
A l'au.tomne 1992, Hydro-Qw!bec a depose son plan de
developpement pOLlr la periode 1992 a2010; ce depOt a
iti suivi de la presentation des engagements de peifomumce
pour fes trois prochaines annees. Dans ce texte, nous
procidons a['analyse de ce plan de diveloppement a['aide
d'un modele qui incorpore Ies principales caractiristiques
institutionnelles de Ia determination du niveau des tarifs
d'ilectricite. Deux scenarios sont construits: un premier
oil fa prevision de la denumde d'electriciti d'Hydro-Quebec
est incorporee comme telle et un second att. la demande
d'eIectricite reagit ason prix. eette analyse comparative
montre que la demande quibecoise d'electricite devrait croitre
pILls rapidement 11 l'horizon 2010 que le rythme privu
par Hydro-Que1Jec. Ainsi, la demande paurrait €tre supbieure
de 16 TWh en 2010, soit 8.6%. eette augmentation plus
rapide de la demande repose sur une chute du prix reel
de l'e'7ectricite qui est eUe-mane causee par une baisse imposee
du coed reel unitaire d'exploitation. eest bien Ia le defi
de Ia societe d'Etat.

In November 1992, Hydro-Queoec presented its development
plan for the period 1992-2010 and shortly after introduced
its 1993-1995 efficiency commitments. In this paper, we
analyze this plan using a model that incorporates the main
institutional feahlres ofelectricity price setting. TZ<X) scenarios
are constructed: the first incorporates Hydro-Quebec's
electricity demand forecast and the second allcrws electricity
demand to respond to its price. A comparative analysis
shows that electricity demand in the province should increase
faster thon forecast by Hydro-Quebec until 2010. In fact,
demand could exceed the predicted level by about 16 TWh,
or 8.6%. This larger increase is due to a fall in the real
price ofelectricity, itselfcaused by a government-imposed
fall in the real unit-cost of the utility's operation. This
last constraint is the real challenge faced by Hydro-Quebec.
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Introduction

A l'automne 1992, Hydro-Quebec (l992a,b) a
presente ses previsions de l'evolution de la
demande d'electricite ainsi que son plan de
developpement pour la periode 1992-2010. Ces
documents de consultation publique ont ete suivis
en fevrier 1993 par Ie depot des engagements
precis de performance de la part d'Hydro-Quebec
(1993) pour la periode plus immediate de 1993
a 1995. Ces derniers documents ainsi que les
memoires rec;us ont ete analyses en mars 1993
par la Commission de I'economie et du travail
de l'Assemblee nationale du Quebec qui a emis
des recornmandations a l'egard de l'ensemble
du plan de developpement de la societe d'Etat

. et des hausses tarifaires. Suite aces recomman
dations, Ie Lieutenant-gouverneur en ConseiI
a donne son approbation ades hausses tarifaires
de l'electricite de 1.5% et de 1.0% pour les annees
1993-94 et 1994-95. Ces augmentations sont
particulierement falbles lorsqu'elles sont comparees
non seulement acelles demandees par Hydro
Quebec, soit 2.3% et 2.7%, mais aussi a celles
accordees au cours des trois derrrieres annees,
soit 7.5%, 7.0% et 3.5%.

Les d<§penses d'investissement que cette societe
s'apprete arealiser au cours des trois prochaines
annees, soit 4.3 milliards de dollars/an (Hydro
Quebec, 1993), et durant la decennie de 1993
a 2002, soit 52.6 milliards de dollars au total
(Hydro-Quebec, 1992a), vont exercer des pressions
a la hausse sur les tarifs puisque ces depenses

Energy Studies Review Vol. 6, No.2, 1994 Pr.inted.in Canada 143



feront leur apparition dans 1es couts a travers
l'amortissement du capital et les interets apayer.
D'autre part, Ie gouvemement exige de sa societe
d'Etat qu'elle garde constantes a1 950 millions
de dollars ses depenses nominales d'exploitation
durant les annees 1993, 1994 et 19951 Ces deux
facteurs exercent done des effets opposes sur
la progression des tarifs alOTS qu'Hydro-Quebec
vise amaintenir les criteres financiers de couver
ture des interets de la dette et de capitalisation
aun niveau raisonnable.2 ndevient done opportun
de determiner si les faib1es hausses tarifaires
accordees sont appropriees.

La prevision de I'evolution a long terme de
la demande quebecoise d'eJectricite est particu
lierement difficile arealiser ace moment-ei: d'un
cote, Ie pessimisme est de mise dans un contexte
de faible croissance economique qui perdure;
d'un autre cote, i1 y a l'experience historique
recente qui inclique que la demande d'eJectricite
reguliere a CTU aun rythrne eleve au cours de
1a demiere deceImie, soit 4.7% par aImee. De
plus, se sont ajoutees des preoccupations plus
pressantes a l'egard de l'environnement. Ces
nouvelles preoccupations se manifestent a la
fois du cote de la demande et du cote de l'offre
d'electricite3 Cependant il ne faut pas perdre
de vue que dans Ie secteur de l'electricite, un
horizon relativement long doit etre considere
puisque les effets des interventions sur Ia demande
sont lents ase manifester et qu'il peut s'ecouler
plusieurs armees avant que des nouveaux moyens
de production entrent en operation.

ny a done un besoin pour une analyse inregree

1/ Voir Brodeur et al., (1993). La nature de cette
nouvelle contrainte ainsi que ses implications
seront discutees ulterieurement. Rappelons que les
salaires forment environ 75% des depenses d'ex
ploitation.

