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Projet d'aménagement hydroélectrique 
de la Toulnustouc par Hydro-Québec 

Introduction Côte-Nord 6211-03-061 

A l'autorru,e 1Q02, Hydro-Québec (l992a.b) a 
::-résenté :'èS ::,ré•.-~ions de l'é\·0lution cie la . . 
-:iemande ,::élec:r:c::é air.si que son rlan de 
cié•.-eloppe::1enr ?CL: :a pè-iode 1002.2010. c~ 
dcx."'..llnents de ..:ors..;.;:::!tion publique ont été SW\is 
en féHier :003 par :e dépôt des er1gagements 
c,re:is de perior.r.dr . .:::> de la ;:-art t.i"Hydro-Z..,>ue~ 
; 1°~3\ ~ot.:: la ?é:°iLX:e plus immédiate Je 1003 
:: 1..i~~ - Cc>s .:ier.i.ie~;c .:iocur:1er1ts ains; ùl.!e les 

iT'.é:noires ~e<;;.i s 0:-.: été .:mal\·sés en mar:: 1 cc:_; 

par la Cor.uni.ssior. .:e l' éccn0mie et du tra\·aü 
de J'.-\.ssemblè€ na::iünaie du Québec qui a émis 
des recomrnandaticns à l'égard de l'ensemble 
du plan de dévelop~ment àe la société d'État 
et des hausses tarii~es. Suite à ces recomman­
dations , le Lieute!"...?.nt-gou\·emeur en Conseil 
a donné son app,xc.tion à des hausses ta.riaires 
de l'électricté de :3- , et de lü°o pour les années 
1093-94 et 199-!-~3. Ces au~mentations sent 
pa.rticulièrement faït-~ !o~--udles sont comœrée;. 
non seuleme!'lt à -:e:.les demandées par Evdro­
Québec. soit 2.3° « èt 2.ï0 o, mais aussi à celles 
accordées au cours des trois dernières années. 
soit 7.3°0. 7.0°0 e t .3 .3°0. 

Les dê?en-ce; d-a:,·esti.s..."€me1t que cette ~é!é 
s·apprête à réaliser .Ju .:ours des trois prcc~es 
années, soit 4.3 r:ü!:iards de dollars/ an (Eydro­
Québec. 1sq3), et .:iurant la ~écennie de 1493 
à 2002, soit 32.ô rrülliards de dollars au total 
IH:'dro-Quél:-e:, 1ocr....a), \'Ont exercer des pressions 
à la hausse sur les tarifs puisque ces dépenses 
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feront leur apparition dans les coûts à tra\'ers 
l'amortissement du capital et les intérêts à payer. 
D'autre part le gouvernement exige de sa société 
d'État qu'elle garde constantes à 1 950 millions 
de dollars ses dépenses nomina.les d'exploitation 
durant les années 1993, 1994 et 1995.1 Ces deux 
facteurs exercent donc des effets opposés sur 
la progression des tarifs alors qu'Hydro-Québec 
vise à maintenir les critères financiers de couver­
ture des intérêts de la dette et de capitalisation 
à un niveau rai5oonable. 2 Il devient donc oppcrtun 
de déterminer si les faibles hausses tarifaires 
accordées sont appropriées. 

w prévision de l'évolution à long terme de 
la demande québécoise d'électricité est particu­
lièrement difficile à réaliser à œ moment-a: d'un 
côté, le pes.simisme est de mise dans un cootexte 
de faible croissance économique qui perdure; 
d 'un autre côté, il y a l'expérience historique 
récente qui indique que la demande d'électricité 
régulière a crû à un rythme éleYé au cours de 
la dernière décennie, soit 4.7~·o par année. De 
plus, se sont ajoutées des préoccupations plus 
pressantes à l'égard de l'environnement. Ces 
nouvelles préoccupations se manifestent à la 
fois du côté de la demande et du côté de J'offre 
d 'électricité.3 Cependant il ne faut pas perdre 
de vue que dans le secteur de l'électricité, un 
horizon relativement long doit être considéré 
puisque les effets des interventions sur la demande 
sont lents à se manifester et qu'il peut s'écouler 
plusieurs années avant que des rouveaux moyens 
de production entrent en opération. 

Il y a donc un besoin pour uœ analyse intégrée 

1/ Voir Brodeur et al., (1993). La nature de cette 
nouvelle contrainte ainsi que ses implications 
seront discutées ultérieurement. Rappelons que les 
salaires forment environ 75~o des dépenses d 'ex­
ploitation. 

2/ Aucun dividende n'est versé au gouvernement 
du Québec si ces critères ne sont pas respectés. 
Voir LRQ, chapitre H-5, 'Loi sur Hydro-Québec.' 

3/ Pour des précisions concernant les préoccu­
pations environnementales, voir Hydro-Québec 
(1992c). On note qu'une proportion importante des 
groupes ayant participé à l'exercice de consultation 
publique, organisé par Hyd..ro-Ouébec dans le cadre 
de son plan de développement, est constituée de 
groupes environnementaux. 
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des différentes \'ariables et des mesures qui 
influencent la demande et la production d'élec­
tricité. L 'objectif \i.sé dans ce texte est justement 
la présentation d 'une analyse intégrée du récent 
plan de développement d'Hydro-Québec (1992a) 

(1993) où le cadre institutionnel de la déter­
rninaticn du prix de l'électricité et les interactions 
entre la demande et l'offre d'électricité sont 
explicitement pris en considération. 

