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LE BULLETIN TRIMESTRIEL 
Troisième trimestre 2025

Investissements : 
5 564 M $. 

RÉSULTATS FINANCIERS

Trois premiers trimestres de 2025

Bénéfice net : 553 M $. 

553 M$
Bénéfice net

Bénéfice net : 2 830 M $.
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Bénéfice net

Ventes d’électricité au 
Québec : 134,7 
térawattheures. 11 065 M 
$.

5 564 M$
Investissements

Ventes d’électricité au 
Québec : 
36,8 térawattheures. 
3 002 M $.

Ventes d’électricité hors 
Québec : 9,4 
térawattheures. 1 426 M 
$. 
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au Québec

Ventes d’électricité hors 
Québec : 2,7 
térawattheures. 365 M 
$.

3 002 M$

36,8 TWh

Ventes d’électricité 
au Québec

Investissements : 
2 272 M $.
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hors Québec
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Chiffres clés du trimestre
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ANALYSE PAR LA DIRECTION

Fait saillant : exportations d’électricité

En misant sur une gestion proactive et flexible de ses res-
sources hydrauliques et sur la fiabilité et le bon fonctionne-
ment de ses équipements de production et de transport, 
Hydro-Québec a pu tirer parti des conditions avantageuses 
du marché au premier trimestre. Ainsi, elle a augmenté ses 
exportations d’électricité afin de bénéficier des prix élevés 
découlant de la forte demande. Aux trimestres suivants, 
compte tenu de la baisse des prix liée à la fin de l’hiver, elle 
a plutôt opté pour une stratégie axée sur des achats accrus 
afin de reconstituer une partie de ses réserves énergétiques 
dans un contexte de faible hydraulicité qui perdure depuis 
2023. Elle a donc terminé les trois premiers trimestres en 
générant des produits nets importants, et ce, avec des 
apports positifs de 2 T W h en ce qui concerne le niveau 
d’eau des réservoirs, ce qui a permis d’atténuer l’impact 
de la faible hydraulicité.

Résultats trimestriels

Au troisième trimestre de 2025, le bénéfice net d’Hydro-Québec 
a atteint 553 M$, soit 209 M$ de plus que celui de 344 M$ 
enregistré à la même période de l’an dernier.

Cet accroissement est surtout attribuable au gain de 256 M$ 
comptabilisé lors de la cession du placement d’Hydro-Québec 
dans Innergex énergie renouvelable inc. Il s’explique égale-
ment par une progression de 85 M$ des ventes d’électricité 
au Québec, par suite essentiellement de l’indexation des tarifs 
le 1er avril 2025, ainsi que par un écart favorable de 140 M$ 
découlant de la réévaluation à la hausse des obligations liées 
à la mise hors service des installations nucléaires de Gentilly-2 
en 2024. Ces éléments positifs ont toutefois été atténués 
par la gestion prudente des réservoirs, ayant entraîné une 
diminution de 112 M$ des ventes d’électricité sur les marchés 
hors Québec ainsi qu’une hausse de 141 M$ des achats 
d’électricité, qui résulte principalement d’une augmentation 
des approvisionnements liée aux activités d’exportation, 
dans un contexte persistant de faible hydraulicité.

Sommaire des résultats 
des trois premiers trimestres

Dans un contexte marqué par des températures froides dans 
l’ensemble des marchés au premier trimestre, Hydro-Québec 
a enregistré un bénéfice net de 2 830 M$ pour les neuf 
premiers mois de 2025. Il s’agit d’une progression de 641 M$ 
par rapport au bénéfice de 2 189 M$ inscrit à la même période 
de 2024.

Cette nette augmentation s’explique surtout par un bond de 
1 032 M$ des ventes d’électricité. Au Québec, les températures 
plus froides de l’hiver 2024-2025 comparativement à l’an 
dernier ainsi que l’indexation des tarifs les 1ers avril 2024 
et 2025 ont fortement contribué à la croissance de 790 M$ 
des produits afférents. Sur les marchés hors Québec, 
les conditions climatiques observées au premier trimestre 
se sont traduites par une montée généralisée des prix de 
l’énergie. Hydro-Québec a pu bénéficier de cette hausse 
grâce à l’exécution judicieuse de sa stratégie de commerciali-
sation qui lui a permis de maximiser l’apport des exportations. 
Ainsi, les ventes hors Québec se sont accrues de 242 M$ par 
rapport aux trois premiers trimestres de 2024. Ces éléments 
favorables, conjugués au gain de 256 M$ lié à la cession 
du placement dans Innergex énergie renouvelable inc., 
ont toutefois été atténués par une hausse de 553 M$ des 
achats d’électricité, surtout attribuable à un accroissement 
des achats à court terme sur les marchés.

Béné�ce net trimestriel (M$)  
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Résultats consolidés des trois premiers trimestres

Les produits ont totalisé 13 253 M$, soit un bond de 1 401 M$ 
comparativement à ceux de 11 852 M$ inscrits pour les trois 
premiers trimestres de 2024. 

Au Québec, les ventes ont rapporté 790 M$ de plus qu’à la 
même période de l’exercice précédent, où elles avaient atteint 
10 275 M$. D’une part, l’effet des températures, principalement 
celles de l’hiver 2024-2025 qui ont été plus froides que l’an 
dernier, a donné lieu à une progression des ventes de 4,6 T W h 
ou 415 M$. Étant donné que le chauffage représente la grande 
majorité de la consommation d’électricité durant les mois 
d’hiver, toute fluctuation à la baisse des températures pendant 
cette période a nécessairement un impact positif sur le 
volume des ventes d’électricité et les produits afférents. 
Cet impact s’est surtout fait sentir durant les mois de janvier 
et février, où les températures ont été, en moyenne, inférieures 
de respectivement 3 °C et 5 °C à celles de 2024. D’autre part, 
l’indexation des tarifs les 1ers avril 2024 et 2025 a conduit 
à une croissance de 324 M$ des produits. Rappelons que 
le taux d’indexation des tarifs domestiques au 1er avril 2025, 
soit ceux applicables aux clientèles résidentielle et agricole, 
a été plafonné à 3 %, alors que les tarifs d’affaires ont aug-
menté de 3,6 %, à l’exception du tarif industriel de grande 
puissance (tarif L), dont la hausse a été de 1,7 %. 

En ce qui a trait aux ventes d’électricité sur les marchés 
externes, elles se sont établies à 1 426 M$, soit 242 M$ de plus 
que celles de 1 184 M$ enregistrées à la même période de 2024. 
Grâce à sa stratégie de commercialisation ainsi qu’à la fiabilité 
et au bon fonctionnement de ses équipements de production 
et de transport, Hydro-Québec a pu saisir des occasions 
d’affaires intéressantes durant l’hiver, ce qui a donné lieu à une 
augmentation notable des produits des ventes hors Québec. 
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En effet, les températures dans le nord-est des États-Unis ont 
suivi la même tendance qu’au Québec et ont été plus froides 
que l’an dernier. Cette situation a mené à une demande 
accrue en énergie qui a entraîné une hausse marquée des 
prix sur les marchés, notamment en Nouvelle-Angleterre, 
l’un des principaux marchés d’exportation de l’entreprise. 
Rappelons que, en raison des apports en eau inférieurs à la 
normale depuis 2023, Hydro-Québec poursuit une gestion 
prudente et dynamique de ses grands réservoirs et a donc 
réduit son volume d’exportation depuis le deuxième trimestre. 
Ce dernier a été inférieur à celui de la période comparative. 
Ainsi, le volume de 9,4 TWh, pour les neuf premiers mois 
de l’exercice, demeure bien en-deça de la moyenne des 
dix années ayant précédé la période actuelle caractérisée 
par une faible hydraulicité. 



4Hydro-Québec  |  Bulletin trimestriel  |  T3-2025

Les charges totales ont atteint 8 461 M$, soit 643 M$ de plus 
que celles de 7 818 M$ inscrites à la période correspondante 
de 2024.

D’abord, les charges d’exploitation ont augmenté de 60 M$ 
en raison notamment de la croissance des activités visant à 
améliorer la qualité et la fiabilité du service, conformément 
aux priorités énoncées dans le Plan d’action 2035 de 
l’entreprise. Ces activités incluent, entre autres, les travaux 
d’entretien et de maintenance du réseau. L’accroissement 
des charges s’explique également par l’indexation des 
salaires et l’incidence de l’inflation sur l’ensemble de la chaîne 
d’approvisionnement. Ces facteurs ont toutefois été atténués 
par la comptabilisation d’un ajustement défavorable en 2024 
par suite de la réévaluation à la hausse des obligations liées 
à la mise hors service des installations nucléaires de 
Gentilly-2. 

