

/

2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

) Au premier trimestre de 2022, la Compagnie a changé sa méthode de calcul de la valeur axée sur la valeur marchande de l'actif des régimes pour ses régimes de retraite a prestations déterminées en appliquant une méthode
rétrospective. Les données comparatives ont été rajustées afin de se conformer au changement de méthode.

2) Rajusté pour exclure les postes ayant une incidence sur la comparabilité des résultats. Cette mesure de calcul non conforme aux PCGR n'est pas définie de facon normalisée en vertu des PCGR et peut, par conséquent, ne pas étre
comparable aux mesures semblables présentées par dautres sociétés. Veuillez consulter le site Web, www.cn.ca/2022AGA-nonPCGR, pour une explication de cette mesure non conforme aux PCGR.

REPRISE DES BENEFICES POSITIFS APRES LA PANDEMIE


https://www.cn.ca/2022AGA-nonPCGR

Croissance du chiffre d'affaires

TONNES-MILLES REVENUS (envs ca)
COMMERCIALES D (en milliard) TCACde3 %

2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

") Déplacement d'une tonne de marchandises commerciales sur une distance d'un mille.

LA FORTE GESTION DU RENDEMENT FAVORISE L'EXCEDENT DU CHIFFRE
D’'AFFAIRES AU NIVEAU DE LA CROISSANCE DES TMC



Charges d'exploitation

CHARGES D'EXPLOITATION RATIO D'EXPLOITATION

(en MS CA) (en %)

2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

AVANTAGES DU PLAN STRATEGIQUE DE SEPTEMBRE 2021
SUR LA REINITIALISATION DE LA STRUCTURE DE COUTS



Flux de tresorerie disponibles

FLUX DE TRESORERIE DISPONIBLES "

(en MS CA)

2514 g
2%
I ' :

2017 2018 2019 2020 2021

1) Cette mesure de calcul non conforme aux PCGR n'est pas définie de fagcon normalisée en vertu des
PCGR et peut, par conséquent, ne pas étre comparable aux mesures semblables présentées par
dautres sociétés. Veuillez consulter le site Web, www.cn.ca/2022AGA-nonPCGR, pour une explication
de cette mesure non conforme aux PCGR.

I Flux de trésorerie disponibles
(a l'exclusion des importantes ventes d'actifs)

B Importantes ventes d'actifs

FLUX DE TRESORERIE DISPONIBLES POUR L'EXERCICE


https://www.cn.ca/2022AGA-nonPCGR

Survol des depenses en immobilisations

DEPENSES EN IMMOBILISATIONS 2017-2021

(en GS CA)

Voies et chemins de roulement

principaux 8.0

Technologie de I'information et autres

29 GS

investis en 2021

Matériel roulant 2.5

Capacité, service et efficacité

LES DEPENSES EN IMMOBILISATIONS AMELIORENT LA SECURITE,
LA RESILIENCE ET LA FLUIDITE DU RESEAU



Gestion financiere prudente

RATIO CAPITAUX EMPRUNTES RAJUSTES
BAIIA RAJUSTE SOUS FORME DE MULTIPLE"

(Au 31 décembre et pour I'exercice terminé le 31 décembre)

1.98x
1.82x

2020 2021

") Cette mesure de calcul non conforme aux PCGR n'est pas définie de fagon normalisée en vertu des PCGR et peut. par conséquent. ne pas étre comparable aux mesures
semblables présentées par dautres sociétés. Veuillez consulter le site Web, www.cn.ca/2022AGA-nonPCGR, pour une explication de cette mesure non conforme aux PCGR.

DETERMINE A MAINTENIR UN BILAN SOLIDE


https://www.cn.ca/2022AGA-nonPCGR

Recompenser nos actionnaires

RACHAT D'ACTIONS DIVIDENDES
(en MS CA) (en MS CA)
2,000 2,000
1,700 1 582 1,740
I = l
2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021
Programme de rachat d'action suspendu en 2020 en raison de la « Augmentation du dividende pendant 26 exercices
pandémie et en 2021 dans le cadre de la proposition de consécutifs (TCAC de 16 % en taux de dividende).

regroupement avec le KCS. Hausse de 19 % approuvée pour 2022.

Offre publique de rachat dans le cours normal des activités, de
I'ordre de 5 GS pour un maximum de 42 millions d’actions.