Voici l'ordre de développement dans la 
première section, il y a un bref rappel de l'ap­
proche réglementaire dans la~ s'inscrit l'appro­
batioo du plan de dévelq,pement d'HydroQuébec. 
La seconde section porte sur l'évolution de la 
demande d 'électricité adressée à Hydro-Québec 
au cours de la dernière décennie. La troisième 
section contient une courte description du cadre 
d'analyse utilisé pour étudier le plan de déveq:,pe­
ment d'HydroQuébec. Les deux sections suivantes 
présentent les résultats: la prévision d'Hvdro­
Québec à l'égard de la croissance de la d~e 
d'électricité est d'abord considérée comme donnée; 
dans un second temps, on laisse la demande 
d 'électricité interagir avec la production par 
l'intermédiaire de son prix. la principale conclu­
sion qui ressort de cette analyse comparative 
est que la demande québécoise d 'électricité devrait 
croitre à un rythme assez lent par rapport à l'ex­
périence historique récente; cependant cette 
demande devrait augmenter à un rythme plus 
élevé que celui anticipé par Hydro-Québec. En 
l'an 2010, la demande devrait excéder de 161Wh, 
soit 8.6°0, le niveau prévu par la société d'État. 
Cette croissance plus forte de la demande d'élec­
tricité découle du changement des prix relatifs 
favorable à cette source d 'énergie. Cette baisse 
d u prix réel de l'électricité est due à la chute 
du coût unitaire réel d'exploitation, comme il 
a été demandé par Je gouvernement. Il reste à 
vérifier si H ydro-Québec sera à même de réaliser 
de telles économies de coûts durant les deux 
prochaines décennies. 

1. La réglementation québécoise de 
l'électricité 

De par sa loi constituante,4 Jes actions d'Hydro-

4/ LRQ, chapitre H-5, 'Loi sur Hydro-Québec.' 
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Québec sont détenues par le ministre québécois 
des Finances, mais la société d'État est contrôlée 
par le ministre des Ressources naturelles. Le 
Lieutenant-gouverneur en Conseil approuve le 
plan de développement et les changements tari­
faires après un examen d 'une commission de 
l'Assemblée nationale. Jusqu'à cette année, l'ana­
lyse du plan de développement et des demandes 
tarifaires par le gouvernement suivait un cycle 
annuel. Ce cycle est apparu trop court pour le 
plan de développement et il ne laissait pas 
suffisamment de place à une consultation plus 
approfondie. 

Dorénavant, le dépôt et l'analyse du plan 
de développement s'effectuent à tous les trois 
ans et ce dépôt est précédé d 'une consultation 
publique élargie de la part d'Hydro-Quebec. Le 
plan de développement fait état non seulement 
de l'évolution de la demande d 'électricité et des 
moyens pour y satisfaire tels que prévus par 
la société d'État, mais aussi des résul tats àe sa 
consultation publique. Au cours du présent 
exercice, Hydra-Québec a mené pendant près 
d 'un an une consultation auprès à'emiron quatre­
vingts organismes sur quatre thèrr.es: les exporta­
tions d 'électricité, les ver.tes JLL"< industries fo rtes 
consommatrices d'électricité. les ~or.omies d '~'ler­
gie et les moyens de proàucjon. Différents scé­
narios ont été élaborés et les résultats ont été 
comparés en mettant l'accent sur l'évolution de 
la demande d'électricité, la nature des moyens 
de production, l'environnement et l'emploi en 
général. Dans son plan de développement, la 
société d'État indique pour chaque thème l'option 
retenue. 

La présentation du plan de développement 
en octobre 1992 a été sui\·ie du dépôt des engage­
ments de la part d 'Hydro-Québec pour les trois 
prochaines années. Ces engagements portent 
sur la fiabilité du réseau et sur le niveau de satis­
faction des clients ainsi que sur les aspects finan­
ciers. L'analyse de la hausse tarifaire. qui a coïncidé 
avec celle du plan de développement pour cet 
exercice, continuera de s'effectuer annuellement. 5 

5/ Lors de ce premier exercice, le gouvernement a 
accordé exceptionnellement une hausse tarifa ire 
pour les deux prochaines années, soit 1993-1994 et 
1994-1995. Cette situation est cohérente avec la 

-~~---.,._.~-~--~··---- . -· . . - - - . . - . .. 

Il y aura aussi un suj\·i annuel portant sur le 
plan de développement. A la fin de ce premier 
exercice triennal, nous nous re'Jouvons avec une 
pmision de l'évolution de la àemande québécoise 
d'éleè:ridé. différentes politiques pour lï.ru1uencer 
et t.:n e.semble de moyens de proo.uctirn identifiés 
pour satisfaire cette demande. Le tout constitue 
!e pian de développement d'Hydro-Québec jusqu'à 
l'an 2010, avec accent sur les trois premières 
années.. Cest ce plan que na.JS désirons maintenant 
analvser. 

