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Contexte de marché

Décision D-2012-158

= Suspension du programme de dérivés dans un contexte de
prix bas et stables
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Depuis ce temps ...

Tarif de la fourniture de Gaz Métro depuis le 1°f octobre 2012
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Source : Rappons des prix du service de fournhure de gaz naturel el du gaz de compression 6 -
werr VL

Décision D-2012-158

- Pour repondre aux demandes formulées par la Régie dans
sa decision D-2012-158, Gaz Métro :

= A confirme l'intérét de la clientéle pour une protection contre les

hausses de prix dans le sondage réalisé par Extract recherche
markeling

* Aidentifié et évalué les alternatives & un programme de dérivés
financiers; aucune allernative ne peut remplacer le programme de
dérivés pour protéger la clientéle des hausses de prix

= A proposé des ameéliorations au programme de dérivés financiers

basees sur les recommandations formulées dans e rapport de
Concentric

6Gazml'im
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Besoins de |a clientele

Sociéte en commandite Gaz Métro
Cause tarifaire 2014, R-3837-2013

Sondage d’Extract recherche marketing;.: -:

- Le sondage réalisé par Extract recherche marketing auprés
de la clientéle résidentielle et commerciale demontre que :

» Une majorité de clients (80 %) préfére étre protégée contre les
hausses de prix méme si ce n'est pas leur préoccupation principale

= Une majorite de clients (73 %) choisirait un niveau de protection
supérieur ou &égal au niveau offert par le programme en place au cours
des dernieéres annees

Confi anvers |la

Cholx

oS Augmentera un peu

prix du gaz naturet

Préférence lace au niveau de

protection

ou
Restera stable
Protechion equivalente ou
supéneute au niveau des
dermiéres années

Clientéle Clientéle
{n=30) (n=3y)
90 % 6%
77 % 0%
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Alternatives a un programme de derive

Alternatives
Mode de patements egaux

Medifications de ta formule de
calcul du prix mensuel de la
toutniture

Elargissement ¢y programme
aprix hxe

Entreposage

Contrats dapprovisionnement
aprin (ixe
Contrats d-approvisionngment
prépayés

Partenanat dans une uniig de
praduction de gaz naturel

Avanlages

+ Aycun coul

.

Chouwx individuel des chents
Stabilité de da lacture

Inconvénlents

+ Aucune prelechon contre les hausses de pnx

Ulsmement, le client paie le phx du marché

totale

Autun coul
Statilise les flucteatons hées au pix

» Chox indsviduel des clients
+ Ehminaton des fluctuations libes aux

ptx de marche

+ Transfert du nsque de prix hivernal

.

+

.

VEIS Un nsque de prix estival

Efminaton des lucluations liges aux
prix de marché

Ehminatbon des fluctuations hées aux
phix de marché

Elmination des fuctuations lides ayx
prix de marché

.

+

+

.

+

+

= sur une perode dun an uniguement

iniquile intergéndrationnelle
Aucune protechion conlre les hausses dé prix

Capacié homilee des chients a lare un choix
éctaré
Exposition élevée aux pertes d'opporiunile

Stabilisaticn a [Inténeur d une année seulement
Exposihon élevée aux peftes d'opponunid

Flexipite imitée pour Fapprovisionnement
gaver
Expasiion élevee aux pertes d opporlunilé

+ Exposiion élevoe au nsque de credil

. e

Hors du champ d'expernise de Gaz Métro
Incompatblée avec la convention de societé et
les différents actes regissant la delle

Aucune de ces alternatives ne remplace un programme de dérivés financiers ]
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Programme propose

- Gaz Metro propose un programme conforme aux
recommandations de I'expert de Concentric
= Fondé sur les meilleures pratiques en matiére de gestion de risque

= Répondant aux préoccupations exprimées par la Régie et les
intervenants en intégrant le risque de perles d'opportunité dans les
facteurs décisionnels du programme

= Justifiant chaque transaction du volet dynamique par les résultats des
analyses de risque de hausses de prix et de risque de pertes
d'opportunité

fycmstro

Echéancier potentiel

= Gaz Metro estime gu’une période de 6 a 8 semaines suivant la
décision de la Régie serait nécessaire pour mettre en place le
programme de dérivés financiers, tel que présenté