Les achats d’électricité, quant à eux, se sont accrus de 553 M$. 
En effet, les approvisionnements dans le cadre des activités 
d’exportation ont augmenté de 364 M$, tandis que les achats 
à court terme sur les marchés, visant à répondre aux besoins 
ponctuels du Québec durant l’hiver 2024-2025, ont fait un 
bond de 114 M$. Étant donné la douceur de l’hiver précédent, 
ces achats avaient été beaucoup plus limités l’an dernier. En 
ce qui concerne les approvisionnements en énergie éolienne, 
ils ont progressé de 100 M$ sous l’effet principalement de la 
hausse de la production des installations sous contrat. 

Les frais financiers ont totalisé 1 962 M$, soit 117 M$ de plus 
que ceux de 1 845 M$ inscrits un an plus tôt. Cette majoration 
s’explique principalement par l’impact des nouvelles émissions 
de dettes sur la charge d’intérêts, compte tenu de l’augmenta-
tion du programme d’emprunt lié aux activités d’investissement 
prévues dans le Plan d’action 2035.

Investissements

Les investissements des neuf premiers mois de 2025 ont 
totalisé 5 564 M$, comparativement à 4 567 M$ à la même 
période de 2024. Ils sont composés principalement de ceux 
en immobilisations corporelles et incorporelles, ainsi que de 
ceux dans les actifs réglementaires ayant trait notamment 
aux coûts liés aux initiatives en efficacité énergétique et en 
gestion de la demande de puissance, de même que de ceux 
liés à la maîtrise de la végétation. Cette augmentation de plus 
de 20 % se rapporte à plusieurs priorités du Plan d’action 2035. 
Elle découle de la volonté de l’entreprise d’investir de manière 
soutenue non seulement dans ses installations de production, 
de transport et de distribution afin d’offrir un service fiable et 
de grande qualité, mais également dans l’accompagnement 
de la clientèle pour l’aider à mieux consommer l’énergie 
et à réaliser des économies intéressantes sur sa facture 
d’électricité. Notons qu’à ces sommes s’ajoutent les 
investissements directs réalisés par les partenaires externes 
d’Hydro-Québec, notamment en développement éolien, ainsi 
que les investissements en efficacité énergétique assumés 
par les clients et clientes dans le cadre de l’important 
écosystème énergétique où les activités de l’entreprise 
s’inscrivent. Ensemble, ces investissements jouent un rôle 
important dans le soutien de l’économie québécoise.

En ce qui concerne plus précisément les investissements en 
immobilisations corporelles et incorporelles, ils se sont établis 
à 4 648 M$ pour les neuf premiers mois de 2025, comparati-
vement à 4 274 M$ un an plus tôt. 

Évolution des prix de l’électricité sur le marché de la Nouvelle-Angleterre (¢/kWha)

a ) Moyennes mensuelles des prix horaires de l’électricité sur le marché de la Nouvelle-Angleterre (Mass Hub – ISO-NE)
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Les investissements en immobilisations consacrés à la 
pérennisation des actifs ont atteint 2 924 M$. En effet, 
Hydro-Québec a, entre autres, continué d’investir dans ses 
installations de production pour en assurer le bon fonctionne-
ment à long terme et en maximiser le rendement. Soulignons 
à cet égard les travaux en cours aux centrales de Rapide-
Blanc et de Carillon, respectivement en Mauricie et dans les 
Laurentides, ainsi qu’à l’aménagement Bersimis-2, sur la 
Côte-Nord. Dans le domaine du transport d’électricité, elle 
a continué l’installation de deux nouveaux groupes convertis-
seurs au poste de Châteauguay, en Montérégie, ainsi 
que la modernisation des équipements et systèmes, dont 
le remplacement des systèmes de conduite du réseau et 
des automatismes de réseau et de poste. Elle a également 
poursuivi ses activités qui s’inscrivent dans le plan de déve-
loppement de l’architecture du réseau à 315 k V de l’île 
de Montréal. Parallèlement, elle a réalisé des travaux afin 
d’optimiser le fonctionnement du réseau de distribution 
ainsi que de maintenir et d’améliorer la qualité de ses actifs 
de distribution.

Pour ce qui est des investissements consacrés aux projets 
de développement, ils ont totalisé 1 724 M$. Hydro-Québec 
a notamment affecté des sommes importantes à divers 
projets visant à répondre à la croissance de la clientèle 
québécoise et à augmenter la capacité de production. 
À titre d’exemple, des travaux sont en cours aux centrales 
aux Outardes-2 et René-Lévesque (anciennement Manic-3), 
sur la Côte-Nord, pour en accroître la puissance. De plus, 
la construction de la ligne d’interconnexion Hertel-New York, 
qui sera raccordée à la ligne Champlain Hudson Power 
Express afin d’alimenter la ville de New York, se poursuit, tout 
comme le déploiement d’une ligne à 320 k V à courant continu 
dans les régions de la Chaudière-Appalaches et de l’Estrie, 
en vue de la mise en place d’une nouvelle interconnexion 
de 1 200 MW entre le Québec et la Nouvelle-Angleterre. 

Financement

Au cours du troisième trimestre de 2025, Hydro-Québec 
a réalisé trois émissions à taux fixe sur le marché canadien 
des capitaux : une émission de billets à moyen terme échéant 
en 2032 pour un montant de 0,8 G$, à un coût de 3,64 %, 
et deux émissions d’obligations échéant en 2065 pour 
un montant de 0,9 G$, à un coût moyen de 4,53 %.

Ces activités de financement ont permis de réunir 1,7 G$. 
Elles s’ajoutent à celles réalisées au cours du premier 
semestre, ce qui porte le montant total recueilli depuis 
le début de l’exercice à 5,5 G$.

Les fonds servent notamment au financement d’une partie 
du programme d’investissement.
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ÉTATS FINANCIERS CONSOLIDÉS
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1 

ÉTATS FINANCIERS CONSOLIDÉS 
(NON AUDITÉS)  

États consolidés des résultats 

En millions de dollars canadiens 
(non audités)  

Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Notes ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ 

Produits ₄ ₃ ₇₆₂ ₃ ₅₁₅ ₁₃ ₂₅₃ ₁₁ ₈₅₂ 

Charges      

Exploitation  ₁ ₀₀₉ ₁ ₁₄₄ ₃ ₂₈₉ ₃ ₂₂₉ 

Autres composantes du coût des avantages sociaux futurs ₁₀ (₂₂₉) (₁₉₃) (₆₈₇) (₅₇₉) 

Achats d’électricité  ₇₂₄ ₅₈₃ ₂ ₆₃₈ ₂ ₀₈₅ 

Amortissement  ₇₈₀ ₇₄₁ ₂ ₃₀₅ ₂ ₁₉₈ 

Taxes  ₂₇₃ ₂₈₃ ₉₁₆ ₈₈₅ 

  ₂ ₅₅₇ ₂ ₅₅₈ ₈ ₄₆₁ ₇ ₈₁₈ 

Bénéfice avant frais financiers  ₁ ₂₀₅ ₉₅₇ ₄ ₇₉₂ ₄ ₀₃₄ 

Frais financiers ₅ ₆₅₂ ₆₁₃ ₁ ₉₆₂ ₁ ₈₄₅ 

Bénéfice net  ₅₅₃ ₃₄₄ ₂ ₈₃₀ ₂ ₁₈₉ 

États consolidés du résultat étendu 

En millions de dollars canadiens 
(non audités)  

Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Notes ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ 

Bénéfice net  ₅₅₃ ₃₄₄ ₂ ₈₃₀ ₂ ₁₈₉ 

Autres éléments du résultat étendu ₁₁     

Variation nette des éléments désignés comme  
couvertures de flux de trésorerie ₈ (₅) (₅₈) ₂₀₇ (₁₂₈) 

Variation nette des écarts de conversion   ₅₅ (₂₃) (₅₂) ₅₃ 

Variation nette des éléments désignés comme  
couvertures d’investissement net ₈ (₅₄) ₂₁ ₄₅ (₄₁) 

Autres  (₄₄) ₁ (₂₃) (₈) 

  (₄₈) (₅₉) ₁₇₇ (₁₂₄) 

Résultat étendu  ₅₀₅ ₂₈₅ ₃ ₀₀₇ ₂ ₀₆₅ 

 

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés. 
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2 

 