2. Évolution récente de la demande 
d'électricité 

Afin de mieux saisir la portée des prévisions 
de demande et de production d'électricité au 
Quéœc pour les années futures. il est bon d'avoir 
présente à l'esprit la prog:-ession récente de la 
de:Y-.ar.de d 'électricité qui est adressée à Hyciro­
Qué'.:'ec. Cette irJormation nous est four...ie au 
tabie.1u l pour trois régions. soit Je Québec. les 
autres provinces canadiennes et les États-L'nis, 
et ?OllI deux types d 'électricité. soit régulière 
et exœde:1taire. Le premier type d 'électricité réfère 
à i.;_,, se:Yice que d oit satisfaire le producteur 
au ::--.o:.',er.t où le client le demande. 0 alors qu'il 
n·y a ;:-as une telle obligation pour le second type. 

Le marché le plus important est évidemment 
celui de l'électricité régulière au Québec. C'est 
aussi celui sur lequel portent plus directement 
les inten·entions d'Hydro-Québec et la réglementa­
tion du gouvernement. Au cour.; de la décennie 
1982-1992, la demande québécoise d 'électricité 
régulière a crû au rythme armuel moyen de -l.7''o, 
ce qui implique un doublement à tous les quinze 
ans. La croissance a été plutôt continue, à l'excep­
tion des trois années 1989 à 1991 où il v a eu 
stagnation. Le rythme de croissance des ventes 
d 'électricité régulière vers les autres pro\·inces 
a é té faible à 2.5% par an alors que celui vers 
les États-Crus fut élevé à 11 °·o. 

dire,,::i\·e du gouvernement concernant le maintien 
à un :,.;\·eau nominal constant des frais d 'exploi­
tatior. d 'Hydro-Québec pour la période 1993-1995. 

6/ Pour l'exportation, il est également possible qu 'il 
v ait obligation de la part du client d'acheter une 
quantité minimale d 'élèctricité. 
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Tableau 1: Ventes d 'électricité par Hydro-Québec de 198:? à 1992 (GWh) 

Québec Autres provinces Êtats-Lnis Total 

Année régulière excédentaire régulière excédentaire régulière excédentaire 

1982 83 541 2 157 2 687 6 658 3 068 5 467 103 578 
1983 85 141 2 990 3 639 5 673 3 063 7 162 107 666 
1984 91 022 9 911 3 219 8 424 3 080 8 159 123 815 
1985 97 641 12 105 3 ill 11 187 3 476 6 108 133 939 
1986 103 537 13 652 2 923 11 388 4 0Sï 8 566 144 123 
1987 110 377 13 74-0 2 703 9~9 5 610 10 807 152 886 
1988 119 726 8 723 2 970 2 050 6 194 5 670 145 333 
1989 127 487 306 3 925 90 4 905 796 137 509 
1990 125 960 5 4 063 23 4 689 428 135 168 
1991 127 231 0 3 864 93 5 559 299 137 046 
1992 131 962 0 3 443 81 8 708 359 144 553 

Taux de croissance annuel mo:i:en (%) 

1982-92 4.7 2.5 11.0 3.4 

Source: Hydro-Québec, Historique f inancier et statistiques JZ.:erses. annuel. 

l 'évolution des ventes d'électricité excédentaire 
a suivi la même tendance sur les trois marchés: 
il y a une forte progression de 1982 à 198ï et 
par après, ce fut le déclin pour se retrouver à 
un niveau marginal en 1992. la progressicn rapide 
fut associée avec le parachèvement des travaux 
du complexe hydroélectrique de la Baie-James 
phase I qui a contribué au quasi-doublement 
de la capacité de production d'Hydro-Québec 
et aux apports hydrauliques supérieurs à la 
moyenne du début des années quatre-vingts. 
De 1987 à 1991, les précipitations atmosphériques 
ont été inférieures à la moyenne, ce qui entraina 
la chute des ventes d'électricité excédentaire. 
Durant la saison de chauffage 1992-1993, le niveau 
des réservoirs d'Hydro-Québec a été rétabli pres­
qu'à la normale. la détérioratioo de la cortjordure 
économique, ainsi que de nouveaux programmes 
d'efficacité énergétique mis en place dans les 
États du Nord-Est américain, ont également 
contribué de façon non négligeable à la baisse 
des exportations d'électricité excédentaire. 

la dernière colonne du tableau 1 montre que 
les ventes totales d'Hydro-Québec ont progressé 
au rythme annuel moyen de 3.4%. Cependant 
la croissance fut très irrégulière. On note, en effet, 
un taux de croissance annuel moyen des ventes 
totales de 8.1% pour la période 1982-1987, suivi 
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d 'une relative stagnation avant la reprise p ius 
ferme de 1992. 

3. L'outil d'analyse 

l'outil d'analyse utilisé pour étudier le plan de 
développement d 'Hydro-Québec est le modèle 
CA'\i1ŒM qui fut adapté au contexte québécois.;­
Cest un modèle de simulation à caractère~ 
économique qui incorpore les caractéristiques 
principales de la réglementation sous-jacente 
à la détermination des tarifs d'électricité d'une 
société d'État comme Hydro-Québec. Ce modèle 
de simulation comprend trois modules: la 
demande d 'énergie et de l'électricité, la productiŒl 
d 'électricité et les aspects financiers. Bien que 
certaines parties du modèle reposent sur des 
critères d'optimalité comme celles de la demande 
et de la production, ce n ·est pas le cas pour le 

ï / Cette adaptation est présentée dans Bélanger et 
Bernard (1992). Ce modèle a déjà été utilisé pour 
analyser le plan de développement d 'Hydro-Qué­
bec en 1990 dans Bélanger et Bernard (1991). De 
plus, il a servi à l'étude de sujets particuliers 
comme la gestion financière des services publics 
d 'électricité (Bernard et Thivierge (1988) et le projet 
Grande-Baleine (Bernard, Genest-Laplante et 
Laplante (1992)). 
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plan des équipements. Le plan des équipements 
de production, de transport et de distribution 
est établi à partir des informations fournies par 
Hydro-Québec (1992a) et il est adapté de manière 
à satisfaire certains critères techniques comme 
la marge de réserve et la probabilité de la perte 
de puissance. 