PLUS DE 15 GS REMIS AUX ACTIONNAIRES
AU COURS DES CINQ DERNIERES ANNEES



Creer une solide valeur pour nos actionnaires

Indice : Cours de cléture au 37 décembre 2016 = 100
Hypothése de réinvestissement des dividendes

250

200

150 /

50
2016 2017 2018 2019 2020 2021

e CNR e CN| emmmmTSX —emm—S& P

") Rendement total cumulatif au cours des cing derniéres années.

S&P 130 %"

CNI 99 %"
CNR 88 %"

TSX 57 %"
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Candidats aux postes d'administrateurs

et d'administratrices

Shauneen Bruder

Jo-ann dePass Olsovsky
David Freeman

Denise Gray

Justin Howell

Susan Jones

Robert Knight

L'nonorable Kevin Lynch
Margaret McKenzie

Robert Phillips

Tracy Robinson



Nomination
des auditeurs
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Vote consultatif sur la
remuneération de la haute direction
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Tirer parti d'une solide performance en matiere
d’'efficacite energetique

Nous reconnaissons que le climat est en train de changer, et que les entreprises doivent non seulement
s'adapter, mais qu'elles doivent egalement faire partie de la solution.

Dissocier la croissance des émissions de carbone 43 %
Amélioration de
INTENSITE DES EMISSIONS DE GES DES LOCOMOTIVES ET g::‘;:gfg;‘]es‘if’s
TONNES-MILLES BRUTES (TMB) locomotives depuis
(Tonnes d'éq. COz/millions de TMB par rapport au trafic en milliards de TMB) 1993
o0 20 500
: 48
S 16 400 _—
s I millions
% 12 300 % Tonnes de carbone en
= 3 moins
(@) =3
O 8 200 §
@ o
b - 0
0 4 100 N 1
é Consommation de
0 0 carburant inférieure
93949596 9798990001020304050607080910 11 12 13 14 1516 17 18 19 20 d'environ 15 % par TMB par

. P . . rapport a la moyenne de la
B Intensité des émissions des locomotives === Tonnes-milles brutes S 4
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Engagement a reduire les emissions

Nous reconnaissons que le transport ferroviaire pourrait diminuer considerablement l'impact
environnemental des services de transport. C'est pourquoi nous travaillons activement avec bon nombre
de nos clients afin de les aider a réduire les eémissions de GES de leur chaine d'approvisionnement.

Objectif de 2030 fondé sur la climatologie

COURBE DES EMISSIONS SELON UN SCENARIO BIEN
INFERIEUR A 2°C (Tonnes d'éq. CO,/million de TMB)

12

10

‘W74 9% 43 %

Etat d'avancement 2020 [l Objectif 2030

o

19 20 OBJECTIF VERS
2030 LA CARBONEUTRALITE



Promouvoir nos initiatives de reduction du
carbone

Comme pres de 85 % de nos emissions proviennent de l'exploitation ferroviaire, nous concentrons nos
efforts sur cinq grands domaines strategiques pour ameliorer l'efficacité de nos activités ferroviaires

Accroitre
I'utilisation de
carburants plus
propres

Investir dans Utiliser plus de Tirer parti de Améliorer les

nos parcs et les technologies Putilisation des pratiques
moderniser eécoéenergétiques meégadonnées d’exploitation




Accroitre l'utilisation de carburants plus propres

Nous collaborons activement avec les fournisseurs de carburant et les constructeurs de locomotives, et
nous examinons la possibilite d'accroitre ['utilisation des melanges de carburants durables.




Poursuivre nos efforts en matiere de
developpement durable avec notre premiere
locomotive electrique a batterie

Nous reconnaissons avoir besoin d'une nouvelle technologie de propulsion des locomotives afin de reduire les
emissions de carbone de maniéere considérable dans le but d'atteindre la carboneutralité d'ici 2050.

1




Réeduire notre bilan carbone lié aux activites non
ferroviaires

En investissant dans des solutions novatrices pour le transport par camion et les services intermodaux,
nous nous efforcons d'accélérer la decarbonisation de 'ensemble de la chaine d'approvisionnement du
transport.
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Présentation des administrateurs et des
administratrices

L'honorable
Kevin Lynch

Margaret McKenzie Robert Phillips Tracy Robinson
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Tracy
Robinson

Presidente-directrice generale
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