= Au cours des dernieres années, des lois ont ét¢ mises en place aux
Etats-Unis (Dodd-Frank}, en Europe (EMIR) et au Canada visant a
améliorer la stabilité des marchés financiers. Ces lois couvrent
plusieurs aspects liés aux dérivés, dont :
* La mise en place de nouvelles ententes contractuelles avec les
contreparties
* De nouvelles responsabilifes quant a la divulgation et a I'archivage
d'informations sur les dérivés transigés
-» Certains aspects de ces lois doivent encore étre précisés par des
réglements. Ces nouvelles régles pourraient entrainer un retard
d'une durée difficile & estimer dans la mise en place du programme
pour permetire a8 Gaz Métro de se conformer a toutes les
obligations légales
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Echeéancier potentiel (suite)

Exempte d'échéancier, en présumant une déciston favorable en juin 2014
Dates Etapes

Juillet et aolt 2014+ Mise a jour des fichiers de calculs et validation par I'Expert
+ Mise en place des suivis et des conirdles enlourant le programme

Septembre 2014 +  Début du volel systématique : achal de couverture équivalant a 1/12¢
de 20 % (1,67 %) des volumes prévus pour chacun des mois
d'octobre 2015 & septembre 2016 inclusivement "

+ Début du volet dynamique . évaluations des risques pour les mois
d'ociobre 2014 a septembre 2015 inclusivement ' el achat de
couverture, si nécessaire

Décembre 2014 +  Dépdt du rapport annuel 2094 couvrant toules les transactions failes
avant le 30 seplembre 2014, incluant le suivi sur les volumes
couverts et les résullats des évaluations de risque

" En tenamt comple des derivés déja en place pour les mois d octobre 2014 a oclobre 2015 et base sur les
derniéres préwisions d'achat de foumiture 6 wlm

Echéancier potentiel (suite)

Exemple des transactions du volet systématique qui seraient faites en septembre el octabre 2014, en
présumant une décision favorable en juin 2014
Mois Prévisionde  Volume couvert par les Vo‘l't;::: :;?m:.;::?, o Pu:;:::gr: de
couvert vo[l;:};"’ lmnn:u?g:’;:l:umes (G}
Sepl 14 0cs-14 Sopl-14 Qci14
Oct-15 02230 15 000 o A 24 1% 241%
How-15 212 504 ° 2500 5000 1.2% 15%
Dec-15 337 504 0 5000 5 000 1.5% J0%
Janv.10 307 504 0 7500 7500 19% 18%
Fév-10 257 504 0 7500 7500 19% 17%
Hars-10 212 320 0 5000 5000 18% 10%
Avr-1G 167 238 0 2500 2500 15% a8%
Hai-16 103 238 0 2500 2500 22% A%
Jun-16 103 182 o 2500 2500 4% 18%
Jutk16 103 182 Y 2500 2500 24% 18%
Aodl-16 75 182 ¢ 2500 0 33% 3%
Sopt-16 76 830 o 2500 0 33% 33%
Oci10 114936 L) A 2500 0% 22%
Sokes los préwis-ons mises § 2 en fevier 2014
Equsvaient 8 1/124 ge lebject! 0w vilel systemaligue ge 20 %. arrondi au X £00 G prés -
Aycure 1aniazton gany ke valel sy 5 car de vaiume cauveil Jépotie | t2pasil da 0% (‘ %‘{‘m
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Conclusion

S
-
-
2

Une perspective de stabilité n'est pas une protection contre les flambees de
prix

La récente hausse des prix confirme |a nature imprévisible et volatile du
marche du gaz naturel

Le pro?ramme est souhaitable pour assurer & nos clients une protection
contre les flambeées de prx - corroboré par 'Expert

Le programme de dérivés proposé est efficace pour repondre au besoin de
protection de la clieniéle el correspond, selon I'Expert, aux meilleures
pratiques en maliere de gestion de risque

La clientéle a un désir de protection face aux hausses de prix (sendage de
Extract recherche markeling)

Les représentants des intervenants interviewes par I'Expert ont manifesté un
intérét & poursuivre un programme de dérives financiers mieux adapté a leurs
préoccupations

= Aucune des alternatives idenlifices et analysées ne permet de réduire le
risque de hausses de prix et de minimiser les pertes d’opportunité comme le
programme de dérivés proposé