Bilans consolidés 

En millions de dollars canadiens 
(non audités) Notes 

Au ₃₀ septembre 
₂₀₂₅ 

Au ₃₁ décembre 
₂₀₂₄ 

ACTIF    

Actif à court terme    

Trésorerie et équivalents de trésorerie  ₅ ₄₆₆ ₃ ₈₄₆ 

Placements temporaires  ₂ ₉₂₄ ₇₆ 

Clients et autres actifs  ₄ ₄₆₈ ₃ ₉₅₃ 

  ₁₂ ₈₅₈ ₇ ₈₇₅ 

Immobilisations corporelles et incorporelles  ₈₂ ₄₈₆ ₈₀ ₀₅₅ 

Actifs réglementaires  ₁ ₈₉₉ ₁ ₂₇₇ 

Actifs au titre des avantages sociaux futurs  ₇ ₃₄₀ ₆ ₈₈₈ 

Autres actifs ₆ ₃ ₁₈₅ ₃ ₆₁₄ 

  ₁₀₇ ₇₆₈ ₉₉ ₇₀₉ 

PASSIF    

Passif à court terme    

Emprunts   ₂ ₀₂₇ ₁ 

Créditeurs et autres passifs  ₄ ₂₅₄ ₄ ₄₂₃ 

Dividende à payer  – ₁ ₉₉₇ 

Tranche de la dette à long terme échéant à moins d’un an ₈ ₈₀₇ ₁₂₁ 

  ₇ ₀₈₈ ₆ ₅₄₂ 

Dette à long terme ₈ ₆₄ ₈₅₆ ₆₀ ₂₃₈ 

Passifs au titre des avantages sociaux futurs  ₁ ₂₄₃ ₁ ₂₃₀ 

Autres passifs ₇ ₂ ₈₆₇ ₂ ₉₉₂ 

  ₇₆ ₀₅₄ ₇₁ ₀₀₂ 

CAPITAUX PROPRES    

Capital-actions  ₄ ₃₇₄ ₄ ₃₇₄ 

Bénéfices non répartis  ₂₆ ₄₀₆ ₂₃ ₅₇₆ 

Cumul des autres éléments du résultat étendu ₁₁ ₉₃₄ ₇₅₇ 

  ₃₁ ₇₁₄ ₂₈ ₇₀₇ 

  ₁₀₇ ₇₆₈ ₉₉ ₇₀₉ 

Éventualités ₁₂   

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés. 

Au nom du Conseil d’administration, 

/s/ Geneviève Brouillette  /s/ Manon Brouillette 
Présidente du Comité d’audit  Présidente du Conseil d’administration 
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États consolidés des variations des capitaux propres 

En millions de dollars canadiens 
(non audités)  

Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Note Capital-actions 
Bénéfices 

non répartis 

Cumul des autres 
éléments du 

résultat étendu  
Total des 

capitaux propres 

      
Solde au ₃₁ décembre ₂₀₂₄  ₄ ₃₇₄ ₂₃ ₅₇₆ ₇₅₇ ₂₈ ₇₀₇ 
      
Bénéfice net   ₂ ₈₃₀  ₂ ₈₃₀ 

Autres éléments du résultat étendu ₁₁   ₁₇₇ ₁₇₇ 
      
Solde au ₃₀ septembre ₂₀₂₅  ₄ ₃₇₄ ₂₆ ₄₀₆ ₉₃₄ ₃₁ ₇₁₄ 
      
Solde au ₃₁ décembre ₂₀₂₃  ₄ ₃₇₄ ₂₂ ₉₁₀ ₂₄₃ ₂₇ ₅₂₇ 
      
Bénéfice net   ₂ ₁₈₉  ₂ ₁₈₉ 

Autres éléments du résultat étendu ₁₁   (₁₂₄) (₁₂₄) 
      
Solde au ₃₀ septembre ₂₀₂₄  ₄ ₃₇₄ ₂₅ ₀₉₉ ₁₁₉ ₂₉ ₅₉₂ 

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés. 
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États consolidés des flux de trésorerie 

En millions de dollars canadiens  
(non audités) 

 Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Notes ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ 

Activités d’exploitation      

Bénéfice net  ₅₅₃ ₃₄₄ ₂ ₈₃₀ ₂ ₁₈₉ 

Ajustements visant à déterminer les flux de trésorerie nets 
liés aux activités d’exploitation      

Amortissement  ₇₈₀ ₇₄₁ ₂ ₃₀₅ ₂ ₁₉₈ 

Déficit du coût net constaté par rapport aux sommes 
versées au titre des avantages sociaux futurs  (₁₄₇) (₁₀₈) (₄₃₈) (₃₁₈) 

Gain sur cession d’un placement à la valeur de 
consolidation ₆ (₂₆₀) – (₂₆₀) – 

Autres  ₉₃ ₂₄₆ ₃₅ ₅₄₇ 

Actifs et passifs réglementaires  (₄₁₈) (₁₃₄) (₈₀₅) (₂₄₆) 

Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement ₉ (₄₁) ₇₈ ₁₂ ₄₆ 

  ₅₆₀ ₁ ₁₆₇ ₃ ₆₇₉ ₄ ₄₁₆ 

Activités d’investissement      

Ajouts aux immobilisations corporelles et incorporelles  (₁ ₈₁₅) (₁ ₆₄₈) (₄ ₆₄₈) (₄ ₂₇₄) 

Acquisition de placements temporaires   (₁ ₈₃₄) (₈₈) (₅ ₀₆₉) (₁ ₉₀₉) 

Acquisition de titres destinés aux fonds d’amortissement  – – (₃₁₃) – 

Cession de placements temporaires   ₁ ₅₅₀ ₉₁₇ ₂ ₂₄₃ ₂ ₄₉₁ 

Cession d’un placement à la valeur de consolidation ₆ ₅₅₆ – ₅₅₆ – 

Autres  (₁₄₄) (₂₄) (₂₆₀) (₂₆) 

  (₁ ₆₈₇) (₈₄₃) (₇ ₄₉₁) (₃ ₇₁₈) 

Activités de financement      

Émission de dette à long terme   ₁ ₇₁₈ ₁ ₈₆₅ ₅ ₆₄₇ ₄ ₇₇₇ 

Remboursement de dette à long terme  (₃₉) (₁ ₁₃₉) (₁₈₇) (₁ ₂₃₈) 

Encaissements découlant de la gestion du risque de crédit  ₃₃₀ ₆₂₃ ₁ ₆₉₀ ₁ ₉₈₄ 

Décaissements découlant de la gestion du risque de crédit  (₃₉₁) (₈₂₇) (₁ ₇₃₈) (₂ ₀₆₁) 

Variation nette des emprunts  (₁₈₁) (₃) ₂ ₀₂₁ ₂ ₆₇₇ 

Dividende versé  – – (₁ ₉₉₇) (₂ ₄₆₆) 

Autres  (₄) – ₁₄ ₁ 

  ₁ ₄₃₃ ₅₁₉ ₅ ₄₅₀ ₃ ₆₇₄ 

Effet des variations des taux de change sur la trésorerie et  
les équivalents de trésorerie  ₁₁ (₁₁) (₁₈) ₁₂ 

Variation nette de la trésorerie et des équivalents  
de trésorerie  ₃₁₇ ₈₃₂ ₁ ₆₂₀ ₄ ₃₈₄ 

Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de la période  ₅ ₁₄₉ ₅ ₆₆₃ ₃ ₈₄₆ ₂ ₁₁₁ 

Trésorerie et équivalents de trésorerie à la fin de la période  ₅ ₄₆₆ ₆ ₄₉₅ ₅ ₄₆₆ ₆ ₄₉₅ 

Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie ₉     

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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NOTES AFFÉRENTES AUX ÉTATS FINANCIERS CONSOLIDÉS 
(NON AUDITÉS) 

Périodes de trois et de neuf mois terminées les ₃₀ septembre ₂₀₂₅ et ₂₀₂₄ 

Les montants indiqués dans les tableaux sont exprimés en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire.

Note ₁ – Mode de présentation 

Les états financiers consolidés d’Hydro-Québec sont dressés 
selon les principes comptables généralement reconnus 
des États-Unis. 

Les présents états financiers consolidés trimestriels, y compris les 
présentes notes, ne contiennent pas toute l’information requise à 
l’égard d’états financiers consolidés annuels. Par conséquent, ils 
doivent être lus avec les états financiers consolidés et les notes 
afférentes publiés dans le Rapport annuel ₂₀₂₄ d’Hydro-Québec. 

