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Introduction  

EGQ présente à la Régie une demande d’approbation d’un contrat pour acquérir du GSR. EGQ 
demande également à la Régie de l’autoriser à revendre les volumes acquis.  

La FCEI formule ci-après ses commentaires relativement à ces demandes. 

 

Acquisition de GSR  

EGQ a identifié une opportunité d’acquisition de GSR (« Le Contrat ») auprès de StormFisher, l’un de 
ses fournisseurs actuels, à un prix avantageux.  

La FCEI constate que ce contrat réduit de manière significative le coût moyen du GSR ce qui est 
bénéfique pour les clients. La FCEI est favorable à l’approbation de ce contrat. 

 

Revente du GSR 

EGQ demande par ailleurs la permission de revendre les volumes issus du Contrat si elle peut obtenir 
un prix supérieur au prix payé et ce malgré que cela ait pour impact de faire augmenter le coût moyen 
du GNR. EGQ justifie cette demande par le besoin de disposer de marge de manœuvre en termes de 
volumes pour procéder par la suite à d’autres transactions d’achat-revente semblables. EGQ précise 
en réponse à une demande de la FCEI qu’une revente ne serait conclue que si elle était 
accompagnée d’une opportunité d’achat à des conditions avantageuses. 

« Dans ce contexte, l'hypothèse de revente envisagée par EGQ serait nécessairement 
accompagnée d’une opportunité d’achat présentant des conditions avantageuses. 
Ainsi, EGQ ne procéderait à une revente de volumes que si elle dispose d’une possibilité 
réelle de rachat à un prix avantageux. Dans un tel contexte, le distributeur sera en 
mesure de présenter à la Régie les impacts de cette décision, le cas échéant, et ce, en 
temps opportun. »1 

EGQ spécifie par ailleurs qu’elle n’a pas déterminé de niveau maximal d’inventaire et que la gestion 
de l’inventaire repose notamment sur un équilibre financier où l’objectif est de réduire le coût du GSR 
pour la clientèle, incluant la prise en considération du surcoût financier liés aux coûts des intérêts 
portés sur les volumes maintenus en inventaire.  

La FCEI partage la vision d’EGQ à l’effet que les opportunités de transaction de GNR doivent s’évaluer 
sur la base de l’impact global sur le prix de la molécule incluant les frais financiers.  

Toutefois, la FCEI est perplexe face à la demande d’EGQ de pouvoir revendre les nouveaux volumes 
de GSR à un prix supérieur au prix d’achat du Contrat même si cela a pour effet de faire augmenter 
le coût moyen du GSR. Elle comprend de la réponse à sa question 1.4 citée ci-haut qu’EGQ ne 
procédera à une revente que s’il existe par ailleurs une possibilité concrète d’achat pour des volumes 
plus ou moins équivalents à meilleur prix, ce qui constitue un arbitrage de marché.  

 
1 R-4303-2025, B-0081, p. 4, réponse 1.4 
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À cet égard, la FCEI soumet que si EGQ est dans une situation où elle peut réaliser des arbitrages 
dans le futur, cela peut effectivement être avantageux pour la clientèle et cette possibilité ne devrait 
pas être exclue.  Cependant, la FCEI voit mal en quoi de tels arbitrages ont quoi que ce soit à voir 
avec le Contrat ni pourquoi ils devraient être limités par celui-ci en termes de quantité ou de prix. 

Par exemple, si EGQ avait la possibilité de réaliser un arbitrage favorable mais que cela implique une 
revente à un prix y inférieur au prix du Contrat combiné à un achat à un prix z inférieur à y, la demande 
qu’elle formule ne lui permettrait pas de le réaliser. Le volume du Contrat pourrait aussi limiter 
inutilement les possibilités d’arbitrage. Ainsi la FCEI soumet que la possibilité de réaliser des 
arbitrages devrait être considérée indépendamment du Contrat. 

Cela dit, la FCEI estime que, lorsque le coût (incluant les frais financiers) des nouveaux 
approvisionnements est avantageux, EGQ devrait privilégier l’accumulation de GSR jusqu’à 
concurrence du niveau maximal d’inventaire permettant de respecter la limite d’âge du GSR en 
inventaire autorisée par la Régie, plutôt que de procéder à des arbitrages. Ainsi, un arbitrage ne 
devrait être autorisé qu’à partir du moment où la limite de l’inventaire est atteinte ou que l’arbitrage 
a un impact plus favorable sur le coût de la molécule qu’un simple achat.  

Afin de permettre à EGQ de se préparer adéquatement à l’audience, la FCEI spécifie qu’elle voudra 
qu’EGQ commente sur sa perception du risque réglementaire à ce stade-ci, eu égard :  

- Aux exigences de distribution de GSR au Québec. 
- À la disponibilité de GSR à « faible » prix, dans le futur. 

La FCEI voudra également obtenir les commentaires d’EGQ sur la possibilité de demander une 
approbation de la Régie pour ces futures transactions de vente dans la mesure où elle entend de 
toute manière demander une approbation pour les achats qui les accompagneront.2 

 

 

 
2 R-4303-2025, EGQ-28, p. 13 réponse 3.6 