2/ Aucun dividende n'est verse au gouvernement
du Quebec si ces criteres ne sont pas respectes.
Voir LRQ, chapitre H-5, 'Loi sur Hydro-Quebec.'

3/ Pour des precisions concernant les preoccu
pations environnementales, voir Hydro-Quebec
(1992c). On note qu'une proportion importante des
groupes ayant participe al'exercice de consultation
publique, organise par Hydro-Quebec dans Ie cadre
de son plan de developpement, est constituee de
groupes environnementaux.
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des differentes variables et des mesures qui
influencent la demande et la production d'elec
tricite. L'objectif vise dans ce texte est justement
la presentation d'une analyse integree du recent
plan de developpement dHydro-Quebec (1992a)
(1993) ou Ie cadre institutionnel de la deter
mination du prix de l'electricite et les interactions
entre la demande et l'offre d'eJectricite sont
explicitement pris en consideration.

Voici I'ordre de developpement: dans la
premiere section, il y a un bref rappel de l'ap
proche regJementaire dans laquelle s'inscrit l'appro
bation du plan de developpement dHydro-Quebec.
La seconde section porte sur l'evolution de la
demande d'eIectricite adressee aHydro-Quebec
au cours de la demiere decennie. La troisieme
section contient une courte description du cadre
d'analyse utilise pour eruclier Ie plan de developpe
ment dHydro-Quebec. Les deux sections suivantes
presentent les resultats: la prevision d'Hydro
Quebec aI'egard de la croissance de la demande
d'eIectricite est d'abord consideree comme donnee;
dans un second temps, on laisse la demande
d'electricite interagir avec 1a production par
I'intermecliaire de son prix. La principale conclu
sion qui ressort de cette analyse comparative
est que Ia demande quebecoise d'eIectricite devrait
croitre aun rylbme assez lent par rapport a l'ex
perience historique recente; cependant cette
demande devrait augmenter a un rylbme plus
eleve que celui anticipe par Hydro-Quebec. En
I'an 2010, Ia demande devrait exceder de 16 lWh,
soit 8.6%, Ie niveau prevu par la societe d'Etat.
Cette croissance plus forte de la demande d 'elec
tricite decoule du changement des prix reIatifs
favorable acette source d'energie. Cette baisse
du prix reel de l'electricite est due a la chute
du cout unitaire reel d'exploitation, carnme il
a ete demande par Ie gouvemement. II reste a
verifier si Hydro-Quebec sera ameme de realiser
de telles economies de couts durant les deux
prochaines deceImies.

1. La reglementation quebecoise de
l'electricite

De par sa loi constituante: les actions dHydro-

4/ LRQ, chapitre H-5, 'Lai sur Hydro-Quebec.'



Quebec sont detenues par Ie ministre quebecois
des Finances, mats la societe d'Etat est controlee
par Ie ministre des Ressources naturelIes. Le
Lieutenant-gouverneur en Conseil approuve Ie
plan de developpement et les changements tari
faires apres un examen d'une commission de
l'Assemblee nationale. Jusqu'it cette annee, l'ana
lyse du plan de developpement et des demandes
tarifaires par Ie gouvemement suivait un cycle
annuel. Ce cycle est apparu trop court pour Ie
plan de developpement et il ne laissait pas
suffisamment de place it une consultation plus
approfondie.

Dorenavant, Ie depot et l'analyse du plan
de developpement s'effectuent a tous les trois
ans et ce depot est precede d'une consultation
publique elargie de la part d'Hydro-Quebec. Le
plan de developpement fait etat non seulement
de l'evolution de la demande d'electricite et des
moyens pour y satisfaire tels que prevlls par
la societe d'Etat, mais aussi des n§sultats de sa
consultation publique. Au cours du present
exercice, Hydro-Quebec a mene pendant pres
d'un an une consultation aupres d'environ quatre
vingts organismes sur quatre themes: les exporta
tions d'electricite, les ventes aux industries fortes
consommatrices d'electricite, les economies d'ener
gie et les moyens de production. Differents sce
narios ant ete elabores et les resultats ont et€
compares en mettant l'accent sur revolution de
la demande d'eIectricite, la nature des moyens
de production, l'environnement et l'emploi en
general. Dans son plan de developpement, la
societe d'Etat indique pour chaque theme l'option
retenue.

