Le 9 décembre 2004

No de dossier :  R-3541-2004

Demande de renseignement no 3 de la Régie à Hydro-Québec distribution
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Demande de renseignement no 3 de la Régie de l’énergie (« la Régie ») relative à la demande « R-3541-2004 »

1. Références :
i) HQT-10, document 1, pages 103 et 104.



ii) HQT-10, document 1, pages 99 et 100



iii) HQD-14, document 1, page 47
Préambule : 
Hydro-Québec indique en réponse à la question de la Régie de la référence i) « que la prime de risque des actions canadiennes, définie comme la différence entre le rendement attendu des actions et le rendement attendu des obligations, peut être approximée par le taux de rendement des dividendes qui peuvent être générés à long terme par les compagnies canadiennes ». 
Demandes :
1.1 Pourquoi n’incluez-vous pas dans votre estimation du rendement attendu des actions la portion d’appréciation du capital étant donné que le rendement total des actions canadiennes inclut les dividendes et l’appréciation du capital.
1.2 Pouvez-vous commenter l’évolution de la proportion du rendement des dividendes par rapport au rendement total (capital + dividendes) des actions canadiennes depuis 1950 ?
1.3 La Régie a établi lors du dossier R-3492-2002, sur la base des témoignages d’experts présentés en preuve, une prime de risque de marché à 6,19%.  Doit-on en conclure que les hypothèses de prime de risque utilisées pour les fins de la gestion du régime de retraite, de l’ordre de 2,5% à 3,0% à la référence iii), sont conservatrices et que cela augmente la probabilité de faire un surplus ?
1.4 S’il y a un surplus, quel est le traitement appliqué.  Comment le Distributeur peut-il s’assurer que le surplus demeure dans le régime afin que celui-ci soit utilisé pour diminuer dans le futur le coût constaté.
1.5 Au cours des dernières années, Hydro-Québec a bonifié, de temps à autres, le régime de retraite pour l’ensemble de ses employés par les règlements 679, 681 et 707 de la référence ii) dont les coûts dépassent 400M$. Si les surplus devaient à nouveau servir à des règlements en faveur des employés, n’y aurait-il pas un biais quelconque à la hausse sur le coût constaté du régime et donc sur le coût de service du Distributeur?
1.6 Si de tels règlements étaient considérés par le Distributeur, seraient-ils soumis au préalable à la Régie le cas échéant?
2. Référence :
HQD-15, document 1.4. 
Préambule :

Contrôle des frais d’administration et de gestion.
Demandes :
2.1 Veuillez ventiler les frais d’administration du régime et les frais de gestion de l’actif du régime de 2001 à 2005 et commenter l’évolution de ces frais.
2.2 Avez-vous comparé séparément les frais d’administration et de gestion sur la période allant de 1999 à 2003 par rapport à d’autres régimes de pension au Canada ?  Si oui, veuillez déposer une telle comparaison.
3. Référence :
HQD-14, document 1, page 47
Préambule :

Gestion du risque du surplus ou du déficit du régime de retraite ainsi que sa volatilité. 

Évaluation du risque, du rendement et de l’attribution du rendement.
Demandes :
3.1 Est-ce qu’Hydro-Québec a implanté une gestion du risque du surplus ou du déficit et une gestion pour la volatilité de ce surplus ou de ce déficit du régime de retraite?  Si oui, quelles sont les techniques de gestion utilisées pour gérer le risque et la volatilité?
3.2 Est-ce que le Distributeur évalue le risque du régime de retraite par des évaluations de type valeur à risque (value at risk) ? Si oui, expliquer le processus d’évaluation du risque du régime.
3.3 Est-ce qu’Hydro-Québec évalue la performance de sa gestion du portefeuille, c'est-à-dire Hydro-Québec fait-elle l’attribution du rendement qui explique la performance au dessus ou au dessous de l’indice de référence du régime, soit par l’allocation de l’actif ou soit par la sélection de titres?  Si oui, veuillez situer la performance observée soit, du premier quartile au 4ième quartile sur la période allant de 1999 à 2003, par rapport à d’autres régimes de pension au Canada tant au niveau de la performance de l’allocation de l’actif que sur la performance des gestionnaires de portefeuilles pour chaque classe d’actif.
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1 446 Veulllez déposer la réponse & la question 24.2 de Ia référence ii) en
2 y précisant la répartition pour chaque réglement du codt additonnel
3 de la charge de refraite évalué 3 52MS a la page 9 de la référence
4 i). Veuillez aussi indiquer le ot total futur pour chaque réglement

R446  Question 24.2

6 Veuillez _expliquer les réglements 679, 681 et 707 des

7 programmes de réduction de I'effectif.

8 Réponse:

9 Les reglements 679, 681 et 707 du régime de retraite, entrés en
10 Vigueur respectivement les 1 juillet 1999, 1% janvier 2000 et
1 17janvier 2004, résultent d'ententes conclues avec les
2 employés d'Hydro-Québec. Ces réglements comportent des
13 améliorations apportées au régime de retraite.

