
Résultats financiers

Bénéfice net : 580 M $.

580 M$

Bénéfice net

Bénéfice net : 2 600 M $.

2 600 M$

Bénéfice net

Investissements : 2 047 M $.

2 047 M$

Investissements

Investissements : 5 486 M $.

5 486 M$

Investissements

Chiffres clés du trimestre

Chiffres clés des trois premiers trimestres

Ventes d’électricité hors 
Québec : 5,1 térawattheures. 
906 M $.

906 M$

5,1 TWh

Ventes d’électricité 
hors Québec

Ventes d’électricité hors Ventes d’électricité hors 
Québec : 12,6 térawattheures, Québec : 12,6 térawattheures, 
1 853 M $.1 853 M $.

1 853 M$

12,6 TWh

Ventes d’électricité 
hors Québec

Ventes d’électricité au 
Québec : 36,7 térawattheures. 
3 143 M $.

3 143 M$

36,7 TWh

Ventes d’électricité  
au Québec

Ventes d’électricité au 
Québec : 135,5 térawattheures. 
11 614 M $.

11 614 M$

135,5 TWh

Ventes d’électricité  
au Québec

Troisième 
trimestre 2026

 Le bulletin 
trimestriel 



2Hydro-Québec  |  Bulletin trimestriel  |  T3-2026

Analyse par la direction

Contexte des trois premiers trimestres

Les résultats des trois premiers trimestres de 2026 s’inscrivent 

dans le contexte de faible hydraulicité historique observé 

depuis 2023. Les apports naturels en eau durant cette période 

ont globalement été inférieurs à la normale, notamment 

en raison des précipitations et des crues printanières moins 

abondantes. La  performance financière de l’entreprise 

a également été marquée par des périodes de froid intense, 

particulièrement à la fin janvier, où la pointe de consommation 

au Québec a dépassé 38 000 M W pendant sept jours consé-

cutifs, un sommet historique. En effet, les températures ont 

été en moyenne plus froides de 9 °C par rapport aux normales 

climatiques pendant ce laps de temps. Ainsi, l’entreprise a 

poursuivi la reconstitution de ses stocks grâce à une gestion 

prudente et dynamique ainsi qu’à sa flexibilité opérationnelle, 

afin d’assurer la sécurité énergétique du Québec. Cette 

approche a donné lieu à un recul des produits des ventes 

à court terme hors Québec et à un accroissement des achats 

d’électricité.

Résultats trimestriels

Au troisième trimestre de 2026, le bénéfice net d’Hydro-Québec 

a atteint 580 M$, soit 27 M$ de plus que les 553 M$ enregistrés 

à la même période de l’an dernier.

Sur les marchés hors Québec, les ventes d’électricité ont 

augmenté de 541 M$ en raison surtout de la mise en exploitation 

commerciale en 2026 des interconnexions des Appalaches-

Maine (« NECEC ») et Hertel-New York (« CHPE »). Sur le 

marché du Québec, les ventes ont progressé de 141 M$ 

par rapport au trimestre correspondant de 2025, par suite 
surtout de l’indexation des tarifs le 1er avril 2026. Ces résultats 
favorables ont toutefois été atténués par deux principaux 
facteurs. D’abord, les achats d’électricité ont bondi de 312 M$ 
sous l’effet notamment de la hausse des approvisionnements 
à court terme pour reconstituer les stocks énergétiques. 
Ensuite, rappelons qu’un gain non récurrent de 256 M$ avait 
été comptabilisé en 2025 lors de la cession du placement 
d’Hydro-Québec dans Innergex énergie renouvelable inc.

Sommaire des résultats 
des trois premiers trimestres

Le bénéfice net d’Hydro-Québec s’est établi à 2 600 M$ 
pour les neuf premiers mois de 2026, soit 230 M$ de moins 
que les 2 830 M$ enregistrés à la même période de l’an 
dernier. Cette diminution s’explique par une hausse des achats 
d’électricité, en raison des températures hivernales plus 
froides et de la faible hydraulicité, ainsi que par le gain 
non récurrent comptabilisé en 2025 à la suite de la cession 
du placement dans Innergex énergie renouvelable inc. 
Ces facteurs défavorables ont toutefois été atténués par la 
croissance des ventes au Québec ainsi que sur les marchés 
hors Québec en raison des nouveaux contrats d’exportation.

Résultats consolidés des trois premiers trimestres

Les produits ont totalisé 13 997 M$, soit un bond de 744 M$ 
comparativement aux 13 253 M$ inscrits pour les trois premiers 
trimestres de 2025.
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Au Québec, les ventes ont rapporté 549 M$ de plus qu’à la 
même période de l’exercice précédent, où elles avaient atteint 
11 065 M$. L’effet des températures, surtout celles de l’hiver 2026 
qui ont été plus froides que l’an dernier, s’est traduit par une 
hausse des ventes de 0,5 T W h ou 58 M$. La progression tient 
également à l’indexation des tarifs les 1ers avril 2025 et 2026, 
qui a donné lieu à un accroissement de 332 M$ des produits. 
Enfin, les fluctuations favorables des cours de l’aluminium ont 
conduit à une augmentation de 93 M$ des produits associés 
aux contrats spéciaux avec certains grands clients industriels.