La presentation du plan de developpement
en octobre 1992 a ete suivie du depot des engage
ments de la part d'Hydro-Quebec pour les trois
prochaines annees. Ces engagements portent
sur la fiabilite du reseau et sur Ie niveau de satis
faction des clients ainsi que sur les aspects finan
ciers. L'analyse de la hausse tarifaire, qui a coincide
avec celle du plan de developpement pour cet
exercice, continuera de s'effectuer annuellement5

5/ Lors de ce premier exercice, Ie gouvemement a
accorde exceptionnellement une hausse tarifaire
pour les deux prochaines annees, soit 1993-1994 et
1994-1995. Cette situation est coherente avec la

II Y aura aussi lID suivi annuel portant sur Ie
plan de developpement. A la fin de ce premier
exercice triennal, nollS nous retrouvons avec une
prevision de l'evolution de la demande quebecoise
d'electricite, differentes politiques pour l'influencer
et un ensemble de moyens de production identifies
pour satisfaire cette demande. Le tout constitue
Ie plan de developpement dHydro-Quebec jusqu'it
l'an 2010, avec accent sur les trois premieres
annees. Cest ce plan que nous desirons maintenant
analyser.

2. Evolution recente de la demande
d'eledricite

Afin de mieux saisir la portee des previsions
de demande et de production d'electricite au
Quebec pour les annees futures, il est bon d'avoir
presente it l'esprit la progression recente de la
demande d'electricite qui est adressee it Hydro
Quebec. Cette information nous est foumie au
tableau 1 pour trois regions, soit Ie Quebec, les
autres provinces canadieIU1es et les Etats-Unis,
et pour deux types d'electricite, soit reguliere
et excedentaire. Le premier type d'electricite refere
a un service que doit satisfaire Ie producteur
au moment ou Ie client Ie demande,6 alors qu'il
n'y a pas une telle obligation pour Ie second type.

Le marche Ie plus important est evidemment
celui de l'electricite reguliere au Quebec. Cest
aussi celui sur lequel portent plus directement
les interventions dHydro-Quebec et la reglementa
tion du gouvernement Au cours de Ia decennie
1982-1992, la demande quebecoise d'electricite
regullere a crU au rythme annuel moyen de 4.7%,
ce qui implique un doublement it tous les quinze
ans. La croissance a ete plut6t continue, al'excep
tion des trois annees 1989 it 1991 ou il y a eu
stagnation. Le rythme de croissance des ventes
d'electricite reguliere vers les autres provinces
a ele faible it 2.5% par an alars que celui vers
les Etats-Unis fut eleve it 11%.

directive du gouvemement concemant Ie maintien
a un niveau nominal constant des frais d'exploi
tation d'Hydro-Quebec pour la periode 1993-1995.

6/ Pour l'exportation, il est egalement possible qu'il
y ait obligation de la part du client d'acheter une
quantite minimale d'electricite.
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Tableau 1: Ventes d'electricite par Hydro-Quebec de 1982 a 1992 (GWh)

Quebec Autres provinces Etats-Unis Total

Annee reguliere excedentaire reguliere excedentaire reguliere excedentaire

1982 83541 2 ]57 2687 6658 3068 5467 103 578
1983 85141 2990 3639 5673 3063 7162 107668
1984 91 022 9911 3219 8424 3080 8159 ]23815
1985 97641 12105 3422 11 187 3476 6 ]08 133939
1986 103 537 13 652 2923 11 388 4057 8566 144 123
1987 110 377 13 740 2703 9649 5610 10807 152 886
1988 119726 8723 2970 2050 6 ]94 5670 145 333
]989 127487 306 3925 90 4905 796 137509
]990 125 960 5 4063 23 4 689 428 135 168
199] 127231 0 3864 93 5559 299 137046
]992 13] 962 0 3443 81 8708 359 144 553

Taux de croissance annuel moyen (%)

1982-92 4.7 2.5 11.0 3.4

Source: Hydro-Quebec, Historique financier et statistiques diverses, annuel.

L'evolution des ventes d'i'leclricite excedentaire
a suivi la meme tendance sur les trois marches:
il y a une forte progression de 1982 a 1987 et
par apres, ce fut Ie declin pour se retrouver a
un niveau marginal en 1992. La progression rapide
fut associE§e avec Ie parachevement des travaux
du complexe hydroelectrique de la Baie-Jarnes
phase I qui a contribue au quasi-doublement
de la capacite de production d'Hydro-Quebec
et aux apports hydrauliques superieurs a la
moyenne du debut des annees quatre-vingts.
De 1987 a 199], les precipitations atrnosphi'riques
ont ete inferieures ala moyenne, ce qui entrama
la chute des ventes d'electricite excedentaire.
Durant la saison de chauffage ]992-1993, Ie niveau
des reservoirs d'Hydro-Quebec a ete retabli pres
qU'a la norrnale. La deterioration de la conjoncture
economique, ainsi que de nouveaux programmes
d'efficacite energetique mis en place dans les
Etats du Nord-Est americain, ont egalement
contribue de fa<;on non negligeable a la baisse
des exportations d'electricite excedentaire.

Laderniere eolonne du tableau 1 montre que
les ventes totales d'Hydro-Quebec ont progresse
au rythrne annuel moyen de 3.4%. Cependant
1a croissance fut tres irreguliere. On note, en effet,
un taux de croissance annuel moyen des ventes
totales de 8.1% pour la periode 1982-]987, suivi
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d'une relative stagnation avant la reprise plus
ferme de ] 992.