Les conventions comptables utilisées dans la préparation des 
états financiers consolidés trimestriels sont conformes à celles qui 
sont présentées dans le Rapport annuel ₂₀₂₄ d’Hydro-Québec. 

Les résultats trimestriels d’Hydro-Québec ne sont pas 
nécessairement représentatifs des résultats de l’exercice en 
raison des variations saisonnières de la température. Compte tenu 
de la demande d’électricité accrue durant les mois d’hiver, les 
produits des ventes d’électricité au Québec sont plus élevés au 
premier et au quatrième trimestres. 

La direction a évalué les événements qui ont eu lieu jusqu’au 
₁₄ novembre ₂₀₂₅, date d’approbation des présents états 
financiers consolidés trimestriels par le Conseil d’administration, 
afin de déterminer si les circonstances justifiaient la prise en 
compte d’événements postérieurs à la date du bilan.

Note ₂ – Modifications de conventions comptables

Modification récente 
Informations sectorielles 

Le ₁er janvier ₂₀₂₄, Hydro-Québec a adopté, selon une approche 
rétrospective, l’Accounting Standards Update (l’« ASU ») ₂₀₂₃-₀₇, 
Segment Reporting (Topic ₂₈₀)—Improvements to Reportable 
Segment Disclosures, publiée par le Financial Accounting 
Standards Board (« FASB ») pour les exercices ouverts à compter 
de cette date et les périodes intermédiaires ouvertes à compter 
du ₁er janvier ₂₀₂₅.  

Cette ASU exige la divulgation d’informations sectorielles 
additionnelles, notamment le titre et les fonctions du membre de 
la direction ou le nom du groupe désigné comme principal 
responsable de l’exploitation ainsi que les charges importantes 
qui lui sont régulièrement soumises aux fins de l’évaluation de la 
performance du secteur ou des secteurs d’exploitation de l’entité. 
Les informations trimestrielles requises sont divulguées à la 
note ₁₃, Informations sur le secteur d’exploitation. 

Norme publiée mais non encore adoptée 
Immobilisations incorporelles 

En septembre ₂₀₂₅, le FASB a publié l’ASU ₂₀₂₅-₀₆, Intangibles—
Goodwill and Other—Internal-Use Software (Subtopic ₃₅₀-₄₀)—
Targeted Improvements to the Accounting for Internal-Use 
Software.  

Cette ASU apporte des améliorations ciblées à la comptabilisation 
des logiciels à usage interne. Elle élimine notamment les 
références aux phases de développement traditionnelles et établit 
un nouveau critère de capitalisation basé sur l’autorisation par la 
direction et la probabilité d’achèvement du projet. Elle pourra être 
appliquée selon l’une des trois méthodes prescrites, soit une 
approche prospective, rétrospective ou prospective modifiée aux 
états financiers trimestriels et annuels des exercices ouverts à 
compter du ₁er janvier ₂₀₂₈. Hydro-Québec examine 
actuellement l’incidence de cette ASU sur ses états financiers 
consolidés.

Note ₃ – Réglementation

Activités de distribution 

À compter du ₁er avril ₂₀₂₅, les tarifs d'électricité pour la clientèle 
résidentielle assujettie aux tarifs domestiques ont augmenté de 
₃ %, conformément aux dispositions de la Loi assurant la 
gouvernance responsable des ressources énergétiques et modifiant 
diverses dispositions législatives (L.Q. ₂₀₂₅, c.₂₄). La Régie de 
l’énergie du Québec (la « Régie ») a autorisé des hausses de tarifs 

de ₃,₆ % pour la clientèle commerciale et de ₁,₇ % pour la 
clientèle assujettie au tarif L, conformément aux décisions 
D-₂₀₂₅-₀₂₂ du ₂₀ février ₂₀₂₅ et D-₂₀₂₅-₀₃₃ du ₆ mars ₂₀₂₅. 
Dans les décisions D-₂₀₂₅-₀₄₄ et D-₂₀₂₅-₀₄₅ du ₃₁ mars ₂₀₂₅, 
la Régie a déclaré que les décisions D-₂₀₂₅-₀₂₂ et D-₂₀₂₅-₀₃₃ 
étaient provisoires.  
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Note ₄ – Produits 

a) Y compris des gains et pertes sur instruments dérivés dont les montants sont présentés à la note ₈, Instruments financiers. 

b) Y compris un gain de ₂₅₆ M$ relatif à la cession d’un placement à la valeur de consolidation (voir la note ₆, Autres actifs). 

Note ₅ – Frais financiers 

a) Les données de la période précédente ont été reclassées en fonction de la présentation de la période courante. 

b) Y compris des revenus de placement de ₁₂ M$ et ₃₄ M$ respectivement pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₅ (₅ M$ et ₁₅ M$ 
pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₄) provenant des titres détenus dans les fonds d’amortissement affectés au remboursement de la dette à long terme. La 
stratégie liée au fonds d’amortissement volontaire vise à émettre des obligations supplémentaires et à investir les fonds levés dans des titres émis par les 
gouvernements de certaines provinces canadiennes, afin d’assurer la disponibilité des fonds lors de l’échéance de dettes en ₂₀₃₅. 

c) Y compris des intérêts de ₁₉ M$ et ₅₆ M$ respectivement pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₅ (₃₈ M$ et ₁₃₈ M$ pour les 
périodes correspondantes de ₂₀₂₄) sur les emprunts à court terme et sur la trésorerie reçue en garantie. Hydro-Québec a accès à un programme de papier 
commercial dont la limite est de ₅ G$ US ou l’équivalent en $ CA. Dans le cadre de la gestion de son risque de liquidité, Hydro-Québec maintient un encours moyen 
annuel de papier commercial variant entre ₂ G$ US et ₄ G$ US et peut investir les fonds levés dans des titres de placements temporaires et des équivalents de 
trésorerie. 

d) Y compris des frais de garantie de ₇₀ M$ et ₂₁₀ M$ respectivement pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₅ (₆₅ M$ et ₁₉₄ M$ pour 
les périodes correspondantes de ₂₀₂₄) qui ont été versés au gouvernement du Québec relativement aux titres d’emprunt, qui sont assortis d’un taux de ₀,₅ %.

Note ₆ – Autres actifs

Le ₂₁ juillet ₂₀₂₅, Hydro-Québec a conclu la cession de son 
placement dans Innergex énergie renouvelable inc. (« Innergex ») 
à la Caisse de dépôt et placement du Québec (« La Caisse »), une 
société d’État du Québec, pour une contrepartie en trésorerie de 
₅₅₆ M$.  

Cette transaction fait suite à l’entente conclue le ₂₄ février ₂₀₂₅ 
entre Innergex et La Caisse visant l’acquisition, par cette dernière, 

de l’ensemble des actions ordinaires émises et en circulation 
d’Innergex, y compris la participation d’Hydro-Québec de ₁₉,₉ %. 

Cette opération a donné lieu à un gain de ₂₅₆ M$, déduction faite 
des coûts de transaction, qui a été comptabilisé dans les produits 
des autres activités. Le gain inclut le reclassement d’un montant 
de ₄₅ M$ provenant du Cumul des autres éléments du résultat 
étendu, découlant des quotes-parts de périodes antérieures.

Note ₇ – Autres passifs

En ₂₀₂₄, Hydro-Québec a réévalué ses obligations liées à la mise 
hors service des installations nucléaires de Gentilly-₂. Ces 
réévaluations ont entraîné une augmentation de ₁₄₀ M$ du poste 

Autres passifs au ₃₀ septembre ₂₀₂₄ et la comptabilisation de 
charges d’exploitation dans les résultats des périodes de trois et 
de neuf mois terminées à cette date. 

