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Industry peaked along with the world 
economy in early 2008economy in early 2008
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Economic stimulus has recently 
correlated to national Defense cutscorrelated to national Defense cuts

USUS UKUK CanadaCanada

Recent 
Economic 
Sti l

• Comprehensive 
intervention to 
increase lending 
and liquidity

• Budget 
Implementation Act 
to provide C$30bn

• $789bn economic 
stimulus bill passed 
and signed

• TARP support of 
financial entitiesStimulus and liquidity

• Direct takes in RBS, 
Northern Rock, etc.

to provide C$30bn
• Economic Action 
Plan for sectors

financial entities
• Major stakes in Citi, 
AIG, etc.

• F‐22 Raptor
• Communications 

• Expected cuts of 10‐
15%, might incl:

• Only limited budget 
cuts on a program 

Recent 
Military 
Cuts

satellites
• Missile defense
• Naval ship‐building
• Presidential 
helicopter

, g
• Aircraft carriers
• A400M
• Typhoon

p g
by program basis

Overall, Canada appears the least affected by the current economic climate as it 
continues with its aggressive military modernization program
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Suppliers will now focus on exports 
until national procurement reboundsuntil national procurement rebounds
1. Reduction in national 
Defense procurement

3. Rebound in national 
Defense procurement

3

• National priorities favor 
alternative spending 
priorities, such as economic 
stimulus, healthcare, social 

• National forces eventually 
enter a new procurement 
upswing to modernize aging 
equipment

1
, ,

welfare and infrastructure

• Major cuts to procurement 
will occur but military force 
levels will generally remain

q p

• International sales allow 
suppliers to keep costs down 
and innovate during the 
downturn resulting in a

DefenseDefense Export Export 
Business CycleBusiness Cycle

22
levels will generally remain 
unchanged

downturn, resulting in a 
quick refocus to the 
domestic market 

2. Prominence of International Marketplace2. Prominence of International Marketplace

• International customers offer revenue and profit opportunities

• Recent attempts in the US to reform export policy indicate the need 
for suppliers to aggressively pursue the export market
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Economic considerations are a major 
force in the export marketforce in the export market

USUS UKUK CanadaCanada
Economic trends

Industrial 
Participation 
& Offset

• UK Defence & Security 
Organisation, Industrial 
Participation

• Provides subcontracting, 

• Industrial & Regional Benefits 
program through Industry 
Canada

• Promotes defence 

• Buy America (minimum 50% 
local content)

• US job requirement even if 
platform is foreign (e g

Economic trends

& Offset technology and R&D to UK 
defense industry

subcontracting and 
investment

platform is foreign (e.g. 
Presidential Helicopter, KC‐X)

• PPP / PFI • Pilot training PFI
Defense

Procurement 
Financing

• PPP / PFI
• Military Flight Training 
System

• Future Strategic Tanker
• C‐17 lease

• Pilot training PFI
• Lease of commercial 
helicopters

• Heron and other small UAV 
leases

Future?

Governments will need to look to stimulate local industry through innovative 
financing to overcome budget constraints on major procurement items –
Offsets – an economic tool which may be leveraged in such support
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Disclaimer
This document has been prepared by Blenheim Capital Partners Limited ("BCPL"), for information purposes only. It comprises BCPL’s proprietary information and is strictly private and confidential and must 
not be disclosed to any person without BCPL’s written consent. This document as well as any information or data derived from it and any analyses, compilations, studies and other material prepared by you 
from this document (“derivative information”) must be held in complete confidence by you.  Upon request from BCPL, you will immediately return or destroy all copies of this document and all derivative 
information.

This document is an indicative summary of the terms and conditions of the transaction described herein and may be amended, superseded or replaced by subsequent summaries. The final terms and 
conditions of the transaction will be set out in full in the applicable transaction confirmation, offering document(s), pricing supplement or binding transaction document(s).  This document shall not constitute 
an underwriting commitment, an offer of financing, an offer to sell, or the solicitation of an offer to buy any securities described or referred to herein. No transaction or service related thereto is contemplated 
without BCPL' s subsequent formal agreement. 