3. Vantil d'analyse

L'outil d'analyse utilise pour etudier Ie plan de
developpement d'Hydro-Quebec est Ie modele
CANREM qui lut adapte au contexte quebi'cois7

Cest un modele de simulation a caractere technico
economique qui incorpore les caracb~ristiques

principales de la reglementation sous-jacente
a la determination des tarifs d'i'lectricite d'une
societe d'Etat cornrne Hydro-Quebec. Ce modele
de simulation comprend trois modules: la
dernande d'i'nergie et de l'i'leclricite, la production
d'electricite et les aspects financiers. Bien que
certaines parties du modele reposent sur des
crireres d'optirnalite cornrne celles de la dernande
et de la production, ee n'est pas Ie cas pour Ie

7/ Cette adaptation est presentee dans Belanger et
Bernard (1992). Ce modele a deja ete utilise pour
analyser Ie plan de developpement d'Hydro-Que
bee en ] 990 dans Belanger et Bernard (1991). De
plus, il a servi it l'dude de sujets particuliers
comme la gestion financiere des services publics
d'electricite (Bernard et Thivierge (]988) et Ie projet
Grande-Baleine (Bernard, Genest-Laplante et
Laplante (1992)).



4. Analyse du scenario exogene

8/ Les depenses pour ces programmes apparaissent
comme depenses d'investissement.

Tableau 2: Elasticites-prix et revenu de la demande
quebecoise d'electricite

Long terme: al'equilibre. Le processus d'ajustement
est tres lent et on considere que Ie taux d'ajuste
ment est d'environ 85% apres 20 ans.

Source: C.W. Carr (1992)

0.40
0.67
1.36
0.41

Revenu

Court Long
terme terme

0.17
0.38
0.65
0.06

Long
terme

-1.25
-1.33
-1.02
-1.05

Prix

Court
terme

-0.30
-0.33
-0.14
-0.15

Court terme: 1 an

Residentiel
Commercial
Industriel
Eclairage de rue

Deux types de scenarios sont elabores apartir
du modele decrit brievement dans la section
precedente. Dans Ie premier scenario, l'evolution
de la demande quebecaise d'electricite reguliere
telle que prevue par Hydro-Quebec (1992b) est
adoptee integralement. Cette demande anticipee
incorpore des economies d'electricite de 9.3 TWh
en 2000 et de 18.0 TWh en 2010.8 Le modele est
alors utilise pour calculer quelques statistiques

hypotheses d'Hydm-Quebec a ce sujet. Ces
hypotheses sont adoptees integralement dans
notre analyse du plan de developpement de cette
societe d'Etat. Hydro-Quebec prevoit qu'il y aura
une baisse along lenne dans les taux de croissance
du nombre de menages et du P.r.B. quebecois.
De plus, Ie prix reel du petrole devrait cmitre
au rytlune annuel de 2.0% de 1992 a 2006 pour
ensuite demeurer stationnaire; Ie prix reel du
gaz naturel devrait augmenter de 5.0% par annee
duranttoute la periode. Ces variables, ainsi que
les couts des eqwpements de production, transport
et distribution, servent de base aux calculs du
prix de l'eJectricite, de la demande et de certains
indicateurs usuels servant a<'valuer la performance
des services d'electricite.

plan des equipements. Le plan des equipements
de production, de transport et de distribution
est etabU apartir des informations foumies par
Hydro-Quebec (1992a) et il est adapte de maniere
asatisfaire certains criteres techniques comme
la marge de reserve etla probabilite de la perte
de puissance.

Le prix de l'eJectricite estla variable de qui
pennet une integration cob§rente des differentes
parties du modele. Ce prix est etabU de maniere
arencontrer de fa,on tendancielle les deux criteres
financiers sous-jacents a la determination du
dividende d'Hydro-Quebec paye au ministre
des Finances. Aucun dividende n'est verse si
la couverture des interets bruts n'est pas de 100%
ou si Ie taux de capitalisation est inferieur a25%.
Dans la pratique; il arrive que Ie gouvernement
accepte des hausses tarifaires qui ne permettent
pas de satisfaire l'un etl'autre critere financier;
dans ce cas, la hausse des tarifs est limitee a
celle autorisee.

De fa~on generale, Ie niveau des tarifs est
etabU en fonction des couts moyens de production
qui comprennentles depenses d'exploitation,
les taxes, l'amortissement du capital et les de
penses nettes d'interet tout en considerant les
deux criteres financiers ci-haut mentionnes. Le
prix de l'eJectricite influence la demande atravers
les elasticites-prix. Le tableau 2 presente les elasti
cites-prix et revenu de la dernande sectorielle
d'electricite au Quebec acourt et along terme.
Les eJasticites-prix incorporent a la fois l'effet
sur la demande d'energie totale et l'effet de
substitution entre les formes d'energie. n peut
etre constate que les elasticites-prix sectorielles
sont inferieures a l'unite a court terme, mais
superieures al'unite along terme_ Leg eJasticites
revenu sont toutes plus faibles que l'unite, a
I'exception du secteur industriel a long terme.
Compte tenu de la consommation par secteur,
l'elasticite-revenu de long terrne pour l'ensemble
de l'ecanomie est evaluee a 0.80.