En ce qui a trait aux ventes d’électricité sur les marchés externes, 
elles se sont établies à 1 853 M$, soit 427 M$ de plus que celles 
de 1 426 M$ enregistrées à la même période de 2025. Cette 
hausse s’explique surtout par la progression des ventes réalisées 
en vertu de contrats à long terme, principalement grâce à la 
mise en exploitation commerciale des projets N E C E C et C H P E. 
Mentionnons que ces contrats généreront des revenus stables 
et importants sur l’horizon prévu. Pour leur part, les ventes à 
court terme ont diminué de 2,7 T W h. En effet, compte tenu 
des apports naturels en eau historiquement bas et de la forte 
sollicitation du réseau de transport au Québec découlant des 
températures hivernales, les ventes à court terme sur les marchés 
ont été considérablement inférieures à celles de l’an passé.

Les produits des autres activités ont, quant à eux, diminué 
de 198 M$ par rapport à il y a un an. La baisse s’explique 
notamment par la comptabilisation d’un gain non récurrent 
de 256 M$ en 2025 lors de la cession du placement 
d’Hydro‑Québec dans Innergex énergie renouvelable inc. 
Elle a toutefois été atténuée par le gain de 87 M$ comptabilisé 
en 2026 lors de la cession du placement d’Hydro-Québec 
dans Dana T M 4.

Les charges totales ont atteint 9 298 M$, soit 837 M$ de plus 
que celles de 8 461 M$ inscrites à la période correspondante 
de 2025. Cet écart est attribuable à deux principaux facteurs. 
D’une part, les achats d’électricité ont augmenté de 987 M$ 
par suite surtout d’une hausse des approvisionnements à 

court terme sur les marchés, notamment afin de répondre 
aux besoins du Québec lors des périodes de froid intense 
au premier trimestre. Une partie de ces achats a dû être 
effectuée à des prix plus élevés, entre autres en raison de 
la forte demande en énergie. Aux deuxième et troisième 
trimestres, compte tenu de la baisse des prix liée à la fin de 
l’hiver, Hydro-Québec a accru ses achats afin de reconstituer 
une partie de ses réserves énergétiques. D’autre part, étant 
donné que les coûts réels d’approvisionnement ont été 
supérieurs aux coûts prévus aux fins de l’établissement des 
tarifs par la Régie de l’énergie, l’entreprise a pu comptabiliser 
un actif réglementaire de 263 M$ dans les reports réglemen-
taires, ce qui a entraîné une réduction des charges totales. 
Rappelons qu’en mars, la Régie de l’énergie a rendu dispo-
nibles, à la suite de la demande effectuée par Hydro-Québec 
dans le cadre du dossier tarifaire 2026-2028, l’ensemble des 
comptes d’écarts qui étaient inopérants sous la Loi visant à 
simplifier le processus d’établissement des tarifs de distribution 
d’électricité.

Les frais financiers ont totalisé 2 099 M$, soit 137 M$ de 
plus que ceux de 1 962 M$ enregistrés un an plus tôt. Cette 
majoration s’explique essentiellement par l’incidence des 
nouvelles émissions de dettes sur la charge d’intérêts, compte 
tenu de l’augmentation du programme d’emprunt lié aux 
activités d’investissement prévues dans le Plan d’action 2035.

Investissements

Les investissements en immobilisations corporelles et 
incorporelles des neuf premiers mois de 2026 se sont établis 
à 4 879 M$, soit une hausse de 231 M$ comparativement 
aux 4 648 M$ inscrits un an plus tôt.

Les investissements en immobilisations consacrés à la 
pérennisation des actifs ont atteint 3 249 M$. En effet, 
Hydro-Québec a, entre autres, continué d’investir dans 
ses installations de production pour en assurer le bon 
fonctionnement à long terme et en maximiser le rendement. 
Soulignons à cet égard les travaux en cours aux centrales 
de Rapide-Blanc et de Carillon, respectivement en Mauricie 
et dans les Laurentides, ainsi qu’à l’aménagement Bersimis-2, 
sur la Côte-Nord. Dans le domaine du transport d’électricité, 
elle a poursuivi l’installation de deux nouveaux groupes 
convertisseurs au poste de Châteauguay, en Montérégie, 
de même que la modernisation des équipements et systèmes, 
dont le remplacement des systèmes de conduite du réseau 
et des automatismes de réseau et de poste. Elle a également 
continué d’effectuer des activités qui s’inscrivent dans le plan 
de développement de l’architecture du réseau à 315 kV de 
l’île de Montréal. Parallèlement, elle a réalisé des travaux 
afin d’optimiser le fonctionnement du réseau de distribution 
ainsi que de maintenir et d’améliorer la qualité de ses actifs 
de distribution.
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Les investissements consacrés aux projets de développement 
ont totalisé 1 630 M$. 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, notons des 
investissements aux centrales Jean-Lesage, aux Outardes-2 
et René-Lévesque, sur la Côte-Nord, pour en accroître la 
puissance. Rappelons également que deux nouvelles inter-
connexions ont été mises en exploitation. En effet, la ligne 
d’interconnexion Hertel-New York, construite aux fins de 
raccordement à la ligne C H P E pour alimenter la ville de 
New York, a été mise en service en mai dernier et le projet 
N E C E C, soit l’interconnexion de 1 200 M W entre le Québec 
et la Nouvelle-Angleterre, a été mis en service en janvier. 