BCPL is acting solely as principal and not as advisor or fiduciary. BCPL does not provide, and has not provided, any investment advice or recommendation to you in relation to the transaction and/or any related 
securities described herein. You may not rely on any communication (written or oral) from BCPL as investment advice or as a recommendation to enter into any transaction. Accordingly BCPL is under no 
bli ti t d h ll t d t i th it bilit f f th t ti d ib d h i Y t d t i b h lf th h i d d t f i l d i th it tobligation to, and shall not, determine the suitability for you of the transaction described herein. You must determine, on your own behalf or through  independent professional advice, the merits, terms 

conditions and risks of the transaction described herein. You must also satisfy yourself that you are capable of assuming, and assume, the risks of any such transaction. BCPL accepts no liability whatsoever for 
any direct or consequential losses arising from the use of this document or reliance on the information contained herein. This document is not intended to be relied upon by any person.  

This document is being made available in the UK to persons who are investment professionals as defined in Article 19 of the FSMA 2000 (Financial Promotion Order) 2005 and/or to high net worth entities 
within the  scope of Article 49 of that Order.  Outside of the UK, it is directed at persons who have professional experience in matters relating to investments of the kind described herein.  Any investments to 
which this document relates will be entered into only with such persons.  This document is not for distribution to retail customers.  If you are not permitted, as a result of applicable law or regulation, to 
receive this document, then you must immediately notify BCPL and must return or destroy this document.  In the absence of such notification, you shall be deemed to represent and warrant to BCPL that you 
are entitled to receive this document.

BCPL does not guarantee the accuracy or completeness of information which is contained in this document and which is stated to have been obtained from or is based upon trade and statistical services or 
other third party sources. Any data on past performance, modelling, scenario analysis or back‐testing contained herein is no indication as to future performance. No representation is made as to the 
reasonableness of the assumptions made within or the accuracy or completeness of any modelling, scenario analysis or back‐testing. All opinions and estimates are given as of the date hereof and are subject 
to change. The value of any investment may fluctuate as a result of market changes.  The information in this document is not intended to predict actual results and no assurances are given with respect 
thereto.

BCPL, its affiliates and the individuals associated therewith may (in various capacities) have positions or transact in transactions or securities (or related derivatives) identical or similar to those described 
herein.

NO ACTION HAS BEEN MADE OR WILL BE TAKEN THAT WOULD PERMIT A PUBLIC OFFERING OF ANY SECURITIES DESCRIBED HEREIN IN ANY JURISDICTION IN WHICH ACTION FOR THAT PURPOSE IS 
REQUIRED. NO OFFERS, SALES, RESALES OR DELIVERY OF ANY SECURITIES DESCRIBED HEREIN OR DISTRIBUTION OF ANY OFFERING MATERIAL RELATING TO ANY SUCH SECURITIES MAY BE MADE IN OR 
FROM ANY JURISDICTION EXCEPT IN CIRCUMSTANCES WHICH WILL RESULT IN COMPLIANCE WITH ANY APPLICABLE LAWS AND REGULATIONS AND WHICHWILL NOT IMPOSE ANY OBLIGATION ON BCPL OR 
ANY OF ITS AFFILIATES.

PUBLIC DOCUMENT
THIS DOCUMENT DOES NOT DISCLOSE ALL THE TERMS, RISKS AND OTHER SIGNIFICANT ISSUES RELATED TO ANY INVESTMENT IN ANY SECURITIES/TRANSACTION. PRIOR TO TRANSACTING, POTENTIAL 
INVESTORS SHOULD ENSURE THAT THEY FULLY UNDERSTAND THE TERMS OF THE SECURITIES/TRANSACTION AND ANY APPLICABLE RISKS AND HAVE TAKEN APPROPRIATE INDEPENDENT PROFESSIONAL 
ADVICE. THIS DOCUMENT IS NOT A PROSPECTUS FOR ANY SECURITIES DESCRIBED OR REFERRED TO HEREIN. INVESTORS SHOULD ONLY SUBSCRIBE FOR ANY SECURITIES DESCRIBED HEREIN ON THE BASIS OF 
INFORMATION IN THE RELEVANT PROSPECTUS AND NOT ON THE BASIS OF ANY INFORMATION PROVIDED HEREIN.