Les variables utilisees comme intrants exo
genes au modele sont de deux categories:
premierement, il y a les variables macro-economi
ques camme l'inflation, les menages, Ie P.LB.,
Ie taux d'interet et Ie taux de change. Deux
iemement, il y a les prix des produits petroliers
et du gaz nature!. Le tableau 3 montre les
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Tableau 3: Principales variables macroeconomiques (taux de croissance reel annuel moyen)

Periode Inflation Menages Prix du Prix du PIB Taux Taux de changea

petrole gaz naturel d'interee ($CAN/$E.U.)

1992-2000 2.4 1.7 2.0 5.0 2.9 9.8 1.25

2000-2010 3.5 1.0 1.2 5.0 2.4 9.8 1.24

1992-2010 3.3 1.3 1.6 5.0 2.6 9.8 1.25

a) Taux nominal moyen SUT la periode
Source: Hydro-Quebec (1992b), (1993)

de production associees a la fiabilite comme
1'excedent de capacite ou la reserve (%) et 1'elec
lricite libre mesuree sur la base des apports hy
drauliques a la moyenne. En ce qui a trait aux
finances, Ie prix de 1'eIeclricite est Habli apartir
des criteres financiers de couverture d'interets
et de capitalisation, mais celui-ci n'influence pas
la demande. II y a une exception acet exercice
de determination des prix de 1'eIectricite: la hausse
annuelle maximale jusqu'en l'an 2010 ne peut
pas exceder 1.5% en terrne feel annee par annee.
Dans Ie second scenario, presente a la section
suivante, Ie prix de 1'eleclricite influence la de
mande et Ie plan des equipements est ajuste de
fa,on amaintenir les memes standards de fiabilite
du cote de la production.

Lors de l'approbation des hausses tarifaires
au printemps 1993, Ie gouvemement du Quebec
a utilise un nouvel instrument de controle al'egard
d'Hydro-Quebec. En effet, Ie gouvemement a
demande asa societe d'Etat de maintenir cons
tantes ses depenses nominales d'exploitation pour
les annees 1993, 1994 et 19959 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 reduction tres
considerable. Le cout unitaire d'exploitation chutera
de 4.8% par annee de 1992 a1995. La baisse reolle
sera encore plus accentuee. Apres 1995, nous
avons pose 1'hypothese que Ie cout reel unitaire
d'exploitation continuera achuter au rythme
de 1% par annee jusqu'en 2000; par apres, il
demeurera constant et ainsi il suivra l'inflation.

Le tableau 4 presenle les donnees de demande

9/ Les depenses d'exploitation representent l'en
semble des couts moins les frais d'interet, les taxes
et la depreciation du capital.
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et de production d'eleclricite associees a1'analyse
du soenano exogene. Hydro-Quebec (1992b) prevoit
que la demande quebecoise d'electricite croitra
au rythme annuel de 2.6% de 1992 a2000 et de
1.1% de 2000 a 2010; pour toute la periode,
J'augmentation annuelle sera de 1.8%. La plus
forte hausse de la premiere sous-periode provient
surtout du secteur industriel, aJars que la baisse
dans la seconde sous-periode provient du
ralentissement general de la demographie et de
l'economie. nfaut noter que Ie taux: de croissance
de 1.8% est beaucoup plus bas que celui observe
au cours de la derniere decennie, c'est-a.-dire
4.7%, au moment ou il se produisait une forte
substitution en faveur de l'electricite, surtout
pour Ie chauffage des locaux. De plus, il est
relativement faible en comparaison avec celui
attendu de la croissance economique qui est de
2.6%. Cette faible augmentation presuppose une
elasticite-revenu de la demande d'electricite qui
est bien inferieure a1'unite puisque les change
ments anticipes du prix relatif de 1'electricite par
rapport aux produits petroliers et au gaz naturel
sont favorables a. celle-ci. Une elasticite-revenu
de la demande d'electricite aussi faible est difficile
aconcevoir dans Ie contexte quebecois ou l'exploi
tation et la transformation des ressources naturelles
jouent un role economique important.

