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1. INTRODUCTION 

Conformément à la décision D-2014-034, paragraphe 273, le coût de la dette de 2018 et le 1 

coût du capital prospectif de 2018, au présent dossier, sont révisés en tenant compte de la 2 

dette existante et des emprunts prévus au 31 octobre 2017, en actualisant les taux d’intérêt 3 

avec les prévisions du Consensus Forecasts de novembre 2017. Par ailleurs, le taux de 4 

rendement de la base de tarification de 2018 est également mis à jour avec le coût de la 5 

dette actualisé. 6 

De façon sommaire, le coût moyen de la dette révisé du Distributeur s'établit à 6,482 %, le 7 

taux de rendement de la base de tarification à 7,083 %, soit des hausses respectives de 8 

22 points de base et de 15 points de base par rapport à la demande initiale. Le coût du 9 

capital prospectif est révisé à 5,445 %, en hausse de 9 points de base par rapport au taux 10 

présenté dans la demande initiale. 11 

La section 2 présente la version révisée des tableaux 1 et 3 tirés de la pièce HQD-4, 12 

document 3.1 (B-0016). La section 3 présente la révision du coût du capital prospectif dont le 13 

calcul détaillé était initialement présenté au tableau A-2 de l'annexe A de la pièce HQD-4, 14 

document 3.2 (B-0017). La prévision des variables économiques utilisées pour évaluer le 15 

coût de la dette et le coût du capital prospectif est fournie à la section 4. 16 
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2. COÛT MOYEN DE LA DETTE ET TAUX DE RENDEMENT DE LA BASE DE TARIFICATION 

TABLEAU 1 : 

COÛT MOYEN DE LA DETTE INTÉGRÉE 

(VERSION RÉVISÉE DU TABLEAU 1 DE LA PIÈCE HQD-4, DOCUMENT 3.1 [B-0016]) 

 

Pour la mise à jour du coût de dette pour l’année 2018, le numérateur de 2 781 M$ a été 1 

ajusté afin de retrancher un montant de 1,7 M$ qui correspond au coût du financement 2 

présumé spécifique du solde de 45,5 M$1 des CER du Distributeur et du Transporteur à un 3 

taux de 3,677 % (45,5 M$ x 3,677 % = 1,7 M$). Le taux de 3,677 % représente le coût en 4 

2018 des émissions réalisées en 2017 incluant les frais d’émission et les frais de garantie. 5 

Quant au dénominateur, il a été ajusté afin de retrancher le solde de 45,5 M$ des CER du 6 

Distributeur et du Transporteur, faisant l’objet d’un financement présumé spécifique. Le 7 

dénominateur ajusté se chiffre à 42 879 M$. 8 

Enfin, le Distributeur produit, dans le fichier Excel HQD-04-3.3.xlsx, les données historiques 9 

mensuelles et quotidiennes depuis le 31 décembre 2009, tirées de Bloomberg, des taux 10 

d’intérêt des obligations 3 ans et 5 ans d’Hydro-Québec en dollars canadiens. Les taux 11 

d’intérêt moyens des obligations 3 ans et 5 ans d’Hydro-Québec du mois d’octobre de 12 

l’année de base 2017, utilisés pour rémunérer les soldes des CER, sont respectivement de 13 

2,380 % et de 2,703 % incluant les frais de garantie et d’émission. 14 

                                                
1
 Le solde net de 45,5 M$ des CER, révisé pour tenir compte du dispositif des décisions D-2017-090 et D-2017-
119, correspond à la somme du solde de 20,1 M$ des CER du Distributeur et du solde de 25,4 M$ des CER du 
Transporteur au 31 décembre 2017. 



 R-4011-2017 

 

Original : 2017-12-05 HQD-4, document 3.3 
 Page 7 de 9 

TABLEAU 2 : 

TAUX DE RENDEMENT DE LA BASE DE TARIFICATION DU DISTRIBUTEUR 

(VERSION RÉVISÉE DU TABLEAU 3 DE LA PIÈCE HQD-4, DOCUMENT 3.1 [B-0016]) 

 

3. HYPOTHÈSES DE FINANCEMENT 

Cette section fait suite à la réponse2 à la question 3.1 de la demande de renseignements 1 

no 4 de la Régie dans le présent dossier dans laquelle le Distributeur s’engageait à présenter 2 

les changements à la stratégie financière de l’entreprise si elle venait à changer. 3 

Dans la présente mise à jour du coût de la dette 2018, la stratégie d’Hydro-Québec, quant à 4 

la composition du financement prévu, reste inchangée et consiste à émettre des obligations 5 

à taux fixe de 30 ans, conformément à ce qui était prévu dans la politique financière déposée 6 

en juillet dernier.  7 

Par ailleurs, depuis son dépôt, deux émissions ont été réalisées. Celles-ci portent un taux 8 

d’intérêt fixe et viennent à échéance au mois de février 2055. Ces émissions ont permis 9 

d’encaisser 1,2 G$. Aucune autre émission n’est prévue en 2017. Il est à noter également 10 

que le montant de la dette a diminué à la suite des décaissements effectués dans le cadre 11 

de la gestion du risque de crédit. 12 

En termes de besoins de financement, Hydro-Québec a ainsi modifié ses hypothèses de 13 

financement, en empruntant un montant de 1,2 G$ au-lieu du montant de 1,5 G$ prévu en 14 

2017, alors que le montant de 1,0 G$ prévu pour 2018 est passé à 1,5 G$.  15 

                                                
2
 Pièce HQD-15, document 1.4, réponse 3.1, R-4011-2017. 

http://publicsde.regie-energie.qc.ca/projets/414/DocPrj/R-4011-2017-B-0115-DDR-RepDDR-2017_11_13.pdf#page=9
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4. COÛT DU CAPITAL PROSPECTIF 

TABLEAU 3 : 

TAUX DE RENDEMENT DU COÛT DU CAPITAL PROSPECTIF 

(VERSION RÉVISÉE DU TABLEAU A-2 DE LA PIÈCE HQD-4, DOCUMENT 3.2 [B-0017]) 

 

5. PRÉVISION DES VARIABLES ÉCONOMIQUES 

La mise à jour de la prévision utilisée pour l’évaluation du coût de la dette et du coût du 1 

capital prospectif est obtenue à l’aide du Consensus Forecasts publié en novembre 2017 par 2 

la firme Consensus Economics Inc. Le tableau 4 présente la prévision des variables 3 

économiques de l'année 2018 selon les Consensus Forecasts de mai 2017 et de novembre 4 

2017. 5 
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TABLEAU 4 : 

PRÉVISIONS DES VARIABLES ÉCONOMIQUES POUR 2017 SELON 

LES CONSENSUS FORECASTS DE MAI ET NOVEMBRE 2017 

 

 