À ces investissements en immobilisations s’ajoutent principale-
ment ceux affectés à l’actif réglementaire ayant trait aux coûts 
liés aux initiatives en efficacité énergétique et en gestion 
de la demande de puissance. Ainsi, les investissements totaux 
des neuf premiers mois de 2026 se sont élevés à 5 486 M$, 
comparativement à 5 248 M$ à la même période de 2025. 
Cette augmentation de près de 5 % par rapport à l’an dernier 
et de 63 % depuis le lancement du Plan d’action 2035 se 
rapporte à plusieurs priorités de ce dernier. Les investissements 
réalisés découlent 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 aider celle-ci à mieux 
consommer l’énergie et à réaliser des économies intéres-
santes sur sa facture d’électricité. 

Les investissements directs effectués par les partenaires 
externes d’Hydro-Québec s’ajoutent également à ces sommes. 
Ensemble, ils jouent un rôle important dans le soutien de 
l’économie québécoise.

Financement

Au cours du troisième trimestre de 2026, Hydro-Québec 
a réalisé deux émissions d’obligations à taux fixe sur le 
marché canadien des capitaux à un coût moyen de 4,82 %. 
Les obligations arriveront à échéance en 2065.

Ces activités de financement ont permis de réunir 0,9 G$. 
Elles s’ajoutent à celles réalisées au cours du premier 
semestre, ce qui porte le montant total recueilli depuis 
le début de l’exercice à 5,8 G$.

Les fonds servent notamment au financement d’une partie 
du programme d’investissement et au remboursement de 
dettes arrivant à échéance.

Répartition des investissements � 
des trois premiers trimestres de 2026

5 486 M$

	 1 947 M$ 	Postes et lignes de transport

	 1 115 M$ 	�Barrages et centrales hydroélectriques

	 666 M$ 	Croissance de la clientèle

	 560 M$ 	��Initiatives en efficacité énergétique

	 474 M$ 	�Pérennisation des actifs de distribution

	 454 M$ 	�Autres 

	 177 M$ 	�Équipements informatiques  
et de télécommunications

	 93 M$ 	�Interconnexions Hertel-New York  
et des Appalaches-Maine

Immobilisations –
Pérennisation

Immobilisations –
Développement

Autres

2025 2026
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3 249

5 248

2 924
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Investissements au cours
des trois premiers trimestres (M$)
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États financiers consolidés

5
2 

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 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Produits ₄ ₄ ₁₇₇ ₃ ₇₆₂ ₁₃ ₉₉₇ ₁₃ ₂₅₃ 

Charges      

Exploitation  ₁ ₁₂₅ ₁ ₀₀₉ ₃ ₄₈₄ ₃ ₂₈₉ 

Autres composantes du coût des avantages sociaux futurs ₉ (₂₄₄) (₂₂₉) (₇₃₂) (₆₈₇) 

Achats d’électricité  ₁ ₀₃₆ ₇₂₄ ₃ ₆₂₅ ₂ ₆₃₈ 

Amortissement  ₇₈₉ ₇₈₀ ₂ ₄₀₁ ₂ ₃₀₅ 

Taxes  ₂₈₂ ₂₇₃ ₉₄₅ ₉₁₆ 

Reports réglementaires  (₉₁) – (₄₂₅) – 

  ₂ ₈₉₇ ₂ ₅₅₇ ₉ ₂₉₈ ₈ ₄₆₁ 

Bénéfice avant frais financiers  ₁ ₂₈₀ ₁ ₂₀₅ ₄ ₆₉₉ ₄ ₇₉₂ 

Frais financiers ₅ ₇₀₀ ₆₅₂ ₂ ₀₉₉ ₁ ₉₆₂ 

Bénéfice net  ₅₈₀ ₅₅₃ ₂ ₆₀₀ ₂ ₈₃₀ 

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 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Bénéfice net  ₅₈₀ ₅₅₃ ₂ ₆₀₀ ₂ ₈₃₀ 

Autres éléments du résultat étendu ₁₀     

Variation nette des éléments désignés comme  
couvertures de flux de trésorerie ₇ ₇₄ (₅) (₁₄) ₂₀₇ 

Variation nette des écarts de conversion   (₁) ₅₅ ₅₀ (₅₂) 

Variation nette des éléments désignés comme  
couvertures d’investissement net ₇ (₉) (₅₄) (₈₉) ₄₅ 

Autres  ₃ (₄₄) ₃ (₂₃) 

  ₆₇ (₄₈) (₅₀) ₁₇₇ 

Résultat étendu  ₆₄₇ ₅₀₅ ₂ ₅₅₀ ₃ ₀₀₇ 

 