Le prix de l'électricité est la variable clé qui 
permet une intégration cohérente des différentes 
parties du modèle. Ce prix est établi de manière 
à rencontrer de façon tendarrielle les deux critères 
financiers sous-jacents à la détermination du 
dividende d'Hydro-Québec payé au ministre 
des Finances. Aucun dividende n'est versé si 
la couverture des intérêts bruts n'est pas de 100% 
ou si le taux de capitalisation est inférieur à 25%. 
Dans la pratique, il arrive que le gouvernement 
accepte des hausses tarifaires qui ne permettent 

· pas de satisfaire l'un et l'autre critère financier; 
dans ce cas, la hausse des tarifs est limitée à 
celle autorisée. 

De façon générale, le niveau des tarifs est 
établi en fonction des coûts moyens de production 
qui comprennent les dépenses d'exploitation, 
les taxes, l'amortissement du capital et les dé­
penses nettes d'intérêt, tout en considérant les 
deux critères financiers ci-haut mentionnés. Le 
prix de l'électricité influence la demande à travers 
les élasticités-prix. Le tableau 2 présente les élasti­
cités-prix et revenu de la demande sectorielle 
d 'électricité au Québec à court et à long terme. 
Les élasticités-prix incorporent à la fois l'effet 
sur la demande d'énergie totale et l'effet de 
substitution entre les formes d'énergie. Il peut 
être constaté que les élasticités-prix sect9rielles 
sont inférieures à l'unité à court terme, mais 
supérieures à l'unité à long terme. Les élasticités­
revenu sont toutes plus faibles que l'unité, à 
l'exception du secteur industriel à long terme. 
Compte tenu de la consommation par secteur, 
l'élasticité-revenu de long terme pour l'ensemble 
de l'économie est évaluée à 0.80. 

Les variables utilisées comme intrants exo­
gènes au modèle sont de deux catégories: 
premièrement, il y a les variables macro-écononù­
ques comme l'inilation, les ménages, le P.I.B., 
le taux d'intérêt et le taux de change. Deux­
ièmement, il y a les prix des produits pétroliers 
et du gaz naturel. Le tableau 3 montre les 

T~bluu 2: Élasticités-prix et revenu de la de~ande 
québécoise d'électricité 

Pro: Revenu 

Court Long Court Long 
terme terme terme terme 

Résidentiel -0.30 -1.25 0.17 0.40 
Commercial -0.33 -133 0.38 0.67 
lndustriel -0.14 -1.02 0.65 1.36 
Éclairage de rue -0.15 -1.05 0.06 0.41 

Court terme: 1 an 

Long terme: à l'équilibre. Le processus d'ajustement 
est très lent et on considère que le taux d'ajuste­
ment est d'environ 85% après 20 ans. 

Source: C.W. Carr (1992) 

hypothèses d'Hydro-Québec: à ce sujet. Ces 
hypothèses sont adoptées intégralement dans . 
notre analyse du plan de dé...-e1oppement de cette 
société d'Etat Hydro-Québec prévoit qu'il y aura 
une baisse à long terme dans les taux de croissan:e 
du nombre de ménages et du P.I.B. québécois. 
De plus, le prix réel du pétrole devrait croitre 
au rythme annuel de 20"o de 1992 à 2006 pour 
ensuite demeurer stationnaire; le prix réel du 
gaz naturel devrait augmenter de 5.0% par année 
durant toute la période. Ces variables, ainsi que 
les coûts des équipements de production. transpxt 
et distribution, servent de base aux calculs du 
prix de l'électricité, de la demande et de certains 
indicatews usuels servant à éo. âluer la perlormanœ 
des services d'électricité. 

4. Analyse du scénario exogène 

Deux types de scénarios sont élaborés à partir 
du modèle décrit brièvement dans la section 
précédente. Dans le premie: scénario, l'évolution 
de la demande québécoise d'électricité régulière 
telle que prévue par Hydro-Québec (1992b) est 
adoptée intégralement Cette demande anticipée 
incorpore des économies d'électricité de 9.3 TWh 
en 2CXXJ et de 18.0 1Wh en 2010. 8 Le modèle est 
alors utilisé pour calculer quelques statistiques 

8/ Les dépenses pour ces programmes apparais.sent 
comme dépenses d'investissement. 
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Tableau 3: Principales variables macroéconomiques (taux de croissance réel annuel moyen) 

Période Inflation Ménages 

1992-2000 2.4 1.7 

2000-2010 3.5 1.0 

1992-2010 3.3 1.3 

a) Taux nonùnal moyen sur la période 

Source: Hydro-Québec (1992b), (1993) 