L

L

6Gazm.-lm

LT 2=

Programme pour les clients

= Gaz Métro ne tire aucun avantage financier du programme de
dérives
- Le programme proposé :
* Est au bénéfice exclusif des clients en service de fournilure
* \fise uniquement a combler un besoin de protection de la clientéle

6m‘lm
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Risque de change

Contrats d'approvisionnement gazier en $US

- Recommandations :

= Couvrir le prix de la molécule en fonction des parameétres du
programme proposé en utilisant un contrat d'échange a prix fixe
{en 3US /MMBIu)

« Couvrir le risque de change de la portion de cet approvisionnement
« fixée » par un contrat a terme

= Ne pas couvrir le risque de change pour la portion « non fixée » du
contrat d'approvisionnement

Risque de change

Contrats d'approvisionnement gazier en $US (suit

Hypothéses pour I'exemple

Au moment de la décision de couverture
= Prix du gaz pour le contrat d'échange a prix fixe 4,00 SUS/MMBtu
= Taux de change pour le contrat a terme 1,10 SCAN/SUS

A la date de facturation .
* Prix du gaz 5,00 SUS/MMBiu
= Taux de change 1,20 SCAN/SUS

Noje  Les résulials de Fexemple seraient les mémes si le contral d'approvisionnement gazier inclut une
formule de conversion comme celle proposée par Gaz Meétro dans Ia piece Gaz Metro-2. Dacument 3 de [
Causc tarifaire 2014 (section 2 1)

(caméiro
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Risque de change

Contrats d'approvisionnement gazier en $US (suite)

Seénario 1 : Aucune proteclion

*  Gaz Mefro paierait le prix de marche (5 SUS) a l'echéance du conlirat d approvisionnemenl gazier et
ce coll serait converti au taux de¢ change courant
(1,20 SCANISUS)

Scénario 1 A tectl Cash Comptable
: ® {$us) (SCAN)
Facture d'approvisionnement a 5 SUS/MMBtu 500 600
Codt net 5.00 £.00
{gquivgiant a 1a facture convertte au laux courant de 1.20 SCAN/SUS) ' !
6Gazmﬁtm
war CVL

Risgue de change

Contrats d'approvisionnement gazier en $US (suite). S

Scénario 2 Prolection de la molécule seulement (3 4 SUS)

*  Gaz Métro paierait le prix de marche {5 SUS) 4 I'écheance du conlrat d approvisionnement ¢t ce
cout serail converti au laux de change courant
(1.20 SCANISUS)

*  Laconirepartie au contrat d'échange a prix fixe verserait 1 SUS a Gaz Metro, sod la dilference entre
le prix du contrat d'échange {4 SUS) et le prix ¢u marché (5 5US) ot ce gain de 1 SUS serait
converti au taux de change courant (1.20 SCANISUS)

NCIo . P " Cash Comptable

Scénario 2: P deta {SUS) {SCAN)

Facture ¢ approvisionnement 3 5 SUS/MMBtu 5.00 G.00

Peres (gans) sur contral d échange a prix lixe a 4 SUS/MMBtu (1.00) {1.20)

Codt net

{équivatant au prx fixé de 4 $US converli au taux courant de 1,20 SCAN/US) 4,00 4,80

(cammstro
wriobes

o
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isque de change

C ontrats d approvisionnement gazier en $US; (Eu te)

Scénario 3 | Protection de la molecule {a 4 SUS) et du laux de change (a 1.10 SCARN / SUS)

*  Gaz Metro paerail le prix de marché (5 SUS) a I'échéance du canlrat d approvisionnemenl &1 ce
coiit serad converti au taux de change courant (1.20 SCANISUS)

*  Lacontrepartie au contrat d'echange a prix fixe verserait 1 SUS a Gaz Metro sod [a diflerence entte
le prix du contrat d échange (4 SUS) et le prix du marché {5 SUS) et ce gan de 1 SUS serail
converit au taux de change couranl {1,20 SCANISUS)

= Lacontrepartie au contrat  terme verserait 0,40 SCAN a Gaz Métro, soit la différence entre le
taux de change du contrat a terme (1,10 SCAN/SUS) et le taux de change courant
1,20 SCANISUS), multliplké par la tallle du contrat a terme {soit 4 SUS dans cet exemplo}