  

 
Trois mois terminés 

les ₃₀ septembre 
Neuf mois terminés 

les ₃₀ septembre 

 ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ 

Produits des activités ordinaires      

Ventes d’électricité     

Au Québec ₃ ₀₀₂ ₂ ₉₁₇ ₁₁ ₀₆₅ ₁₀ ₂₇₅ 

Hors Québec ₃₆₅ ₄₇₇ ₁ ₄₂₆ ₁ ₁₈₄ 

 ₃ ₃₆₇ ₃ ₃₉₄ ₁₂ ₄₉₁ ₁₁ ₄₅₉ 

Autres produits des activités ordinaires ₇₉ ₆₆ ₃₁₀ ₂₅₉ 

 ₃ ₄₄₆a ₃ ₄₆₀a ₁₂ ₈₀₁a ₁₁ ₇₁₈a 

Produits des autres activités ₃₁₆b ₅₅ ₄₅₂b ₁₃₄ 

 ₃ ₇₆₂ ₃ ₅₁₅ ₁₃ ₂₅₃ ₁₁ ₈₅₂ 

 
Trois mois terminés 

les ₃₀ septembre 
Neuf mois terminés 

les ₃₀ septembre 

 ₂₀₂₅ ₂₀₂₄a ₂₀₂₅ ₂₀₂₄a 

Intérêts nets sur la dette à long termeb ₇₀₁ ₆₄₈ ₂ ₀₅₈ ₁ ₉₃₇ 

Frais financiers capitalisés (₇₂) (₆₁) (₁₉₆) (₁₆₈) 

Revenu net de placementc (₄₆) (₄₃) (₁₂₁) (₁₁₉) 

Autresd ₆₉ ₆₉ ₂₂₁ ₁₉₅ 

 ₆₅₂ ₆₁₃ ₁ ₉₆₂ ₁ ₈₄₅ 
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Note ₈ – Instruments financiers

Dans le cadre de ses activités, Hydro-Québec réalise des 
opérations qui l’exposent à certains risques financiers, tels que les 
risques de marché et de crédit. Un suivi rigoureux et l’adoption de 
stratégies comprenant l’utilisation d’instruments dérivés réduisent 
l’exposition à ces risques et les impacts sur les résultats. 

Risque de marché 
Le risque de marché est le risque que la juste valeur ou les flux de 
trésorerie futurs d’un instrument financier fluctuent en raison de 
variations des prix du marché. 

Risque de change 

Hydro-Québec utilise des swaps de devises et des contrats à 
terme d’achat de devises pour gérer le risque de change lié aux 
emprunts à court terme et à la dette à long terme en dollars 
américains ainsi que des contrats à terme de vente de devises 
pour gérer l’exposition associée aux ventes probables en dollars 
américains. S’ils sont désignés comme éléments de couverture, 
ces instruments dérivés sont comptabilisés à titre de couvertures 
de flux de trésorerie. 

Hydro-Québec a également recours à des contrats à terme de 
vente de devises pour couvrir son investissement net dans un 
établissement étranger dont la monnaie fonctionnelle est le dollar 
américain. S’ils sont désignés comme éléments de couverture, ces 
instruments dérivés sont comptabilisés à titre de couvertures 
d’investissement net. 

Risque de taux d’intérêt 

Hydro-Québec utilise des swaps de taux d’intérêt pour convertir 
certaines dettes à taux fixe en dettes à taux variable ainsi que des 
contrats à terme de taux d’intérêt pour fixer le taux d’intérêt de 
certaines émissions de dettes futures. S’ils sont désignés comme 
éléments de couverture, ces instruments dérivés sont 
comptabilisés selon le type de couverture, soit à titre de 
couvertures de flux de trésorerie ou de couvertures de juste 
valeur.

Risque de prix 
Hydro-Québec utilise principalement des contrats à terme et des 
swaps pour gérer le risque lié à la fluctuation des prix de l’énergie, 
de l’aluminium et du diesel. Elle vise ainsi à atténuer l’impact de la 
volatilité des prix du marché sur les résultats au titre des ventes et 
des achats d’électricité ainsi que des achats de combustible 
indexés selon ces prix. S’ils sont désignés comme éléments de 
couverture, ces instruments dérivés sont comptabilisés à titre de 
couvertures de flux de trésorerie. 

Le tableau suivant présente le montant notionnel des contrats à 
terme et des swaps utilisés aux fins de la gestion des principaux 
types de risque de marché : 

 Au ₃₀ septembre 
 ₂₀₂₅ 

Au ₃₁ décembre 
₂₀₂₄ 

Risque de change   

Vente (M$ US) ₂ ₅₅₀ ₂ ₇₃₃ 

Achat (M$ US)  ₄ ₃₃₄ ₂ ₉₆₄ 

Risque de taux d’intérêt   

Taux payeur variable 
(M$ CA)  ₁ ₅₀₀ ₁ ₅₀₀ 

Taux payeur fixe  
(M$ CA) ₂ ₀₀₀ ₂ ₀₀₀ 

Risque de prix   

Électricité – Vente (TWh) ₅,₄ ₅,₅ 

Électricité – Achat (TWh) ₀,₇ ₀,₄ 

Aluminium (tonnes) ₁₉₉ ₀₀₀ ₃₀₀ ₀₀₀ 

Diesel (millions de litres) ₅,₀ ₁₅,₂ 



13Hydro-Québec  |  Bulletin trimestriel  |  T3-2025

 

8 

Note ₈ – Instruments financiers (suite)

Risque de crédit 
Le risque de crédit est le risque qu’une partie à un actif financier 
ne puisse respecter ses obligations. 

Hydro-Québec est exposée au risque de crédit lié aux comptes 
clients et aux autres actifs financiers, tels que la trésorerie et les 
équivalents de trésorerie, les placements temporaires, les fonds 
d’amortissement, les dépôts et les instruments dérivés. 

Dans le cas des comptes clients, ce risque résulte principalement 
des opérations courantes de vente d’électricité au Québec et hors 
Québec. L’exposition au risque est limitée en raison de la diversité 
et de l’importance de la clientèle ainsi que des mesures mises en 
place, comme les dépôts de garantie, les paiements anticipés, les 
ententes de paiement et les interruptions de service. La direction 
estime ainsi qu’Hydro-Québec ne s’expose pas à un risque de 
crédit élevé, notamment parce qu’au Québec, les ventes sont 
facturées à des tarifs qui prévoient le recouvrement des coûts 
selon les modalités déterminées par la Régie. 

Au ₃₀ septembre ₂₀₂₅, les clients et autres actifs comprenaient 
un montant de ₁ ₆₁₆ M$ (₂ ₂₃₁ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄) 
provenant de contrats conclus avec des clients et clientes, dont 
₈₈₃ M$ (₁ ₅₉₂ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄) au titre de l’électricité 
livrée mais non facturée. Les clients et autres actifs sont présentés 
déduction faite de la provision pour pertes de crédit de ₃₉₂ M$ 
(₃₈₆ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄). 

Pour réduire l’exposition au risque de crédit lié aux autres actifs 
financiers, Hydro-Québec traite avec plusieurs émetteurs et 
institutions financières dont la notation de crédit est élevée. De 
plus, pour atténuer l’exposition au risque lié aux instruments 
dérivés, elle a signé, avec chacune des contreparties, une entente 
d’échange de garanties conforme aux directives de l’International 
Swaps and Derivatives Association (l’« ISDA ») qui permet de 
limiter la valeur de marché du portefeuille. Ainsi, une variation de 
cette valeur de marché au-delà d’un niveau convenu donne lieu à 
un encaissement ou à un décaissement. 

Juste valeur 
Juste valeur des instruments dérivés 

Les tableaux suivants présentent la juste valeur des instruments dérivés, y compris l’incidence de la compensation, selon le type de 
couverture : 

 
  

 
 

   Au ₃₀ septembre ₂₀₂₅ 

 
Couvertures  

de juste 
valeur 

Couvertures  
de flux de 
trésorerie 

Couvertures 
d’investissement 

net 

Dérivés 
non désignés 

comme 
couvertures Total 

Actif      

Contrats de change – ₅₅₅ – ₃₇ ₅₉₂ 

Contrats de taux d’intérêt ₁₃₆ ₄ – – ₁₄₀ 

Contrats de prix – ₇ – ₃₃ ₄₀ 

Montants bruts comptabilisés ₁₃₆ ₅₆₆ – ₇₀ ₇₇₂ 

Moins      

Incidence de la compensation entre contrepartiesa     ₆₁ 

Incidence de la trésorerie reçue en garantieb     ₆₄₉ 

Actif net     ₆₂c 

Passif      

Contrats de change – ₂₁ ₃₄ ₄ ₅₉ 

Contrats de taux d’intérêt – ₃₃ – – ₃₃ 

Contrats de prix – ₁₀ – ₂₁ ₃₁ 

Montants bruts comptabilisés – ₆₄ ₃₄ ₂₅ ₁₂₃ 

Moins      

Incidence de la compensation entre contrepartiesa     ₆₁ 

Incidence de la trésorerie versée en garantieb     ₃₄ 

Passif net     ₂₈d 
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Note ₈ – Instruments financiers (suite)

a) L’incidence de la compensation entre contreparties est liée à des contrats transigés conformément aux directives de l’ISDA et constituant des conventions-cadres de 
compensation exécutoires. Ces conventions-cadres s’appliquent à tous les contrats d’instruments dérivés négociés de gré à gré. 

b) Les montants de trésorerie compensés représentent des montants reçus ou versés en vertu d’ententes d’échange de garanties signées conformément aux directives 
de l’ISDA. 

c) Au ₃₀ septembre ₂₀₂₅, ₃₇ M$ étaient comptabilisés dans le poste Clients et autres actifs (₃₉ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄) et ₂₅ M$, dans le poste Autres actifs  
(₈ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄). 

d) Au ₃₀ septembre ₂₀₂₅, ₂₄ M$ étaient comptabilisés dans le poste Créditeurs et autres passifs (₆₂ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄) et ₄ M$, dans le poste Autres passifs  
(₃ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄). 