Prix du 
pétrole 

2.0 

1.2 

1.6 

de production associées à la fiabilité comme 
l'excédent de capacité ou la réserve(%) et l'élec­
tricité libre mesurée sur la base des apports hy­
drauliques à la moyenne. En ce qui a trait aux 
finances, le prix de l'électricité est établi à partir 
des critères financiers de couverture d'intérêts 
et de capitalisation, mais celui-ci n'influence pas 
la demande. Il y a une exception à cet exercice 
de détermination des prix de l'électricité: la hal.JS5e 
annuelle maximale jusqu'en l'an 2010 ne peut 
pas excéder 1.5% en terme réel année par année. 
Dans le second scénario, présenté à la section 
suivante, le prix de l'électricité influence la de­
mande et le plan des équipements est ajusté de 
façon à maintenir les mêmes standards de fiabilité 
du côté de la production. 

Lors de l'approbation des hausses tarifaires 
au printemps 1993, le gouvernement du Québec 
a utilisé un oouvel în;;trument de contrôle à l'égard 
d'Hydro-Québec. En effet, le gouvernement a 
demandé à sa société d'État de maintenir cons­
tantes ses dépenses nominales d'exploitation pour 
les années 1993, 1994 et 1995.9 Par rapport au 
niveau normalement attendu, il s'agit d 'une 
coupure de 437 millions de dollars en 1995, soit 
de 18%. Il s'agit donc d'une réduction très 
considérable. Le coût unitaire d'exploitaticn dlutera 
de 4.8% par année de 1992 à 1995. L1 bais.se réelle 
sera encore plus accentuée. Après 1995, nous 
avons posé l'hypothèse que le coût réel unitaire 
d'exploitation continuera à chuter au rythme 
de 1 % par année jusqu'en 2000; par après, il 
demeurera constant et ainsi il suivra l'inflation. 

Le tableau 4 présente les données de demande 

9 / Les dépenses d 'exploitation représentent l'en­
semble des coûts moins les frais d'intérêt, les taxes 
et la dépréciation du capital. 
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Prix du PIB Taux Taux de change• 
gaz naturel d'intérêt" (SCAl'. / SE.C.) 

5.0 2.9 9.8 1.25 

5.0 2.4 9.8 1.24 

5.0 2.6 9.8 1.25 

et de production d 'électricité associées à l'analyse 
du scénario exogène. Hydro-Québec (1992b) prévrit 
que la demande québécoise d'électricité croitra 
au rythme annuel de 2.6% de 1992 à 2CXX) et de 
1.1 % de 2000 à 2010; pour toute la période, 
l'augmentation annuelle sera de 1.8%. La plus 
forte haUS5e de la première sous-période provient 
surtout du secteur industriel, alors que la baisse 
dans la seconde sous-période provient du 
ralentissement général de la démographie et de 
l'économie. Il faut noter que le taux de croissarce 
de 1.8% est beaucoup plus bas que celui obse.-..·é 
au cours de la dernière décennie, c'est-à-dire 
-1.7°:o, au moment où il se produisait une forte 
substitution en faveur de l'électricité, surtout 
pour le chauffage des locaux. De plus, i1 est 
relativement faible en comparaison avec celui 
attendu de la croissance économique qui 5 de 
2.6%. Cette faible augmentation présuppose une 
élasticité-revenu de la demande d'électricité qui 
est bien inférieure à l'unité puisque les change­
ments anticipés du prix relatif de l'électriàté par 
rapport aux produits pétroliers et au gaz naturel 
sont favorables à celle-ci. Une élasticité-revenu 
de la demande d'électricité aus.si faible est difficile 
à concevoir dans le contexte québécois où l'exploi­
tation et la transformation des ressourœs naturelles 
jouent un rôle économique important. 

Hydro-Québec anticipe des exportations 
régulières annuelles de 12 TWh, soit environ 
20)) ~ de capaàté. Ce niveau est bien inférieur 
à celui de 23 TWh (3SOOMW) qui apparaissait 
dans le plan de développement précédent. Des 
importations régulières variant entre 31 et 34 
1Wh proviennent du contrat de long terme signé 
avec Oturchill Falls Co pour l'électricité produite 
à ce site au Labrador. À ces importatims. il faut 
ajouter des achats auprès des productew:s locaux 

0 



Tableau 4: Scénario exogène: demande et production d'électricité 

0 Année Ventes Exportations Importations Production Électricité Pointe de la Capacité Excédent Électricité 
provinciales régulières régulières et d'Hydro- disponible production installée de libre 

(lWh) achats locaux Québec (lWh) (MW) (MW) capacité (lWh) 
(!Wh) (lWh) (%) 