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

En millions de dollars canadiens 
(non audités) Notes 

Au ₃₀ septembre 
₂₀₂₆ 

Au ₃₁ décembre 
₂₀₂₅ 

ACTIF    

Actif à court terme    

Trésorerie et équivalents de trésorerie  ₅ ₈₉₃ ₂ ₆₆₀ 

Placements temporaires  ₂ ₅₉₃ ₁ ₆₃₄ 

Clients et autres actifs  ₄ ₀₀₉ ₄ ₉₄₇ 

  ₁₂ ₄₉₅ ₉ ₂₄₁ 

Immobilisations corporelles et incorporelles  ₈₆ ₇₃₅ ₈₃ ₉₃₅ 

Actifs réglementaires  ₂ ₈₅₈ ₂ ₀₃₈ 

Actifs au titre des avantages sociaux futurs  ₉ ₄₈₉ ₈ ₉₇₈ 

Autres actifs ₆ ₅ ₂₇₉ ₃ ₈₄₁ 

  ₁₁₆ ₈₅₆ ₁₀₈ ₀₃₃ 

PASSIF    

Passif à court terme    

Emprunts   ₃ ₈₃₁ ₁ 

Créditeurs et autres passifs  ₄ ₂₇₈ ₅ ₀₀₀ 

Dividende à payer  – ₂ ₁₈₀ 

Tranche de la dette à long terme échéant à moins d’un an ₇ ₄₆₉ ₇₉₄ 

  ₈ ₅₇₈ ₇ ₉₇₅ 

Dette à long terme ₇ ₇₀ ₂₅₈ ₆₄ ₇₅₇ 

Passifs au titre des avantages sociaux futurs  ₁ ₂₀₀ ₁ ₁₈₈ 

Autres passifs  ₄ ₁₅₁ ₃ ₉₅₃ 

  ₈₄ ₁₈₇ ₇₇ ₈₇₃ 

CAPITAUX PROPRES    

Capital-actions  ₄ ₃₇₄ ₄ ₃₇₄ 

Bénéfices non répartis  ₂₆ ₈₆₁ ₂₄ ₃₀₂ 

Cumul des autres éléments du résultat étendu ₁₀ ₁ ₄₃₄ ₁ ₄₈₄ 

  ₃₂ ₆₆₉ ₃₀ ₁₆₀ 

  ₁₁₆ ₈₅₆ ₁₀₈ ₀₃₃ 

Éventualités ₁₁   

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 

  



7Hydro-Québec  |  Bulletin trimestriel  |  T3-2026

 

4 

  

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 ₂₀₂₅  ₄ ₃₇₄ ₂₄ ₃₀₂ ₁ ₄₈₄ ₃₀ ₁₆₀ 
      
Bénéfice net   ₂ ₆₀₀  ₂ ₆₀₀ 

Autres éléments du résultat étendu ₁₀   (₅₀) (₅₀) 

Autres   (₄₁)  (₄₁) 
      
Solde au ₃₀ septembre ₂₀₂₆  ₄ ₃₇₄ ₂₆ ₈₆₁ ₁ ₄₃₄ ₃₂ ₆₆₉ 
      
Solde au ₃₁ décembre ₂₀₂₄  ₄ ₃₇₄ ₂₃ ₅₇₆ ₇₅₇ ₂₈ ₇₀₇ 
      
Bénéfice net   ₂ ₈₃₀  ₂ ₈₃₀ 

Autres éléments du résultat étendu ₁₀   ₁₇₇ ₁₇₇ 
      
Solde au ₃₀ septembre ₂₀₂₅  ₄ ₃₇₄ ₂₆ ₄₀₆ ₉₃₄ ₃₁ ₇₁₄ 

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 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Activités d’exploitation      

Bénéfice net  ₅₈₀ ₅₅₃ ₂ ₆₀₀ ₂ ₈₃₀ 

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

Amortissement  ₇₈₉ ₇₈₀ ₂ ₄₀₁ ₂ ₃₀₅ 

Déficit du coût net constaté par rapport aux sommes 
versées au titre des avantages sociaux futurs  (₁₆₆) (₁₄₇) (₄₉₈) (₄₃₈) 

Gain sur cession d’un placement à la valeur de 
consolidation ₆ – (₂₆₀) (₉₀) (₂₆₀) 

Autres  (₂₉₀) ₉₃ (₂₂₄) ₃₅ 

Actifs et passifs réglementaires  (₂₄₈) (₄₁₈) (₈₅₆) (₈₀₅) 

Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement ₈ (₁₂₂) (₄₁) (₅₅₂) ₁₂ 

  ₅₄₃ ₅₆₀ ₂ ₇₈₁ ₃ ₆₇₉ 

Activités d’investissement      

Ajouts aux immobilisations corporelles et incorporelles  (₁ ₇₉₇) (₁ ₈₁₅) (₄ ₈₇₉) (₄ ₆₄₈) 

Acquisition de placements temporaires   (₇₇₁) (₁ ₈₃₄) (₃ ₃₇₁) (₅ ₀₆₉) 

Acquisition de titres destinés aux fonds d’amortissement  (₃₈₂) – (₈₇₃) (₃₁₃) 

Cession de placements temporaires   ₁ ₀₄₁ ₁ ₅₅₀ ₂ ₄₂₁ ₂ ₂₄₃ 

Cession de titres provenant du fonds d’amortissement  ₇₂₄ – ₇₂₄ – 

Cession d’un placement à la valeur de consolidation ₆ – ₅₅₆ ₂₆₃ ₅₅₆ 

Augmentation des placements à la valeur de consolidation  (₁₂₉) (₁₄₄) (₂₆₇) (₂₄₀) 

Autres  (₃₇) – (₄₈) (₂₀) 