 

Par ailleurs, bien que certains instruments dérivés ne puissent être 
compensés en raison de l’absence d’une convention-cadre de 
compensation exécutoire, des montants peuvent être reçus 
d’agents de compensation ou versés à de tels agents dans le 
cadre d’appels de marge, en fonction de la juste valeur des 
instruments en cause. Hydro-Québec peut également transférer 
des bons du Trésor à un agent de compensation à titre de 
garantie financière. Au ₃₀ septembre ₂₀₂₅, un montant de ₈ M$ à 
recevoir en contrepartie de versements nets (₃₀ M$ au 

₃₁ décembre ₂₀₂₄) et un montant de ₄₁ M$ à recevoir en 
contrepartie du transfert de bons du Trésor (₇₆ M$ au 
₃₁ décembre ₂₀₂₄) étaient intégrés dans le poste Clients et 
autres actifs, tandis qu’un montant de ₄ M$ à verser en 
contrepartie d’encaissements nets était intégré dans le poste 
Créditeurs et autres passifs (néant au ₃₁ décembre ₂₀₂₄). À 
l’échéance des bons du Trésor, l’agent de compensation remet à 
Hydro-Québec le produit de l’encaissement, y compris les intérêts.

 

Hiérarchie des justes valeurs 

Les évaluations à la juste valeur des instruments dérivés sont classées selon la hiérarchie à trois niveaux, en fonction des données d’entrée 
utilisées.  

a) Les justes valeurs proviennent des cours de clôture à la date du bilan. 

b) Les justes valeurs sont obtenues par actualisation des flux de trésorerie futurs, estimés à partir des taux au comptant ou à terme ou des prix à terme (taux de change, 
taux d’intérêt, prix de l’énergie, de l’aluminium ou du diesel) en vigueur à la date du bilan, compte tenu de l’évaluation du risque de crédit. Les techniques d’évaluation 
utilisées font appel à des données de marché observables. 

c) Les justes valeurs ne sont pas fondées sur des données observables. La technique utilisée pour évaluer les contrats de vente d’énergie à prix fixe portant sur des 
volumes variables repose sur les prix à terme de l’énergie, compte tenu de l’historique de consommation de la contrepartie.

    Au ₃₁ décembre ₂₀₂₄ 

 
Couvertures  

de juste 
valeur 

Couvertures  
de flux de 
trésorerie 

Couvertures 
d’investissement 

net 

Dérivés 
non désignés 

comme 
couvertures Total 

Actif      

Contrats de change – ₆₀₁ – ₃₆ ₆₃₇ 

Contrats de taux d’intérêt ₁₂₉ ₁₈ – – ₁₄₇ 

Contrats de prix – ₄₁ – ₃₃ ₇₄ 

Montants bruts comptabilisés ₁₂₉ ₆₆₀ – ₆₉ ₈₅₈ 

Moins      

Incidence de la compensation entre contrepartiesa     ₉₂ 

Incidence de la trésorerie reçue en garantieb     ₇₁₉ 

Actif net     ₄₇c 

Passif      

Contrats de change – ₄₁ ₁₂₄ ₄ ₁₆₉ 

Contrats de taux d’intérêt – ₁ – – ₁ 

Contrats de prix – ₁₆ – ₄₅ ₆₁ 

Montants bruts comptabilisés – ₅₈ ₁₂₄ ₄₉ ₂₃₁ 

Moins      

Incidence de la compensation entre contrepartiesa     ₉₂ 

Incidence de la trésorerie versée en garantieb     ₇₄ 

Passif net     ₆₅d 

   Au ₃₀ septembre ₂₀₂₅  Au ₃₁ décembre ₂₀₂₄ 

 Niveau ₁a Niveau ₂b Niveau ₃c Total Niveau ₁a Niveau ₂b Niveau ₃c Total 

Actif ₁₇ ₇₃₄ ₂₁ ₇₇₂ ₂₁ ₈₂₀ ₁₇ ₈₅₈ 

Passif ₂₃ ₁₀₀ – ₁₂₃ ₆₁ ₁₇₀ – ₂₃₁ 

    ₆₄₉    ₆₂₇ 
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Note ₈ – Instruments financiers (suite) 

Incidence des instruments dérivés sur les résultats et les autres éléments du résultat étendu 

Les instruments négociés, dont l’incidence est présentée dans le tableau ci-dessous, ont pour effet de réduire la volatilité des résultats. Il 
est à noter que la majorité des instruments dérivés sont désignés comme couvertures. 

a) Ces montants ont été comptabilisés dans le poste Frais financiers. 

b) Ces instruments dérivés sont essentiellement transigés dans le cadre de la gestion intégrée des risques. Leur incidence sur les résultats est comptabilisée dans les 
postes touchés par le risque géré. Ainsi, pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₅, respectivement (₇) M$ et ₅₀ M$ ont été 
comptabilisés dans le poste Produits (₇₄ M$ et ₁₀₇ M$ pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₄), (₁) M$ et (₁) M$, dans le poste Achats d’électricité [(₃) M$ et 
(₁₀) M$ pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₄] ainsi que ₅₃ M$ et (₈₆) M$, dans le poste Frais financiers [(₅₁) M$ et ₃₃ M$ pour les périodes correspondantes 
de ₂₀₂₄]. 

c) Les postes Produits, Achats d’électricité et Frais financiers ont respectivement totalisé ₃ ₇₆₂ M$, ₇₂₄ M$ et ₆₅₂ M$ pour la période de trois mois terminée le 
₃₀ septembre ₂₀₂₅ ainsi que ₁₃ ₂₅₃ M$, ₂ ₆₃₈ M$ et ₁ ₉₆₂ M$ pour la période de neuf mois terminée à cette date (₃ ₅₁₅ M$, ₅₈₃ M$ et ₆₁₃ M$ pour la période de 
trois mois terminée le ₃₀ septembre ₂₀₂₄ ainsi que ₁₁ ₈₅₂ M$, ₂ ₀₈₅ M$ et ₁ ₈₄₅ M$ pour la période de neuf mois terminée à cette date). 

d) Pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₅, respectivement (₅) M$ et (₁₈) M$ ont été comptabilisés dans le poste Produits [(₂₄) M$ et 
(₆₂) M$ pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₄] ainsi que ₈₂ M$ et (₁₁₆) M$, dans le poste Frais financiers [(₅₀) M$ et ₁₂₃ M$ pour les périodes 
correspondantes de ₂₀₂₄]. 

e) Pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₅, respectivement ₆ M$ et (₁₅) M$ ont été comptabilisés dans le poste Produits (₆₄ M$ et 
₃₄₄ M$ pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₄), et (₁) M$ et (₁) M$, dans le poste Achats d’électricité [(₂) M$ et ₁ M$ pour les périodes correspondantes de 
₂₀₂₄]. 

 

Pour les périodes de trois et de neuf mois terminées les 
₃₀ septembre ₂₀₂₅ et ₂₀₂₄, Hydro-Québec n’a reclassé aucun 
montant du Cumul des autres éléments du résultat étendu dans 
les résultats à la suite de l’abandon de couvertures de flux de 
trésorerie. 

Au ₃₀ septembre ₂₀₂₅, Hydro-Québec estimait que le total des 
gains et pertes sur instruments dérivés compris dans le Cumul des 

autres éléments du résultat étendu qui seraient reclassés dans les 
résultats au cours des ₁₂ mois suivants correspondait à une perte 
nette de ₈ M$ (gain net de ₄₂ M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₄). 

Au ₃₀ septembre ₂₀₂₅, la durée maximale sur laquelle 
Hydro-Québec couvrait son exposition aux variations des flux de 
trésorerie liées aux opérations futures était de cinq ans (six ans au 
₃₀ septembre ₂₀₂₄). 

 Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ 

Gains (pertes) sur dérivés comptabilisés dans les résultats     

Couvertures de juste valeur     

Contrats de taux d’intérêta ₈ ₇₀ ₄ ₂₇ 

Dérivés non désignés comme couvertures     

Contrats de changeb ₅₀ (₄₆) (₈₁) ₃₆ 

Contrats de prixb (₅) ₆₆ ₄₄ ₉₄ 

 ₅₃c ₉₀c (₃₃)c ₁₅₇c 

Gains (pertes) sur dérivés reclassés des autres éléments  
du résultat étendu aux résultats     

Couvertures de flux de trésorerie     

Contrats de changed ₇₇ (₇₄) (₁₃₄) ₆₁ 

Contrats de taux d’intérêta ₁ – ₁ – 

Contrats de prixe ₅ ₆₂ (₁₆) ₃₄₅ 

 ₈₃c (₁₂)c (₁₄₉)c ₄₀₆c 

Gains (pertes) sur dérivés comptabilisés dans les  
autres éléments du résultat étendu     

Couvertures de flux de trésorerie     

Contrats de change ₈₀ (₂₀) (₄₁) ₆₂ 

Contrats de taux d’intérêt ₁₇ (₇₈) ₁₄₈ ₁₆₇ 

Contrats de prix (₁₉) ₂₈ (₄₉) ₄₉ 

 ₇₈ (₇₀) ₅₈ ₂₇₈ 

Couvertures d’investissement net     

Contrats de change (₅₄) ₂₁ ₄₅ (₄₁) 

 ₂₄ (₄₉) ₁₀₃ ₂₃₇ 
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Note ₈ – Instruments financiers (suite) 

Juste valeur des autres instruments financiers 

Les évaluations à la juste valeur des autres instruments financiers sont classées au niveau ₂. La juste valeur est obtenue par actualisation 
des flux de trésorerie futurs, selon les taux observés à la date du bilan pour des instruments similaires négociés sur les marchés financiers. 

La juste valeur des équivalents de trésorerie, des comptes clients, des dépôts, des autres actifs financiers et des passifs financiers se 
rapproche de leur valeur comptable en raison de la nature à court terme de ces instruments financiers, sauf dans le cas des éléments 
présentés dans le tableau suivant : 

a) Les fonds d’amortissement affectés au remboursement de la dette à long terme sont constitués de titres émis par les gouvernements de certaines provinces 
canadiennes. 

b) Y compris la tranche échéant à moins d’un an. 

c) Y compris un montant de ₁ ₄₈₄ M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₅ (₁ ₄₈₆ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄) associé à des dettes faisant l’objet d’une couverture de juste valeur, ce 
qui a donné lieu à un ajustement lié au risque couvert de ₁₂₈ M$ (₁₂₅ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄) au titre des relations de couverture existantes et de (₄₅) M$ [(₅₁) M$ 
au ₃₁ décembre ₂₀₂₄] au titre des relations de couverture auxquelles Hydro-Québec a mis fin. 

d) Exclusion faite des intérêts courus d’un montant de ₄₅₀ M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₅ (₉₃₆ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₄).

Note ₉ – Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie 

 
Trois mois terminés 

les ₃₀ septembre 
Neuf mois terminés 

les ₃₀ septembre 

 ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ 

Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement     

Clients et autres actifs ₂₁₇ ₃₇₁ ₂₂₀ ₃₃₃ 

Créditeurs et autres passifs (₂₅₈) (₂₉₃) (₂₀₈) (₂₈₇) 

 (₄₁) ₇₈ ₁₂ ₄₆ 

Activités sans effet sur la trésorerie     

Augmentation des immobilisations corporelles et incorporelles  ₃₃ ₆₉ ₉₉ ₁₇₈ 

Augmentation des actifs et des passifs au titre des contrats de 
location-exploitation ₁₀ ₂₄ ₂₃ ₂₉ 

 ₄₃ ₉₃ ₁₂₂ ₂₀₇ 

Intérêts payés ₁ ₁₅₁ ₁ ₀₈₄ ₂ ₃₀₄ ₂ ₂₂₀ 

  Au ₃₀ septembre ₂₀₂₅ Au ₃₁ décembre ₂₀₂₄ 

  
Valeur 

comptable Juste valeur 
Valeur 

comptable Juste valeur 

Actif      

Fonds d’amortissementa, b  ₁ ₅₂₅ ₁ ₅₄₃ ₁ ₂₀₂ ₁ ₂₀₁ 

Passif      

Dette à long termeb  ₆₅ ₆₆₃c, d ₆₄ ₈₈₉ ₆₀ ₃₅₉c, d ₆₁ ₄₈₃ 
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Note ₁₀ – Avantages sociaux futurs

 Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Régime de retraite Autres régimes Total 

 ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ 

Coût des services rendus ₉₃ ₉₉ ₁₃ ₁₂ ₁₀₆ ₁₁₁ 

Autres composantes du coût des avantages sociaux futurs       

Intérêts sur les obligations ₂₇₉ ₂₉₀ ₁₄ ₁₇ ₂₉₃ ₃₀₇ 

Rendement prévu des actifs (₅₂₂) (₄₉₉) – (₁) (₅₂₂) (₅₀₀) 

 (₂₄₃) (₂₀₉) ₁₄ ₁₆ (₂₂₉) (₁₉₃) 

(Crédit) coût net constaté  (₁₅₀) (₁₁₀) ₂₇ ₂₈ (₁₂₃) (₈₂) 
 

 Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Régime de retraite Autres régimes Total 

 ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ 

Coût des services rendus ₂₇₉ ₂₉₅ ₃₈ ₃₆ ₃₁₇ ₃₃₁ 

Autres composantes du coût des avantages sociaux futurs       

Intérêts sur les obligations ₈₃₄ ₈₆₉ ₄₆ ₅₀ ₈₈₀ ₉₁₉ 

Rendement prévu des actifs (₁ ₅₆₅) (₁ ₄₉₆) (₂) (₂) (₁ ₅₆₇) (₁ ₄₉₈) 

 (₇₃₁) (₆₂₇) ₄₄ ₄₈ (₆₈₇) (₅₇₉) 

(Crédit) coût net constaté  (₄₅₂) (₃₃₂) ₈₂ ₈₄ (₃₇₀) (₂₄₈) 

Note ₁₁ – Cumul des autres éléments du résultat étendu 

 
 

    Neuf mois terminés 
le ₃₀ septembre ₂₀₂₅ 

 

Couvertures 
de flux de 
trésorerie 

Écarts de 
conversion  

Couvertures 
d’investissement 

net 

Avantages 
sociaux 

 futurs  Autres  

Cumul des 
autres éléments 

du résultat 
étendu 

Solde au ₃₁ décembre ₂₀₂₄ ₄₇₁ ₁₈₄ (₁₃₇) ₂₁₀ ₂₉ ₇₅₇ 

Autres éléments du résultat étendu 
avant reclassements ₅₈ (₅₂) ₄₅ ₁ ₂₁ ₇₃ 

Moins       

(Pertes) gains reclassés hors du 
Cumul des autres éléments du 
résultat étendu  (₁₄₉) – – – ₄₅a (₁₀₄) 

Autres éléments du résultat étendu ₂₀₇ (₅₂) ₄₅ ₁ (₂₄) ₁₇₇ 

Solde au ₃₀ septembre ₂₀₂₅ ₆₇₈ ₁₃₂ (₉₂) ₂₁₁ ₅ ₉₃₄ 
 

a) Reclassement d’un gain du Cumul des autres éléments du résultat étendu dans les résultats en raison de la cession d’un placement à la valeur de consolidation (voir la 
note ₆, Autres actifs).  

     Neuf mois terminés 
le ₃₀ septembre ₂₀₂₄ 

 
Couvertures 

de flux de 
trésorerie 

Écarts de 
conversion  

Couvertures 
d’investissement 

net 

Avantages 
sociaux 

futurs  Autres  

Cumul des 
autres éléments 

du résultat 
étendu 

Solde au ₃₁ décembre ₂₀₂₃ ₆₅₆ (₁) ₂₆ (₄₈₅) ₄₇ ₂₄₃ 

Autres éléments du résultat étendu 
avant reclassements ₂₇₈ ₅₃ (₄₁) – (₈) ₂₈₂ 

Moins       

Gains reclassés hors du  
Cumul des autres éléments du 
résultat étendu ₄₀₆ – – – – ₄₀₆ 

Autres éléments du résultat étendu (₁₂₈) ₅₃ (₄₁) – (₈) (₁₂₄) 

Solde au ₃₀ septembre ₂₀₂₄ ₅₂₈ ₅₂ (₁₅) (₄₈₅) ₃₉ ₁₁₉ 
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Note ₁₂ – Éventualités 

Litiges 
Dans le cours normal de ses activités de développement et 
d’exploitation, Hydro-Québec est parfois partie à des 
réclamations et poursuites judiciaires. La direction est d’avis 
qu’une provision adéquate a été constituée à l’égard de ces 
litiges. Par conséquent, elle ne prévoit pas d’incidence 
défavorable importante de tels passifs éventuels sur la situation 
financière ni sur les résultats consolidés d’Hydro-Québec. 