De plus, entre le 1 janvier 1997 et le 31 décembre 2000, un
Pprogramme de réduction de leffectif était en vigueur chez
Hydro-Québec. Le volet de ce programme touchant le régime

17 de retraite consistait 3 permettre le départ a la retraite des

18 employés ayant atteint 80 points (ige + années de service) alors

19 que la régle normale est de 85 points (age + années de service,

2 sujet & un minimum de 55 ans d'age).

2 Les principales améliorations qui découlent de ces réglements

2 et du programme de réduction de I'effectif sont les suivantes :
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Réglements | Améliorations Amortissement | Solde non
2004 amorti
311272004
679 = Prolongement de application 12M5 9ams
de la régle du 80 jusqurau 31
décembre 2003
« Intégration du régime
intéressement au salaire
admissible aux fins du régime
de retrate.
661 « Ajout drune rente de 1om$ 96MS,
raccordement.
- Définition de salaire modifice
pour certains participants.
« Rachat de périodes de non
cotisation jusqura concurrence
de 50MS.
707 - Ajout drune rente de 1M 1445
raccordement supplémentaire.
- Retraite sans réduction de rente
(Retour progressif  la régle
permanente du 85 et 55),
« Coitt des formes optionnelles
de rente.
= Prolongation du programme de
rachat.
Programme | Application de la régle du 80 13M5 EQ
dereduction | jusquau 31 décembre 2000.
de Peffectif
Total 52M 33905
2
3 447 Veullez expliquer les termes et leur composition des indices de
4 référence MCS Univers, MCS Univers-LT et MCS Canada-LT a la
5 page 47 de la référence i)
6 R447  Les indices de référence sont fournis par Scotia Capitaux
7 (anciennement Marché des Capitaux Scotia (MCS). Scotia
8 Capitaux veille sur les activités mondiales des services
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Veuilez expliquer, de facon détailiée et chiffrée, le mode
drétablissement da la prime de risque des actions canadiennes de
2,5% et la prime de risque des actions américaines et intemationales
de 3% a la page 47 de la référence ii)

Le mode cétablissement de Ia prime de risque fait appel au
principe simple suivant. Le rendement observé d'un marché
actions pour une période donnée peut étre décomposé de la
fagon suivante :

taux de rendement des dividendes +

croissance des bénéfices des sociétés +
augmentation/diminution des ratios cours/bénéfices.

De plus, la croissance des bénéfices des sociétés peut étre
séparée en sa composante inflation et sa composante
croissance réelle des bénéfices.

Le rendement d’un marché obligataire, quant a Iui, peut étre
décomposé comme le taux moyen de rendement plus (ou moins)
les gains (ou pertes) en capital qui résultent d’'un mouvement
dans les taux d'intérét. Le taux moyen de rendement de
Pobligation peut Iui aussi étre séparé en ses composantes
inflation et taux de rendement réel.

Aux fins du calcul du colt constaté de retraite, la prime de
risque des actions canadiennes utilisée pour établir le
rendement a long terme de Ia caisse de retraite est déterminée
en considérant les hypothéses suivantes :

> aucun mouvement dans le niveau des taux d'intérét ;

o aucun changement dans les ratios coursibénéfices du
marché des actions ; et
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= la croissance réelle (i.e. en sus de Iinflation) des bénéfices
des compagnies canadiennes est plus ou moins égale au
taux réel dintérét obligataire canadien a long terme.

Dans ces conditions, la prime de rfisque des actions
canadiennes définie comme Ia différence entre le rendement
attendu des actions et le rendement attendu des obligations
peut étre approximée par le taux de rendement des dividendes
qui peut étre généré a long terme par les compagnies
canadiennes.

Le taux de dividendes potentiel du marché des actions
canadiennes est estimé a environ 2,5%, ce qui équivaut a
Phypothése de prime de risque pour les actions canadiennes.
En pratique, les dividendes payés par une compagnie peuvent
prendre la forme d'un versement régulier au comptant aux
actionnaires ou d'un rachat d’actions par la compagnie.

La prime de risque de 3 % utilisée pour les marchés d'actions
étrangeres est justifiée par une croissance attendue supérieure
de leur économie par rapport au potentiel de I'économie
canadienne.

Lutilisation de ces primes de risque produit un rendement
Prévu de I'actif comparable a celui utilisé par les promoteurs de
régime de retraite au Canada pour des fins d'établissement du
colit constaté de retraite.

Veuillez indiquer si la méthodologie de détermination des primes de
risque est une méthode stable dans le temps ou si ces demieres
sont établies en fonction d'une régle pré-établie

La méthodologie de détermination des primes de risque est une
méthode stable dans le temps. La derniére révision remonte
1999, soit l'année d'implantation de la norme 3461
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