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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 sur mǃˡwbmvbujpoet 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 pas tǃbwˡsfset rvǃforaison 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. Les récoltes céréalières 2025-2026 au Canada et aux États-Unis ont été supérieures à
leurs moyennes quinquennales respectives. La Compagnie présume que les récoltes céréalières 2026-2027 au
Canada et aux États-Unis correspondront à leurs moyennes quinquennales respectives. Le CN prévoit une
croissance des TMC globalement stable. Le CN présume aussi que la valeur du dollar canadien en devise
américaine sera 0,715 $ en 2026 et que le prix moyen du baril de pétrole brut (West Texas Intermediate) se situera
dans une fourchette de 60 $ USà 70 $ USle baril en 2026. La Compagnie souligne rvǃjmexiste un risque accru lié à
la demande attribuable à la volatilité du contexte macroéconomique et aux tensions commerciales mondiales.

Les énoncés prospectifs ne constituent pas des garanties de rendement futur et impliquent des risques, des
incertitudes et eǃbvusftéléments 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
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 ou les
conflits et 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 à mǃˡhbsede 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 et 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 Canadaet 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. Il oǃza 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 surmǃjogpsnbujpodisponible 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 à 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
donnérvǃjmtsont difficiles à prévoir et pourraient fluctuer considérablement. Par conséquent, le CN ne fournit pas
de mesure de calcul conforme aux PCGR et correspondante 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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Marges incrémentales solides grâce aux initiatives de gestion des coûts

2025
Ratio d'exploitation 

2025
BPA dilué 

TR4 
Ratio d'exploitation 

TR4
BPA dilué 

Forte croissance des bénéfices et amélioration de 
la marge pour le trimestre

Croissance eft!qspevjut!eǃfyqmpjubujpo!de 2 % lors 
du TR4 grâce à la plus forte croissance des 
wpmvnft!ef!mǃjoevtusjf

Opérations fluides et efficaces même avec 
mǃbssjwˡf!qsˡdpdf!ef!mǃijwfs

Accent continu sur une exécution disciplinée, un 
contrôle rigoureux des coûts et une meilleure 
utilisation des actifs

61,2 %    60,1 %
q 140 pdb          q 250 pdb

2,03 $    2,08 $
p 12 %             p 14 %

Dpoof ezobnjrvf qpvs ufsnjofs mǮbooíf
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, par 
dpotˡrvfou-!of!qbt!ˢusf!dpnqbsbcmft!bvy!nftvsft!tfncmbcmft!qsˡtfouˡft!qbs!eǃbvusft!tpdjˡuˡt/!Qpvs!vof!fyqmjdbujpo!ef!dft!nftvres 
ef!dbmdvm!opo!dpogpsnft!bvy!QDHS-!dpotvmufs!mǃboofyf!«Nftvsft!ef!dbmdvm!opo!dpogpsnft!bvy!QDHSº/

Déclaré Rajusté 1)

61,9 %    61,7 %
q 150 pdb          q 120 pdb

7,57 $    7,63 $
p 8 %               p 7 %

Déclaré Rajusté 1)

Déclaré Rajusté 1)Déclaré Rajusté 1)
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Rfsgpsnbodf ímfwíf tvs mǮfotfncmf eft qsjodjqbvy joejdbufvst pqísbujpoofmt

Poursuite des opérations efficientes 
et gains de productivité 
supplémentaires

Quatre mois consécutifs de 
mouvements record de céréales

Nbjoujfo!eǃvo!tfswjdf!tpmjef!qpvs!
mǃfotfncmf!ef!mb!dmjfouˠmf

Transition vers un modèle 
eǃfyqmpjubujpo!ijwfsobm!ƿle réseau 
est demeuré fluide

Opérations

Chemin de fer à horaire fixe en action
Principaux indicateurs de mesure opérationnels

210

215

TR4-24 TR4-25

7,1
7,0

TR4-24 TR4-25

94 % 94 %

TR4-24 TR4-25

p2 % q-1 % inchangée

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.
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Cddfou dpoujov tvs mǮbnímjpsbujpo ef mb qspevdujwjuí

Adhésion au Plan soutient le mouvement 
fluide des trains à travers le réseau

Alignement des ressources permettant 
ainsi le juste équilibre entre les volumes et 
mb!dbqbdjuˡ!eǃfyqmpjubujpo

Amélioration de la productivité des 
locomotives-!bvhnfoubou!mǃvujmjtbujpo!eft!
actifs

q 1 %
RENDEMENT DU CARBURANT

TR4 2025 vs. TR4 2024

p 14 %
TMB/EMPLOYÉ DU TRANSPORT 1)