  (₁ ₃₅₁) (₁ ₆₈₇) (₆ ₀₃₀) (₇ ₄₉₁) 

Activités de financement      

Émission de dette à long terme   ₉₀₈ ₁ ₇₁₈ ₅ ₈₃₈ ₅ ₆₄₇ 

Remboursement de dette à long terme  (₇₇) (₃₉) (₈₃₈) (₁₈₇) 

Encaissements découlant de la gestion du risque de crédit  ₅₈₁ ₃₃₀ ₂ ₁₃₇ ₁ ₆₉₀ 

Décaissements découlant de la gestion du risque de crédit  (₅₃₂) (₃₉₁) (₂ ₂₇₂) (₁ ₇₃₈) 

Variation nette des titres d’emprunt de trois mois et moins  ₁ ₁₆₀ ₈₁ ₂ ₇₀₀ ₁ ₇₀₅ 

Émission de titres d’emprunt à court terme de plus  
de trois mois  ₆₅₀ ₃₁₂ ₁ ₉₆₉ ₁ ₂₇₅ 

Remboursement de titres d’emprunt à court terme de plus 
de trois mois  (₃₉₆) (₅₇₄) (₉₁₅) (₉₅₉) 

Dividende versé  – – (₂ ₁₈₀) (₁ ₉₉₇) 

Autres  ₇ (₄) ₃₅ ₁₄ 

  ₂ ₃₀₁ ₁ ₄₃₃ ₆ ₄₇₄ ₅ ₄₅₀ 

Effet des variations des taux de change sur la trésorerie et  
les équivalents de trésorerie  ₁ ₁₁ ₈ (₁₈) 

Variation nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie  ₁ ₄₉₄ ₃₁₇ ₃ ₂₃₃ ₁ ₆₂₀ 

Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de la période  ₄ ₃₉₉ ₅ ₁₄₉ ₂ ₆₆₀ ₃ ₈₄₆ 

Trésorerie et équivalents de trésorerie à la fin de la période  ₅ ₈₉₃ ₅ ₄₆₆ ₅ ₈₉₃ ₅ ₄₆₆ 

Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie ₈     

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 ₂₀₂₆ et ₂₀₂₅ 

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 ₂₀₂₅ 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 ₂₀₂₅ 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 
₁₃ novembre ₂₀₂₆, 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

Normes publiées mais non encore adoptées 

Immobilisations incorporelles 

En septembre ₂₀₂₅, le Financial Accounting Standards Board 
(le « FASB ») a publié l’Accounting Standards Update (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. 

Subventions gouvernementales  

En décembre 2025, le FASB a publié l’ASU 2025-10, Government 
Grants (Topic 832) —Accounting for Government Grants Received 
by Business Entities.  

Cette ASU fournit des directives sur l’évaluation initiale, la 
comptabilisation, la présentation et la divulgation des subventions 
gouvernementales. Elle pourra être appliquée selon l’une des trois 
méthodes prescrites, soit une approche prospective modifiée, 
rétrospective modifiée ou rétrospective aux états financiers 
trimestriels et annuels des exercices ouverts à compter du 
1er janvier 2029. Hydro-Québec examine actuellement l’incidence 
de cette ASU sur ses états financiers consolidés. 

Crédits environnementaux et obligations de crédits 
environnementaux 

En mai 2026, le FASB a publié l’ASU 2026-02, Environmental 
Credits and Environmental Credit Obligations (Topic 818). 

Cette ASU fournit des directives sur l’évaluation initiale, la 
comptabilisation, la présentation et la divulgation des crédits 
environnementaux ainsi que sur les obligations à l’égard de 
ceux-ci. Elle devra être appliquée selon l’approche rétrospective 
modifiée, avec un ajustement cumulatif 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.  
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Note ₃ – Réglementation

Activités de distribution 

À compter du ₁er avril ₂₀₂₆, conformément à la décision 
D-₂₀₂₆-₀₃₆ du ₂₆ mars ₂₀₂₆, rendue dans le cadre du cycle 
réglementaire ₂₀₂₆-₂₀₂₈, des hausses de tarifs de ₃,₀ % pour la 
clientèle résidentielle et de ₃,₈ % pour la clientèle commerciale, 
institutionnelle et industrielle ont été approuvées. 

La Régie de l’énergie du Québec (la « Régie ») reconnaît, dans la 
décision D-₂₀₂₆-₀₃₃ du ₁₃ mars ₂₀₂₆, la mise à jour des 
principes réglementaires et pratiques comptables. En vertu de 
cette décision, l’ensemble des comptes d’écarts qui étaient 
inopérants sous la Loi visant à simplifier le processus 
d’établissement des tarifs de distribution d’électricité 
(L.Q. ₂₀₁₉, c. ₂₇) deviennent utiles et disponibles. Ces écarts sont 
comptabilisés à titre d’actif réglementaire ou de passif 
réglementaire, selon le cas. 

Au ₃₀ septembre ₂₀₂₆, les principaux comptes d’écarts sont les 
suivants : 

Écarts de revenus liés aux aléas climatiques 

Les écarts entre les revenus réels et les revenus prévus dans les 
dossiers tarifaires, établis selon les normales climatiques, ont été 
comptabilisés comme un passif réglementaire d’un montant de 
₉₄ M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₆. La contrepartie a été comptabilisée 
dans le poste Produits des autres activités.  