Scénario 3 : Protection de la molécule e1 du taux do change :i:"sr; c‘:&'ﬂ;‘;"’
Facture d'approvisionnement a 5 SUS/MMBtu 500 ¢.00
Pertes {gains} sur contrat d'échange a prix fixe a 4 SUS/MMBIU 11.00) (1.20)
Penes {gams} sur contrat 3 lerme a 1 10 SCANISUS (040}
o et . ! 4,00 4,40
{équivatant au prix fixé de 4 $US converti au taux fixe de 1 10 SCAN/SUS) ' '

NOTRE RECOMMARDATION POUR TOUS LES APPROVISIONNEMENTS EN SUS COUVERTS
DANS LE CADRE DU PROGRAMME PROPOSE (}

e

Modalités d'entrée et de sortie du service d

fourniture du distributeur.

-» Conditions actuelles

= Préavis d'entrée (article 11.1.3.2) : Préavis écrit 6 mois a 'avance ou préavis
moindre s'il est opérationneliement possible pour le distributeur de lui fournir Dans ce
cas. les frais de migration prévus a l'article 11.1.2.3 s'appliguent.

= Préavis de sortie (article 11.1.3.5) : Préavis écrit 6 mois & l'avance.

» Frais de migration (article 11,1.2.3) .

Effet prévu des derives hinanciers pour les 12 prochains mois X 6/12 volume annuct hislongue
Volume annuel d achat prevu en gaz de reseau normalise du client

Comment s'opérationnalisent ces conditions?

« Préavis d’entrée . Respect du préavis de 6 mois ou facturalion des frais, car relour
en gaz de réseau dés le 1¢ du mois suivani. La durée du préavis inférizur 3 6 mois
n'est pas un facteur dans la détermination des frais.

= 2 oplions : migration dans 6 mois ou dés le 1% du mois suivanl.
= Préavis de sortie : Respect du préavis de 6 mois.

(} GamsEtn

PiTizy
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Modalités d'entrée et de sortie du service de

fourniture du distributeur (suite)

= Conditions proposée

= Préavis d’entrée (article 11.1.3.2) : Préavis ecrit 6 mois a I'avance ou préavis
moindre s'il est opérationneliement possible pour le distributeur de lui fournir. Dans ce
cas, les frais de migration prévus & larticle 11.1.2.3 s'appliquent.

* Préavis de sortie (article 11.1.3.5) : Préavis écrit 6 mois a I'avance ou préavis
moindre $'il est opéralionnellement possible pour le distributeur de i fournir. Dans ce
cas, les frais de migration prévus a Farlicle 11,1,2.3 s'appliguent.

* Frais de migration (article 11.1.2.3) :

(Effet prévu de 'ensembie des dénvés financiers + écantde codt) X volume annuel
Volume annuel d'achat prevu en gaz de réseau projete du client

Comment s'opérationnaliseraient ces conditions?

» Préavis d'entrée ou de sortie | Respect du préavis de & mois ou facturation des
frais. car retour ou de sorlie du service du distribuleur dés le 1" du mois suivant La
durée du preavis inférieur 4 6 mois n'est pas un facteur dans la détermination des frais

* 2 oplions demeurent : migralion dans 6 mois ou dés le 1¢ du mois suivant,

e

Modalités d’entrée et de sortie du service de

fourniture du distributeur (suite)

- Conclusion
* Les condilions de migralion sonl plus exigeantes que chez les autres distribuleurs et de
lavis de I'expert les condilions de migralion sont adéquates.
= Néanmoins. la Régie a ordonné & Gaz Métro de revoir les modalilés pour protéger plus
adéqualement les clients captifs de ce service.
* Le preavis écrit de 6 mois propose un compromis raisonnable 3 la révision de la
méthode de calcul du prix de migration et demeure adéquat afin d'éviler | opporiunisme

= 2 modifications sont proposées
= Offrir plus de flexibilité aux clients désiranl quilter le service de fourniture
de Gaz Métro
» Prolection accrue de la clientéle captive par lintégration de I'écart de codt
dans la détermination du prix de migration.
» Meilleur reflel des colts
* Protection accrue de la clientéle captive par l'utilisation du volume annuel
projete,
= Considere la croissance ou décroissance des volumes prévus pour le client,

aucun biais saisonnier a neulraliser GazMEto

Brooiies

i

Original : 2014.03.18 Gaz Métro - 6, Document 5
{11 pages)