Hydro-Quebec anticipe des exportations
regulieres annuelles de 12 TWh, soit environ
2000 MW de capacite. Ce niveau est bien inferieur
a celui de 23 TWh (3500MW) qui apparaissait
dans Ie plan de developpement precedent. Des
importations regulieres variant entre 31 et 34
1Wh proviennent du contrat de long terme signe
avec Churchill Falls Co pour l'electricite produite
ace site au Labrador. Aces importations, il faut
ajouter des achats aupres des producteurs locaux



Tableau 4: Scenario exogene: demande et production d'electricite

Annee Ventes Exportations
provinciales regum~res

(1Wh)

Importations Production Electridte Pointe de la
regulieres et d'Hydro- disponible production
achats locaux Quebec (1Wh) (MW)

(1Wh) (1Wh)

Capadte
installee

(MW)

Excedent
de

capadte
(%)

Electricite
libre

(1Wh)

1992 136 9 27 134 137 25423 29130 15 2
1993 142 10 31 137 139 25 569 30044 18 2
1994 147 11 34 141 144 25887 31312 21 2
1995 151 9 33 145 149 26500 31998 21 2
1996 154 10 36 146 152 26871 32298 20 3
1997 160 11 39 150 154 27180 32308 19 2
1998 162 12 40 153 156 27575 32773 19 2
1999 165 12 40 155 158 28087 32773 17 2
2000 167 11 40 157 161 28624 34 912 22 2
2001 169 12 40 161 165 29191 35020 20 2
2002 171 12 40 163 166 29664 35634 20 2
2003 173 12 40 165 168 30151 36464 21 2
2004 175 12 40 168 171 30652 36883 20 2
2005 177 12 40 170 174 31164 37774 21 2
2006 179 12 40 173 176 31641 38188 21 2
2007 181 12 40 174 179 32053 39015 22 2
2008 183 12 40 176 182 32448 39015 20 2
2009 184 12 40 178 182 32840 39015 19 2
2010 186 12 40 180 184 33170 39662 20 2

Taux 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
1992-2010 1.8 1.6 2.2 1.7 1.5 1.4 1.7

Source: Colonnes (2), (3), (4), Hydro-Quebec (1992a). Autres colonnes: Calculs a partir du modele.

independants qui debuteront en 1995 avec 2 1Wh
et qui atteindront pres de 6 1Wh en 2000 pour
se maintenir a ce niveau par la suite. La production
dHydro-Quebec devrait croitre a un rythme plus
lent que celui de la demande, a savoir 1.7%
annuellement. Compte tenu de I'hydraulicite
moyenne, l'electricite libre varie de 2 a 3 1Wh
par an10 La capacite de production (MW) augrnen
tera a peu pres au meme rythme que la demande.
Hydro-Quebec beneficiait deja d'une marge de
reserve de 15% en 1992 et cette marge de reserve
atteindra des niveaux encore plus eleves durant
la periode de simulation.

Alin de satislaire la demande, un certain

10/ Naus sous-estimons l'electricite libre puisque
l'energie additiOIUlelle, qui proviendra du sur
equipement de la centrale LG2, de Manic 3-2-1 et
de Outardes 4-3-2, n'est pas prise en consideration.

nombre de moyens de production devront etre
mis en service au cours des prochaines annees.
Par exemple, Ie surequipement a Manic 3 devrait
entrer en service en 2000. Pour les autres projets
majeurs, la chronologie est la suivante: Ste
Marguerite en 2003,11 Grande-Baleine entre 2004
et 2015 et Ie surequipement des centrales sur
la riviere aux Outardes entre 2002 et 2010.
Quelques projets visant a repondre a des besoins
plus pressants sont deja en construction, soit
Laforge 1, Laforge 2 et La Grande 1. Les centrales
Eastrnain 1 et Haut-5t-Maurice sont egalement
prevues d'ici a l'an 2000.

Le tableau 5 presente les resultats financiers
associes ace scenario exogene. Le prix de l'elec-

11/ Le gouvemement du Quebec a recemment
donne Ie feu vert au debut des travaux de cons
truction des infrastrucmres et de la centrale.
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Tableau 5: Scenario exogene: resultats financiers

Annee Taux de Couverture des Taux de Prix moyen Cout unitaire
rendement inten~ts capitalisation de l'eIectricite d'exploitation

(%) (%) (%) (¢/kWh) (¢/kWh)

1992 7.7 105.5 23.9 4.92 1.56
1993 9.4 110.6 24.8 4.98 1.43
1994 6.9 107.9 25.0 5.03 1.39
1995 7.2 110.1 25.0 5.16 1.35
1996 4.5 103.0 24.6 5.22 1.37
1997 6.5 106.0 24.6 5.45 1.42
1998 7.2 108.9 24.9 5.70 1.46
1999 8.1 109.8 25.0 5.94 1.51
2000 4.6 104.6 24.9 5.97 1.52
2001 5.8 107.6 25.0 6.23 1.58
2002 6.8 109.2 25.0 6.43 1.67
2003 4.8 105.0 25.0 6.47 1.69
2004 4.9 106.1 25.0 6.64 1.73
2005 3.8 103.9 25.0 6.75 1.79
2006 3.7 104.4 25.0 6.93 1.85
2007 3.4 105.6 25.0 7.09 1.85
2008 3.5 105.2 25.0 7.26 1.92
2009 3.0 102.5 25.0 7.43 2.02
2010 3.1 103.3 25.0 7.66 2.08

Taux de croissance annuel moyen (%)