Entre autres actions en cours, certaines communautés 
autochtones ont intenté, devant les tribunaux du Québec, des 
recours contre les gouvernements du Canada et du Québec et 
contre Hydro-Québec fondés sur des revendications de titres et 
de droits ancestraux. Par exemple, les Innus de Uashat mak 
Mani-utenam réclament une somme de ₁,₅ G$ à titre de 
dédommagement notamment pour diverses activités menées sur 
le territoire qu’ils revendiquent, dont des activités de production et 
de transport d’électricité. De plus, les Innus de Pessamit ont 
introduit un recours visant la reconnaissance de leur titre et de 
leurs droits ancestraux relativement à des terres du Québec où 
sont situées certaines installations de production et de transport 
d’électricité d’Hydro-Québec, y compris les complexes 
hydroélectriques Manic-Outardes et Bersimis. Ils allèguent que 
ces installations portent atteinte à leur titre et à leurs droits 
ancestraux et réclament une somme de ₅₀₀ M$ comme 
dédommagement. Hydro-Québec conteste le bien-fondé de ces 
recours.  

Par ailleurs, des recours ont été intentés contre Hydro-Québec et 
la Churchill Falls (Labrador) Corporation Limited [la « CF(L)Co »] 
relativement au complexe hydroélectrique des Churchill Falls au 
Labrador, dont la CF(L)Co est le propriétaire-exploitant. Ainsi, 
dans un recours introduit en octobre ₂₀₂₀ devant les tribunaux de 
Terre-Neuve-et-Labrador, Innu Nation Inc. allègue que la 
construction et l’exploitation de ce complexe seraient le fruit 
d’une « entreprise commune » de la CF(L)Co et d’Hydro-Québec 
et porteraient atteinte au titre et aux droits ancestraux des Innus 
du Labrador. Innu Nation Inc. demande la restitution des profits 
que la CF(L)Co et Hydro-Québec ont réalisés grâce à 

l’exploitation de ce complexe ou, à défaut, une compensation 
monétaire de ₄ G$ en ce qui concerne Hydro-Québec. Toutefois, 
le ₄ juin ₂₀₂₅, Hydro-Québec et Innu Nation Inc. ont conclu une 
entente de principe dans laquelle les parties se sont engagées à 
régler le litige qui les oppose et à établir les fondements et 
principes d’une nouvelle relation. En septembre ₂₀₂₅, une entente 
en ce sens a été soumise aux deux communautés qui 
conjointement forment Innu Nation Inc. en vue d’une ratification. 
Les éléments requis pour ratifier l’entente n’ayant pas été obtenus 
à ce jour, Hydro-Québec et Innu Nation Inc. poursuivent leur 
collaboration et détermineront ensemble les prochaines étapes. 
Un passif d’un montant actualisé de ₆₇ M$ et un actif 
réglementaire du même montant ont été comptabilisés 
relativement à cette entente. Dans un autre recours, introduit en 
₂₀₂₃ devant la Cour supérieure du Québec, les Innus de Uashat 
mak Mani-utenam et les Innus de Matimekush-Lac John allèguent 
que le complexe des Churchill Falls porte atteinte à leur titre et à 
leurs droits ancestraux ainsi qu’à leurs droits issus de traités. En 
plus de diverses demandes de déclarations judiciaires et 
ordonnances d’injonction permanente, ces deux communautés 
réclament conjointement à Hydro-Québec des dommages-
intérêts compensatoires de ₂ G$, des dommages-intérêts punitifs 
de ₂₀₀ M$ ainsi que des dommages-intérêts supplémentaires 
sous forme d’un paiement annuel équivalant à ₁₂,₅ % de ₁₅ % des 
profits annuels d’Hydro-Québec, et ce, à partir de la date 
d’institution des procédures. Hydro-Québec conteste le bien-
fondé de ce recours.  

Le ₂₇ octobre ₂₀₂₅, les Anishinabeg de Kitigan Zibi ont intenté un 
recours fondé sur des revendications territoriales et de droits 
ancestraux devant la Cour supérieure du Québec, visant 
principalement les gouvernements du Québec et du Canada ainsi 
qu’Hydro-Québec et la Commission de la capitale nationale, pour 
des dommages totalisant ₅ G$. En ce qui concerne 
Hydro-Québec, ils allèguent que des avantages économiques ont 
été tirés du barrage Mercier et demandent qu’une compensation 
pour perte de profits ainsi que des dommages punitifs leur soient 
accordés. Hydro-Québec conteste le bien-fondé de ce recours.
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Note ₁₃ – Informations sur le secteur d’exploitation 

Hydro-Québec n’a qu’un seul secteur d’exploitation. Elle gère ses activités selon une approche transversale. Ses résultats et ses actifs 
totaux sont analysés sur une base consolidée par la personne qui agit à titre de principal responsable de l’exploitation. Les charges 
importantes qui lui sont soumises régulièrement à cette fin au cours de la période sont présentées dans le tableau suivant. Les 
investissements lui sont également soumis. 

a) Les charges d’exploitation courante sont composées principalement de la masse salariale, du coût des services externes, des coûts d’acquisition de biens corporels et 
incorporels ainsi que des charges locatives. 

b) Les autres charges sont composées principalement des taxes, des autres composantes du coût des avantages sociaux futurs ainsi que du coût des services rendus 
aux fins du Régime de retraite. 

c) Les investissements sont composés principalement de ceux en immobilisations corporelles et incorporelles ainsi que de ceux dans les actifs réglementaires ayant trait 
aux coûts liés aux initiatives en efficacité énergétique et en gestion de la demande de puissance, de même que de ceux liés à la maîtrise de la végétation. 

  

 
 

Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Notes  ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ 

Produits ₄ ₃ ₇₆₂ ₃ ₅₁₅ ₁₃ ₂₅₃ ₁₁ ₈₅₂ 

Charges      

Exploitation courantea  ₉₀₁ ₁ ₀₂₄   ₂ ₉₂₄ ₂ ₈₉₀ 

Achats d’électricité   ₇₂₄ ₅₈₃ ₂ ₆₃₈ ₂ ₀₈₅ 

Amortissement  ₇₈₀ ₇₄₁ ₂ ₃₀₅ ₂ ₁₉₈ 

Autresb  ₁₅₂ ₂₁₀ ₅₉₄ ₆₄₅ 

Frais financiers ₅ ₆₅₂ ₆₁₃ ₁ ₉₆₂ ₁ ₈₄₅ 

Bénéfice net  ₅₅₃ ₃₄₄ ₂ ₈₃₀ ₂ ₁₈₉ 

Investissementsc  ₂ ₂₇₂ ₂ ₉₃₁ ₅ ₅₆₄ ₄ ₅₆₇ 

Placements à la valeur de consolidation aux ₃₀ septembre    ₁ ₄₃₈ ₁ ₇₁₇ 
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS CONSOLIDÉS 
(NON AUDITÉS)  

Les montants indiqués dans les tableaux sont exprimés en millions de dollars canadiens. 

 Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

Sommaire des résultats ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ Variation (%) ₂₀₂₅ ₂₀₂₄ Variation (%) 

Produits ₃ ₇₆₂ ₃ ₅₁₅ ₇,₀ ↑ 
 

₁₃ ₂₅₃ ₁₁ ₈₅₂ ₁₁,₈ ↑ 
 Charges ₂ ₅₅₇ ₂ ₅₅₈ – ↓ ₈ ₄₆₁ ₇ ₈₁₈ ₈,₂ ↑ 
  Frais financiers ₆₅₂ ₆₁₃ ₆,₄ ↑ 

 
₁ ₉₆₂ ₁ ₈₄₅ ₆,₃ ↑ 

 Bénéfice net ₅₅₃ ₃₄₄ ₆₀,₈ ↑ ₂ ₈₃₀ ₂ ₁₈₉ ₂₉,₃ ↑ 
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Produits des ventes d’électricité au Québec 
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Produits
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1 576

269 344 474
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Bénéfice net

2025 2024
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