TR4 2025 vs. TR4 2024

p 5 %
TMB REMORQUÉES EN FONCTION DU TOTAL DES HP

TR4 2025 vs. TR4 2024

Opérations

Mise à jour sur les principales initiatives en matière d'efficacité
Exploitation du réseau

Discipline du Plan Ajuster la taille des ressources Bnˡmjpsfs!mǃfggjdbdjuˡ

1) Employés des trains et des locomotives (mécaniciens et chefs de train).
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TR4 
Qspevjut!eǃfyqmpjubujpo

2025 
TMCs 2)

2025 
Qspevjut!eǃfyqmpjubujpo

Croissance des volumes stimulée par la 
forte demande des produits céréaliers et 
des gains intermodaux

Croissance dans tous les segments des 
produits pétroliers et chimiques

Activités transfrontalières pour les produits 
gpsftujfst-!mǃbdjfs-!mǃbmvnjojvn!fu!mǃbvupnpcjmf!
dpoujovfou!eǃˢusf!bggfduˡft!qbs!les droits de 
douane

Faiblesse dans des marchés clés atténuée 
fo!gbdjmjubou!mǃbddˠt!˘!eft!marchés 
alternatifs et en stimulant activement de 
nouvelles affaires grâce à des initiatives 
ciblées sur le terrain

4,5 G$
p 2 %

17,3 G$
p 2 %

238,2 G
p 1 %

Marchés

Résolument concentrés sur la réussite de nos clients
Rpjout tbjmmbout eft qspevjut eǮfyqmpjubujpo

TR4 
TMCs 2)

61,7 G
p 4 %

-13%

4%

10%

6%

-1%

-8%

-4%

4%

Wbsjbodf!eft!Qspevjut!eǃfyqmpjubujpo!bv!US5!fo!efwjtf!

constante 1)     (TR4 2025 vs TR4 2024)

Autres produits 
eǃfyqmpjubujpo

Véhicules automobiles

Intermodal

Produits céréaliers et
engrais

Charbon

Produits forestiers

Métaux et minéraux

Produits pétroliers
et chimiques

Le service demeure un facteur clé de différenciation

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!sociétés.
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 alors connues, et elles peuvent êusf!npejgjˡft!mpstrvf!ef!mǃjogpsnbujpo!qmvt!dpnqmˠuf!efwjfou!ejtqpojcmf/
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Intermodal international
ÅPerspectives à court terme difficiles pour les 

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

Intermodal nord -américain
ÅFggfsu!tvs!mǃfyfsdjdf!dpnqmfu!eft!hbjot!mjˡt!bv!
tfswjdf!sˡbmjtˡt!mǃbo!efsojfs

Automobile
ÅEn ligne avec les prévisions de production

Produits céréaliers
ÅCan ƿRécolte record avec potentiel 

supplémentaire au T3, dépendant de la 
efnboef!qpvs!mǃfyqpsubujpo-!eft!qsjy!
favorables et des stocks
ÅÉ.U. ƿdemande de la Chine pour le soya au 

T1 et exportations robustes de maïs en H1

Charbon
ÅCan ƿhausse du charbon métallurgique
ÅÉ.U. ƿefnboef!qpvs!mǃfyqpsubujpo!ef!dibscpo!

thermique demeurant faible

Engrais
ÅFaiblesse de la demande intérieure et 

normalisation de la demande pour 
mǃfyqpsubujpo!tvjuf!bvy!npvwfnfout!qpoduvfmt!
soutenus en T2/T3 2025
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Produits pétroliers et chimiques
ÅCroissance des exportations de LGN via Rupert
ÅCroissance des produits raffinés provenant de 

la phase 2 du terminal de carburant du Grand 
Toronto, après les longues interruptions de 
2025
ÅNouvelle capacité pour le pétrole brut

Métaux et minéraux
ÅCroissance attendue du sable de fracturation 
fo!tfdpoef!npjujˡ!eǃbooˡf
ÅFondamentaux faibles pour le minerai de fer
Åˆwpmvujpot!eft!gmvy!eǃbdjfs!fu!eǃbmvnjojvn

Produits forestiers
ÅMises en chantier stables et impact 

supplémentaire des droits de douane et autres 
droits américains

Marchés

Marchandise Vrac Produits de consommation

Perspectives de volumes modérés pour 2026
Perspectives pour 2026 versus 2025

Profil de c roissance des volumes concentré au second semestre
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