Écarts liés aux approvisionnements en électricité 

Les écarts, en prix et en volume, entre les approvisionnements 
réels en électricité et ceux prévus dans les dossiers tarifaires et 
reconnus par la Régie aux fins de l’établissement des tarifs 
d’électricité ont été comptabilisés à titre d’actif réglementaire 
d’un montant de ₂₆₃ M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₆. La contrepartie a 
été comptabilisée dans le poste Reports réglementaires.

Note ₄ – Produits 

a) Y compris des gains et pertes sur instruments dérivés (voir la note ₇, Instruments financiers). 

b) Y compris les quotes-parts des résultats des placements comptabilisés à la valeur de consolidation de ₁₆ M$ et de ₇₅ M$ respectivement pour les périodes de trois et 
de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₆ (₁₂ M$ et ₅₇ M$ pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₅). 

c) Y compris un gain de ₈₇ M$ relatif à la cession d’un placement à la valeur de consolidation (₂₅₆ M$ en ₂₀₂₅) (voir la note ₆, Autres actifs).

Note ₅ – Frais financiers 

a) Y compris des revenus de placement de ₂₂ M$ et ₅₉ M$ respectivement pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₆ (₁₂ M$ et ₃₄ M$ 
pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₅) 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. 

b) Y compris des intérêts de ₁₇ M$ et ₄₃ M$ respectivement pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₆ (₁₉ M$ et ₅₆ M$ pour les périodes 
correspondantes de ₂₀₂₅) sur les emprunts à court terme et sur la trésorerie reçue en garantie. Dans le cadre de la gestion de son risque de liquidité, Hydro-Québec a 
accès à un programme de papier commercial dont la limite est de ₅ G$ US ou l’équivalent en $ CA. Elle vise à investir les fonds levés dans des titres de placements 
temporaires et des équivalents de trésorerie.  

c) Y compris des frais de garantie de ₇₆ M$ et ₂₂₇ M$ respectivement pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₆ (₇₀ M$ et ₂₁₀ M$ pour 
les périodes correspondantes de ₂₀₂₅) qui ont été versés au gouvernement du Québec relativement aux titres d’emprunt, lesquels sont assortis d’un taux de ₀,₅ %.

 

 
Trois mois terminés 

les ₃₀ septembre 
Neuf mois terminés 

les ₃₀ septembre 

 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Produits des activités ordinairesa      

Ventes d’électricité     

Au Québec ₃ ₁₄₃ ₃ ₀₀₂ ₁₁ ₆₁₄ ₁₁ ₀₆₅ 

Hors Québec ₉₀₆ ₃₆₅ ₁ ₈₅₃ ₁ ₄₂₆ 

 ₄ ₀₄₉ ₃ ₃₆₇ ₁₃ ₄₆₇ ₁₂ ₄₉₁ 

Autres produits des activités ordinaires ₅₆ ₇₉ ₂₇₆ ₃₁₀ 

 ₄ ₁₀₅ ₃ ₄₄₆ ₁₃ ₇₄₃ ₁₂ ₈₀₁ 

Produits des autres activitésb ₇₂ ₃₁₆c ₂₅₄c ₄₅₂c 

 ₄ ₁₇₇ ₃ ₇₆₂ ₁₃ ₉₉₇ ₁₃ ₂₅₃ 

 
Trois mois terminés 

les ₃₀ septembre 
Neuf mois terminés 

les ₃₀ septembre 

 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Intérêts nets sur la dette à long termea ₇₄₂ ₇₀₁ ₂ ₁₉₆ ₂ ₀₅₈ 

Frais financiers capitalisés (₈₄) (₇₂) (₂₂₈) (₁₉₆) 

Revenu net de placementb (₃₃) (₄₆) (₁₀₀) (₁₂₁) 

Autresc ₇₅ ₆₉ ₂₃₁ ₂₂₁ 

 ₇₀₀ ₆₅₂ ₂ ₀₉₉ ₁ ₉₆₂ 
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Note ₆ – Autres actifs

Le ₂₀ janvier ₂₀₂₆, Hydro-Québec a conclu la cession de sa 
participation de ₄₅ % dans Dana TM₄ dans le cadre de l’exercice 
de l’option de vente, pour une contrepartie en trésorerie de 
₂₆₃ M$ (₁₉₀ M$ US). Cette opération a donné lieu à un gain de 
₈₇ M$, déduction faite des coûts de transaction, qui a été 
comptabilisé dans le poste Produits des autres activités. Le gain 
inclut le reclassement d’un montant de ₁₆ M$ provenant du 
Cumul des autres éléments du résultat étendu qui découle 
d’écarts de conversion de périodes antérieures.  