1992 136 9 27 134 137 25 423 29 130 15 2 
1993 142 10 31 137 139 25 569 30 044 18 2 
1994 147 11 34 141 144 25 887 31 312 21 2 
1995 151 9 33 145 149 26 500 31 998 21 2 
1996 154 10 36 146 152 26 871 32 298 20 3 
1997 160 11 39 150 154 27 180 32 308 19 2 
1998 162 12 40 153 156 27 575 32m 19 2 
1999 165 12 40 155 158 28 087 32m 17 2 
2000 167 11 40 157 161 28 624 34 912 22 2 
2001 169 12 40 161 165 29 191 35 020 20 2 
2002 171 12 40 163 166 29 664 35 634 20 2 
2003 173 12 40 165 168 30 151 36 464 21 2 
2004 175 12 40 168 171 30 652 36 883 20 2 
2005 177 12 40 170 174 31164 37 774 21 2 
2006 179 12 40 173 176 31 641 38 188 21 2 
2007 181 12 40 174 179 32 053 39 015 22 2 
2008 183 12 40 176 182 32 448 39 015 20 2 
2009 184 12 40 178 182 32 840 39 015 19 2 
2010 186 12 40 180 184 33 170 39 662 20 2 

T.1ux de croissance annuel moyen(%) 

1992-2000 2.6 2.5 5.0 2.0 1.5 1.4 2.3 
2000-2010 1.1 0.9 0.0 1.4 1.5 1.5 1.3 

0 1992-2010 1.8 1.6 2.2 1.7 1.5 1.4 1.7 

Source: Colonnes (2), (3), (4), Hydro-Québec (1992a). Autres colonnes: Calculs à partir du modèle. 

indépendants qui débuteront en 1995 avec 21Wh nombre de moyens de production devront être 
et qui atteindront près de 6 lWh en 2<XXJ pour mis en service au cours des prochaines années. 
se maintenir à ce niveau par la suite. La prcxiucticn Par exemple, le suréquipement à Manie 3 devrait 
dHydro-Québec devrait croître à un rythme plus entrer en service en 20CO. Pour les autres pro;ets 
lent que celui de la demande, à savoir 1.7% majeurs, la chronologie est la suivante: Ste-
annuellement. Compte tenu de l'hydraulicité Marguerite en 2003, 11 Grande-Baleine entre 2(()4 

moyenne, l'électricité libre varie de 2 à 3 1Wh et 2015 et le suréquipement des centrales sur 
par an. 10 La capacité de prcxiucticn (MW) augmen- la rivière. aux Outardes entre 2002 et 2010. 
tera à peu près au même rythme que la demande. Quelques projets visant à répondre à des besoins 
Hydro-Québec bénéficiait déjà d'une marge de plus pressants sont déjà en construction, soit 
réserve de 15% en 1992 et cette marge de réserve l.aforge 1, 1.aforge 2 et La Grande 1. Les centrales 
atteindra des niveaux encore plus élevés durant Easbnain 1 et Haut-St-Maurice sont également 
la période de simulation. prévues d'ici à l'an 2000. 

Afin de satisfaire la demande, un certain Le tableau 5 présente les résultats financiers 

10/ Nous sous~timons l'électricité libre puisque 
as.sodés à ce scénario exogène. Le prix de l'élec-

l'énergie additionnelle, qui proviendra du sur- 11/ Le gouvernement du Québec a récemment 
équipement de la centrale LG2, de Manie 3-2-1 et donné Je feu vert au début des travaux de cons-
de Outardes 4-3-2, n'est pas prise en considération. truction des infrastructures et de la centrale. 

C 
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Tableau 5: Scénario exogène: résultats financiers 

Année Taux de Couverture des Taux de Prix moven Coüt unitaire 
rendement intérêts capitalisation de l'électricité d·exploitation 

1992 
1993 
1994 
1995 
1996 
1997 
1998 
1999 
2000 
2001 
2002 
2003 
2004 
2005 
2006 
2007 
2008 
2009 
2010 

(%) 

7.7 
9.4 
6.9 
7.2 
4.5 
6.5 
7.2 
8.1 
4.6 
5.8 
6.8 
4.8 
4.9 
3.8 
3.7 
3.4 
3.5 
3.0 
3.1 

{%) 

105.5 
110.6 
107.9 
110.1 
103.0 
106.0 
108.9 
109.8 
104.6 
107.6 
109.2 
105.0 
106.1 
103.9 
104.4 
105.6 
105.2 
102.5 
103.3 

Taux de croissance annuel moyen (%) 

1992-2000 
2000-2010 
1992-2010 

Source: Calculs à partir du modèle 

tricité croît au rythme annuel moyen de 2.5%, 
soit 1 % de moins que l'inflation. Ce résultat mootre 
quHydro-Québec n 'éprouvera pas de difficultés 
à répondre à la demande du gouvernement qué­
bécois dont la politique est que le prix de 
l'électricité n'augmente pas plus rapidement que 
l'inflation. De plus, Hyd.ro-Québec satisfait facile­
ment ses critères financiers de couverture des 
intérêts et de capitalisation. Cette bonne per­
formance financière ne se reflète pas dans le taux 
de rendement de l'avoir-propre qui, à 5.5% en 
moyenne, est plus faible que le taux d'intérêt 
anticipé de 9.8%. Puisque les critères financiers 
sont satisfaits, il s'ensuit que des dividendes sont 
versés sur une base assez régulière, particu­
lièrement à compter de 1999, pour des montants 
variant entre 40 et 300 millions de dollars 
annuellement L'an 2(0) est une exœptioo, puisque 
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(%) (t / kWh) (c / kWh) 