1992-2000
2000-2010
1992-2010

Source: Calculs apartir du modele

2.4
2.5
2.5

-0.3
3.2
1.6

tricite crolt au rythme armuel moyen de 2.5%,
soit 1% de moins que l'inflation. Ce resultat montre
qU'Hydro-Quebec n'eprouvera pas de difficultes
arepondre a1a demande du gouvemement que
beccis dont la politique est que' Ie prix de
l'eJectricite n'augmente pas plus rapidement que
l'inilation. De plus, Hydro-Quebec satisfait facile.
ment ses criteres financiers de COllverture des
interets et de capitalisation. Cette bon.ne per
formance financiere ne se reflete pas dans Ie taux
de rendement de l'avoir-propre qui, a5.5% en
moyen.ne, est plus faible que Ie taux d'interet
anticipe de 9.8%. Puisque les criteres financiers
sont satisfaits, il s'ensuit que des dividendes sont
verses sur une base assez Tl?guliere, particu
lierement acompter de 1999, pour des montants
variant entre 40 et 300 millions de dollars
annuellement. L'an 2000 est une exception, puisque
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Ie taux de capitalisation n'atteint pas 25%. Il est
tres important de noter que la satisfaction des
criteres financiers, Ie versement des dividendes
et la baisse du prix reel de l'eJectricite dependent
fortement de la contraction anticipee des couts
d'exploitation non seulement durant les trois
prochaines annees mais aussi durant toute la
periode. On constate d'ailleurs que Ie coUl unitaire
c' '.xploitation chute globalement sur la periode
_"92-2000, la baisse etant essentiellement con
centree entre 1992 et 1996 par suite du gel des
couts d'exploitation mentiorme plus haul.

5. Analyse du scenario endogene

Dans Ie scenario endogene, Ie prix de l'eJectricite
influence 1a demande et Ie plan des equipements
est adapte lorsque dest requis. Les memes hypo-



Tableau 6: Scenario exogene: demande et production d'electricite

Annee Ventes Exportations hnportations Production Electricite Pointe de la
provinciales regulieres regulieres et d'Hydro- disponible production

(TWh) achats locaux Quebec (TWh) (MW)
(TWh) (TWh)

Capacite Excedent
installee de

(MW) capacite
(%)

Electricite
libre

(TWh)

1992 136 9 27 134 137 25780 29130 13 3
1993 142 10 31 137 139 25 706 30044 17 2
1994 148 11 34 142 145 26145 31312 20 2
1995 152 9 33 146 150 26717 31998 20 2
1996 156 10 36 148 153 27356 32298 18 2
1997 159 11 39 150 154 27029 32308 20 2
1998 162 12 40 152 156 27446 32773 19 2
1999 162 12 40 152 157 27464 32773 19 2
2000 163 11 40 154 158 27856 32773 18 2
2001 166 12 40 158 160 28568 33373 17 2
2002 170 12 40 161 164 29309 35070 20 2
2003 173 12 40 165 168 30169 36384 21 2
2004 177 12 40 169 172 30990 37361 21 2
2005 181 12 40 174 176 31996 38470 20 2
2006 185 12 40 179 180 32815 38883 18 2
2007 189 12 40 184 184 33794 39662 17 2
2008 193 12 40 188 189 34715 40027 15 2
2009 198 12 40 193 193 35744 40567 13 2
2010 202 12 40 198 198 36721 41489 13 2

Taux de croissance annuel moyen (%)

1992-2000 2.3 2.5 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-Quebec (1992a). Autres colonnes, calculs apartir du modele.

theses macro-economiques sont a la base de run
et l'autre scenario et sont tirees directement
d'Hydro-Quebec (voir tableau 3). Par contre, les
elastidtes-prix et revenu utilisees sont celIes
presentees au tableau 2 et discutees ala section
3, et non celles presupposees par Hydro-Quebec_
Rappelons que dans Ie scenario exogene, Ie prix
de l'electricite n'influenc;ait pas la demande.

Le tableau 6 montre les resultats des calculs
portant sur la demande et la production d'elecl:ri
cite pour ce deuxieme scenario. La demande
croitra au rythme de 2.3% pour la premiere
periode, de 1992 aZOOJ, et de 22% pour la seconde
de 2000 a 2010. Par rapport aux previsions
d'Hydro-Quebec presentees au tableau 4, la
croissance est plus faible au caurs de la premiere
sous-periode et plus forte dans la seconde. En
l'an 2010, Ie scenario endogene donne une
demande d'electricite superieure de 16 TWh a

celle prevue par Hydro-Quebec (1992b). D'autre
part, la production energetique d'Hydro-Quebec
croit main1Enant au meme rythme que la demande,
soit 2.2% en moyeIU1e par annee. Le taux de
croissance de la production est particulierement
fort durant la deuxieme sollS-periode, ou il atteint
2.5% en comparaison avec 1.4% pour Ie scenario
exogene. Quant a la marge de reserve, elle se
situe a lUl niveau legerement inferieur acelui
du scenario altematif. Remarquons egalement
que la capacite installee et la pointe de la
production a la fin de la periode d'etude sont
nettement superieures ace qu'elles etaient dans
Ie scenario exogene, ced etant dfi ala demande
qui atteint un niveau plus eleve. La capacite
installee est superieure de 4.6% dans Ie present
scenario (41 489 MW vs 39 662 MW) en 2010,
alars que la pointe est superieure de 10.7% (36
721 MW vs 33 170 MW). Le taux de croissance
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Tableau 7: Scenario endogene: resultats financiers