À titre comparatif, le ₂₁ juillet ₂₀₂₅, Hydro-Québec a cédé 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 faisait 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 – 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 
₂₀₂₆ 

Au ₃₁ décembre 
₂₀₂₅ 

Risque de change   

Vente (M$ US) ₃ ₂₀₄ ₂ ₇₃₉ 

Achat (M$ US)  ₅ ₀₂₄ ₂ ₈₇₀ 

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) ₁₄,₇ ₄,₉ 

Électricité – Achat (TWh) ₀,₂ ₂,₈ 

Aluminium (tonnes) ₄₁₂ ₉₅₀ ₄₇₀ ₅₀₀ 

Diesel (millions de litres) – ₅,₀ 
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Note ₇ – 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 ₂₀₂₆, le poste Clients et autres actifs 
comprenait un montant de ₁ ₉₀₆ M$ (₂ ₄₂₂ M$ au 
₃₁ décembre ₂₀₂₅) provenant de contrats conclus avec des 
clients et clientes, dont ₁ ₀₁₄ M$ (₁ ₇₃₂ M$ au ₃₁ décembre 
₂₀₂₅) au titre de l’électricité livrée mais non facturée. Les 
montants dans le poste Clients et autres actifs sont présentés 
déduction faite de la provision pour pertes de crédit de ₄₃₁ M$ 
(₄₀₄ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅). 

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 ₂₀₂₆ 

 
Couvertures  

de juste 
valeur 

Couvertures  
de flux de 
trésorerie 

Couvertures 
d’investissement 

net 

Dérivés 
non désignés 

comme 
couvertures Total 

Actif      

Contrats de change – ₄₈₃ – ₁₀₂ ₅₈₅ 

Contrats de taux d’intérêt ₄₂ ₆₇ – – ₁₀₉ 

Contrats de prix – ₁₄₂ – ₆₉ ₂₁₁ 

Montants bruts comptabilisés ₄₂ ₆₉₂ – ₁₇₁ ₉₀₅ 

Moins      

Incidence de la compensation entre contrepartiesa     ₁₂₆ 

Incidence de la trésorerie reçue en garantieb     ₅₁₂ 

Actif net     ₂₆₇c 

Passif      

Contrats de change – ₂₄ ₅₃ ₉ ₈₆ 

Contrats de prix – ₁₂₀ – ₄₀ ₁₆₀ 

Montants bruts comptabilisés – ₁₄₄ ₅₃ ₄₉ ₂₄₆ 

Moins      

Incidence de la compensation entre contrepartiesa     ₁₂₆ 

Incidence de la trésorerie versée en garantieb     ₇₅ 

Passif net     ₄₅d 
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Note ₇ – 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 ₂₀₂₆, ₉₆ M$ étaient comptabilisés dans le poste Clients et autres actifs (₆₂ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅) et ₁₇₁ M$, dans le poste Autres actifs  
(₁₂ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅). 

d) Au ₃₀ septembre ₂₀₂₆, ₃₈ M$ étaient comptabilisés dans le poste Créditeurs et autres passifs (₄₅ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅) et ₇ M$, dans le poste Autres passifs  
(₁₀ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅). 

 

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 ₂₀₂₆, un montant de ₄ M$ à 
recevoir en contrepartie de versements nets (₂₄ M$ au 

₃₁ décembre ₂₀₂₅) et un montant de ₂₃ M$ à recevoir en 
contrepartie du transfert de bons du Trésor (₄₆ M$ au 
₃₁ décembre ₂₀₂₅) étaient intégrés dans le poste Clients et 
autres actifs, tandis qu’un montant de ₃₂ M$ à verser en 
contrepartie d’encaissements nets était intégré dans le poste 
Créditeurs et autres passifs (₂₉ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅). 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 ₂₀₂₅ 

 
Couvertures  

de juste 
valeur 

Couvertures  
de flux de 
trésorerie 

Couvertures 
d’investissement 

net 

Dérivés 
non désignés 

comme 
couvertures Total 

Actif      

Contrats de change – ₅₂₇ ₁ ₁₆ ₅₄₄ 

Contrats de taux d’intérêt ₁₁₃ ₄₉ – – ₁₆₂ 

Contrats de prix – – – ₆₀ ₆₀ 

Montants bruts comptabilisés ₁₁₃ ₅₇₆ ₁ ₇₆ ₇₆₆ 

Moins      

Incidence de la compensation entre contrepartiesa     ₁₁₁ 

Incidence de la trésorerie reçue en garantieb     ₅₈₁ 

Actif net     ₇₄c 

Passif      

Contrats de change – ₂₄ ₁₂ ₉ ₄₅ 

Contrats de prix – ₁₃₁ – ₂₈ ₁₅₉ 

Montants bruts comptabilisés – ₁₅₅ ₁₂ ₃₇ ₂₀₄ 

Moins      

Incidence de la compensation entre contrepartiesa     ₁₁₁ 

Incidence de la trésorerie versée en garantieb     ₃₈ 

Passif net     ₅₅d 

   Au ₃₀ septembre ₂₀₂₆  Au ₃₁ décembre ₂₀₂₅ 

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

Actif ₅₇ ₈₁₆ ₃₂ ₉₀₅ ₂₃ ₇₀₆ ₃₇ ₇₆₆ 

Passif ₃₀ ₂₁₆ – ₂₄₆ ₃₈ ₁₆₅ ₁ ₂₀₄ 

    ₆₅₉    ₅₆₂ 
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Note ₇ – 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 ₂₀₂₆, respectivement ₂₀₈ M$ et ₂₇₁ M$ ont été 
comptabilisés dans le poste Produits [(₇) M$ et ₅₀ M$ pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₅], (₁₂) M$ et (₁₄) M$, dans le poste Achats d’électricité [(₁) M$ et 
(₁) M$ pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₅] ainsi que ₅₆ M$ et ₁₀₄ M$, dans le poste Frais financiers [₅₃ M$ et (₈₆) M$ pour les périodes correspondantes de 
₂₀₂₅]. 