23.9 4.92 1.56 
24.8 4.98 1.43 
25.0 5.03 1.39 
25.0 5.16 1.35 
24.6 5.22 1.37 
24.6 5.45 1A2 
24.9 5.70 1.46 
25.0 5.94 1.51 
24.9 5.97 1.52 
25.0 é.23 1.58 
25.0 6.43 1.67 
25.0 6.47 1.69 
25.0 6.64 1.73 
25.0 6.75 1.79 
25.0 6.93 1.85 
25.0 7.09 1.85 
25.0 7.26 1.92 
25.0 7.43 2.02 
25.0 7.66 2.08 

2.-! --0 .3 
2.5 3.2 
2.5 1.6 

le taux de capitalisation n'atteint pas 25%.. Il est 
très important de noter que la satisfaction des 

. critères financiers, le versement des dividendes 
et la baisse du prix réel de l'électricité dépendent 
fortement de la contraction anticipée des coûts 
d'exploitation non seulement durant les trois 
prochaines années mais aussi durant toute la 
période On coostate d'ailleuzs que le coût unitaire 
cl'~xploitation chute globalement sur la période 
. ~2-2CXXJ, la baisse étant essentiellement con­
centrée entre 1992 et 1996 par suite du gel des 
coûts d'exploitation mentionné plus haut. 

5. Analyse du scénario endogène 

Dans le scénario endogène, le prix de l'électricité 
influence la demande et le plan des équipements 
est adapté lorsque c'est requis. Les mêmes hypo-
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Tableau 6: Scénario exogène: demande et production d'électricité 

Année Ventes Exportations Importations Production Électricité Pomte de la Capacité Excédent Électriaté 
libre 

(lWhJ 

provinciales régulières régulières et d'Hydro- disponible production installée de 
(IWhJ achats locaux Québec (lWh) \MW) (M'w'v') capacité 

(%) (lWh) (1Wh) 

1992 136 9 27 134 137 25 780 29 130 13 3 
1993 142 10 31 137 139 25 706 30 044 17 2 
1994 148 11 34 142 145 26 145 31 312 20 2 
1995 152 9 33 146 150 26 717 31 998 20 2 
1996 156 10 36 148 153 27 356 32 298 18 2 
1997 159 li 39 150 154 27 029 32 308 20 2 
1998 162 12 40 152 156 27 446 32m 19 2 
1999 162 12 40 152 157 27464 32m 19 2 
2000 163 11 40 154 158 27 856 32m 18 2 
2001 166 12 40 158 160 28 568 33 373 17 2 
2002 170 12 40 161 164 29 309 35 070 20 2 

2003 173 12 40 165 168 30 169 36 384 21 2 
2004 177 12 40 169 1n 30 990 37 361 21 2 

2005 181 12 40 174 176 31 996 38 470 20 2 

2006 185 12 40 179 180 32 815 38 883 18 2 
2007 189 12 40 184 184 33 794 39 662 17 2 

2008 193 12 40 188 189 34 715 40 027 15 ::: 
2009 198 12 40 193 193 35 7-H 40 567 13 2 
2010 202 12 40 198 198 36 n1 41 489 13 2 

Taux de croissance annuel moyen (%) 

1992-2000 2.3 25 5.0 1.8 1.8 1.0 1.5 

2000-2010 2.2 0.9 0.0 2.5 2.3 2.8 2. 4 

1992-2010 2.2 1.6 2.2 2.2 2.1 2.0 2.0 

Source: Colonne (3) et (4), Hydro-Québec (1992.aJ. Autres colonnes, calculs à partir du modèle . 

thèses macro-économiques sont à la base de l'un 
et l'autre scénario et sont tirées directement 
d'Hydro-Québec (voir tableau 3). Par contre, les 
élasticités-prix et revenu utilisées sont celles 
présentées au tableau 2 et discutées à la section 
3, et non celles présupposées par Hydro-Québec. 
Rappelons que dans le scénario exogène, le prix 
de l'électricité n 'influençait pas la demande. 

Le tableau 6 montre les résultats des calculs 
portant sur la demande et la producticn d'é1ectri­
cité pour ce deuxième scénario. La demande 
croîtra au rythme de 2.3% pour la première 
période, de 199'2 à 200), et de 2.2% pour la secmde 
de 2000 à 2010. Par rapport aux prévisions 
d'Hydro-Québec présentées au tableau 4, la 
croissance est plus faible au cours de la première 
sous-période et plus forte dans la seconde. En 
l'an 2010, Je scénario endogène donne une 
demande d'électricité supérieure de 16 lWh à 

celle prévue par Hydro-Québec (1992b). D'autre 
part, la production énergétique d'Hydro-Québec 
crcit mainienant au rrâœ rythrre que la demande, 
soit 2.2% en moyenne par année. Le taux de 
croissance de la production est particulièrement 
fort durant la deuxième sous-période, où il atteint 
2.5% en comparai.son avec 1.4% pour Je scénario 
exogène .. Quant à la marge de réserve, elle se 
situe à un niveau légèrement inférieur à celui 
du scénario alternatif. Remarquons également 
que la capacité installée et la pointe de la 
production à la fin de la période d'étude sont 
nettement supérieures à ce qu'elles étaient dans 
Je scénario exogène, ceci étant dû à la demande 
qui atteint un niveau plus élevé. La capacité 
installée est supérieure de 4.6% dans Je présent 
scénario (41 489 MW vs 39 662 MW) en 2010, 
alors que la pointe est supérieure de 10.7% (36 
721MWvs33170 MW). Le taux de croissance 
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Tableau 7: Scénario endogène: résultats financiers 