Annee Taux de Couverture des Taux de Prix moyen de Cout unitaire
rendement interets capitalisation l'electricite d'exploitation

(%) (%) (%) «(kWh) «(kWh)

1992 7.7 105.8 23.9 4.92 1.56
1993 9.7 111.9 24.9 4.98 1.42
1994 7.1 109.6 25.0 5.03 1.38
1995 6.1 108.1 25.0 5.05 1.34
1996 4.3 104.1 24.7 5.15 1.36
1997 6.0 106.9 24.7 5.39 1.41
1998 6.8 110.0 24.8 5.63 1.44
1999 7.7 110.1 25.0 5.88 1.47
2000 7.7 107.3 24.9 6.08 1.52
2001 6.1 102.4 24.9 6.23 1.60
2002 7.2 107.3 25.0 6.48 1.65
2003 5.9 105.8 25.0 6.62 1.68
2004 5.7 105.3 25.0 6.77 1.75
2005 4.6 103.7 25.0 6.93 1.81
2006 5.4 105.4 25.0 7.20 1.89
2007 5.4 104.6 25.0 7.44 1.95
2008 6.3 105.4 25.0 7.70 2.00
2009 5.8 102.3 25.0 7.89 2.07
2010 5.4 100.7 25.0 8.17 2.15

Taux de croissance annuel moyen (%)

1992-2000 2.7 -0.2
2000-2010 3.0 3.5
1992-2010 2.9 1.8

Source:Calculs apartir du modele

annuel moyen de la pointe est d'ailleurs presque
trois fois plus eleve durant la deuxieme sous
periode que durant la premiere sous-periode
it 2.8% contre 1.0%. L'analyse du scenario exogene
nous montrait un taux de croissance presque
identique pour les deux sous-periodes.

Puisque les niveaux de production sont
differents dans les deux scenarios, des ajustements
ont ete apportes au plan des equipements. Le
projet de surequipement de Manic 3 a ere retarde
de deux ans, mais la periode d'amenagement
du complexe Grande-Baleine a ete raccourde,
s'etendant maintenant de 2004 it 2010. De meme,
Ie surequipement des centrales sur la riviere aux
Outardes devrait etre complete en 2005.

Les resuJtats de l'analyse financiere apparaissent
au tableau 7. Notons encOre une lois qu'Hydro
Quebec n'eprouvera pas de difficultes it satislaire
ses criteres financiers de couverture d'interets
de la dette et de capitalisation. Le taux de rende
ment sur l'avoir-propre demeure laible, it 6.4%
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en moyenne sur la periode. Par contre, Ie prix
de l'electricite augmente plus rapidement que
dans Ie scenario precedent it cause de la pression
des couts, mais ce ryfume demeure encore inferieur
d'environ 0.6% it celui de l'inflation. Ce resultat
encore une lois depend de la baisse du cout reel
unitaire d'exploitation. II n'en serait pas ainsi
si Ie cout unitaire d'exportation sulvait la tendance
historique. Des dividendes sont encore verses,
quoique les monlants soient generalement moins
genereux, ceux-ci variant entre 1 million et 150
millions de dollars par annee.

Conclusion

Dans ce texte, nous avons procede al'analyse
du plan de developpement d'Hydro-Quebec pour
la periode 1992 it 2010 en prHant une attention
particuliere aux premieres annees. Deux scenarios
ont ete elabores. Dans Ie premier, les previsions
de la demande quebecoise d'electricite reguliere



telles que realisees par Hydro-Quebec sont
adoptees et l'elude porte surtout sur les aspects
financiers. Dans Ie second scenario, Ie prix de
l'electricite influence la demande. L'un et l'autre
scenarios donnent a peu pres les memes resultats
financiers. Ces resultats indiquent qu'Hydro
Quebec n'eprouvera pas de difficultes a salisfaire
ses criteres financiers de couverture des inten~ts

de la delte et de capitalisation compte tenu des
fortes compressions de couts d'operation exigees
par Ie gouvernement pour les annees 93, 94 et
95. Par contre, Ie taux de rendement sur l'avoir
propre demeure inferieur au taux d'intE?ret Sur
les obligations. Cest une performance decevante
pour Ie capital de propriete publique. Le prix
de l'electricite croit plus lentement que Ie rythme
de l'inflation. Acet egard, Ie gouvernement devrait
etre a meme d'atteindre son objectif. Celte dimi
nution du prix reel de l'electricite entraine une
demande plus forte que celie prevue par Hydro
Quebec, soit 16 TWh au 8.6% a l'an 2010,

Ces resultats dependent fortement des
reductions du cout reel unitaire d'exploitation
que doit realiser Hydro-Quebec non seulement
a court tenne mais aussi a plus long tenne. Cest
J.a son defi, Autrement, la societe d'Etat eprouverait
des difficultes asatisfaire ses criteres financiers
et des hausses plus fortes du prix de l'electricite
devraient etre envisagees.
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