Année Taux de Couverture des Taux de Prix moyen de Coût unitaire 
rendement intérêts capitalisation l'électricité d 'exploitation 

(%) (%) 

1992 7.7 105.8 

1993 9.7 111.9 

1994 7.1 109.6 

1995 6.1 108.1 

1996 43 104.1 

1997 6.0 106.9 

1998 6.8 110.0 

1999 7.7 110.1 

2000 7.7 107.3 

2001 6.1 102.4 

2002 7.2 107.3 

2003 5.9 105.8 

2004 5.7 105.3 

2005 4.6 103.7 

2006 5.4 105.4 

2007 5.4 104.6 

2008 6.3 105.4 

2009 5.8 102.3 

2010 5.4 100.7 

Taux de croissance annuel moyen(%) 

1992-2000 
2CXXl-2010 
1992-2010 

Source: Calculs à partir du modèle 

annuel moyen de la pointe est d'aillews presque 
trois fois plus élevé durant la deuxième sous­
période que durant la première sous-période 
à 2.8% contre 1.0"/o.. L'analyse du scénario exogèœ 
nous montrait un taux de croissance presque 
identique. pour les deux sous-périodes. 

Puisque les niveaux de production sont 
différents dans les deux scénarios, des ajustemenis 
ont été apportés au plan des équipements. Le 
projet de suréquipement de Manie 3 a été retardé 
de deux ans, mais la période d 'aménagement 
du complexe Grande-Baleine a été raccourcie, 
s'étendant maintenant de 2004 à 2010. De même, 
le suréquipement des centrales sur la rivière aux 
Outardes devrait être complété en 2005. 

Les résultats de l'analyse finaocière ~ 
au tableau 7. Notons encore une fois quHydro­
Québec n'éprouvera pas de difficultés à satisfaire 
ses critères financiers de couverture d'intérêts 
de la dette et de capitalisaticn Le taux de rende­
ment sur l'avoir-propre demeure faible, à 6.4% 
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(%) (( / kWh) (</kWh) 

23.9 4.92 1.56 
24.9 4.98 1.42 
25.0 5.03 1.38 
25.0 5.05 1.34 
24.7 5.15 1.36 
24.7 539 1.41 
24.8 5.63 1.44 
25.0 5.88 1.47 
24.9 6.08 1.52 
24.9 6.23 1.60 
25.0 6.48 1.65 
25.0 6.62 1.68 
25.0 6.77 1.75 
25.0 6.93 1.81 
25.0 7.1fJ 1.89 
25.0 7.44 1.95 
25.0 7.70 2.00 
25.0 ï .89 2.07 
25.0 8.17 2. 15 

2.7 -0.2 
3.0 3.5 
2.9 1.8 

en moyenne sur la période. Par contre, le prix 
de l'électricité augmente plus rapidement que 
dans le sœnario précédent à cause de la pression 
des coûis. mais œ rythme demeure en:ore inférieur 
d'en\.'ÎI'Orl 0.6% à celui de l'inflaticn Ce résultat 
encore une fois dépend de la baisse du coût réel 
uni taire d'exploitation. Il n'en serait pas ainsi 
si le coût unitaire d'expooatioo suivait la tendance 
historique. Des dividendes sont encore versés, 
quaque les mcrùants soient généralement moins 
généreux, ceux-ci variant entre 1 million et 150 
millions de dollars par année. 

Conclusion 

Dans ce texte, nous avons procédé à l'analyse 
du plan de développement d Hydro-Québec pour 
la période 1992 à 2010 en prêtant une attention 
particulière aux premières aIU'ttS. Deux sœnariœ 
ont été élaborés. Dans le premier, les prévisions 
de la demande québécoise d'é1ectricité régulière 
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telles que réalisées par Hydro-Québec sont 
adoptées et l'étude porte surtout sur les aspects 
financiers. Dans le second scénario, le prix de 
l'électricité influence la demande. L'un et l'autre 
scénarios donnent à peu près les mêmes résultats 
financiers. Ces résultats indiquent qu'Hydro­
Québec n'éprouvera pas de difficultés à satisfaire 
ses critères financiers de couverture des intérêts 
de la dette et de capitalisation compte tenu des 
fortes compressions de coûts d'opération exigées 
par le gouvernement pour les années 93, 94 et 
95. Par contre, le taux de rendement sur l'avoir­
propre demeure inférieur au taux d 'intérêt sur 
les obligations. C'est une performance décevante 
pour le capital de propriété publique. Le prix 
de l'électricité croît plus lentement que le rythme 
de l'inflation. À cet égard, le gouvernement devrait 
être à même d 'atteindre son objectif. Cette dimi­
nution du prix réel de l'électricité entraîne une 
demande plus forte que celle prévue par Hydro­
Québec, soit 16 TWh ou 8.6% à l'an 2010. 

Ces résultats dépendent fortement des 
réductions du coût réel unitaire d 'exploitation 
que doit réaliser Hydro-Québec non seulement 
à court terme mais aussi à plus long terme. C'est 
là son défi Autrement, la société d'État éprouverait 
des difficultés à satisfaire ses critères financiers 
et des hausses plus fortes du prix de l'électricité 
devraient être envisagées. 
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