c) Les postes Produits, Achats d’électricité et Frais financiers ont respectivement totalisé ₄ ₁₇₇ M$, ₁ ₀₃₆ M$ et ₇₀₀ M$ pour la période de trois mois terminée le 
₃₀ septembre ₂₀₂₆ ainsi que ₁₃ ₉₉₇ M$, ₃ ₆₂₅ M$ et ₂ ₀₉₉ M$ pour la période de neuf mois terminée à cette date (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). 

d) Pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₆, respectivement ₁ M$ et ₄ M$ ont été comptabilisés dans le poste Produits [(₅) M$ et 
(₁₈) M$ pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₅] ainsi que ₂ M$ et ₁₀₄ M$, dans le poste Frais financiers [₈₂ M$ et (₁₁₆) M$ pour les périodes correspondantes 
de ₂₀₂₅]. 

e) Pour les périodes de trois et de neuf mois terminées le ₃₀ septembre ₂₀₂₆, respectivement (₅₄) M$ et (₁₆₇) M$ ont été comptabilisés dans le poste Produits [₆ M$ et 
(₁₅) M$ pour les périodes correspondantes de ₂₀₂₅], et ₃ M$ et ₃ M$, dans le poste Achats d’électricité [(₁) M$ et (₁) M$ pour les périodes correspondantes de 
₂₀₂₅]. 

 

Pour les périodes de trois et de neuf mois terminées les 
₃₀ septembre ₂₀₂₆ et ₂₀₂₅, 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 ₂₀₂₆, 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 ₁₀₈ M$ (₈ M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₅). 

Au ₃₀ septembre ₂₀₂₆, la durée maximale sur laquelle 
Hydro-Québec couvrait son exposition aux variations des flux de 
trésorerie liées aux opérations futures était de treize ans (cinq ans 
au ₃₀ septembre ₂₀₂₅). 

 Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Gains (pertes) sur dérivés comptabilisés dans les résultats     

Couvertures de juste valeur     

Contrats de taux d’intérêta (₅₉) ₈ (₆₆) ₄ 

Dérivés non désignés comme couvertures     

Contrats de changeb ₅₇ ₅₀ ₈₆ (₈₁) 

Contrats de prixb ₁₉₅ (₅) ₂₇₅ ₄₄ 

 ₁₉₃c ₅₃c ₂₉₅c (₃₃)c 

(Pertes) gains sur dérivés reclassés des autres éléments  
du résultat étendu aux résultats     

Couvertures de flux de trésorerie     

Contrats de changed ₃ ₇₇ ₁₀₈ (₁₃₄) 

Contrats de taux d’intérêta ₁ ₁ ₂ ₁ 

Contrats de prixe (₅₁) ₅ (₁₆₄) (₁₆) 

 (₄₇)c ₈₃c (₅₄)c (₁₄₉)c 

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

Couvertures de flux de trésorerie     

Contrats de change (₂₅) ₈₀ ₂₃ (₄₁) 

Contrats de taux d’intérêt ₁₆₆ ₁₇ ₁₂₆ ₁₄₈ 

Contrats de prix (₁₁₄) (₁₉) (₂₁₇) (₄₉) 

 ₂₇ ₇₈ (₆₈) ₅₈ 

Couvertures d’investissement net     

Contrats de change (₉) (₅₄) (₈₉) ₄₅ 

 ₁₈ ₂₄ (₁₅₇) ₁₀₃ 
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Note ₇ – Instruments financiers (suite) 

Juste valeur des autres instruments financiers 

La valeur comptable des équivalents de trésorerie, des comptes clients, des dépôts ainsi que des autres actifs et passifs financiers à court 
terme correspond à leur juste valeur en raison de leur échéance rapprochée. 

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. 
Ces éléments sont présentés dans le tableau suivant : 

a) Le fonds d’amortissement volontaire affecté au remboursement de la dette à long terme est constitué de titres émis par les gouvernements de certaines provinces 
canadiennes. Quant au fonds d’amortissement assorti d’une obligation légale, il est venu à échéance le ₁er septembre ₂₀₂₆. 

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

c) Y compris un montant de ₁ ₄₈₀ M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₆ (₁ ₄₈₃ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅) 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 ₃₆ M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₆ (₁₀₁ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅) au titre des relations de couverture existantes 
et de (₃₇) M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₆ [(₄₃) M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅] au titre des relations de couverture auxquelles Hydro-Québec a mis fin. 

d) Exclusion faite des intérêts courus d’un montant de ₄₅₉ M$ au ₃₀ septembre ₂₀₂₆ (₁ ₀₁₁ M$ au ₃₁ décembre ₂₀₂₅).

Note ₈ – Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie 

 
Trois mois terminés 

les ₃₀ septembre 
Neuf mois terminés 

les ₃₀ septembre 

 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement     

Clients et autres actifs ₃₃₀ ₂₁₇ ₁₈₁ ₂₂₀ 

Créditeurs et autres passifs (₄₅₂) (₂₅₈) (₇₃₃) (₂₀₈) 

 (₁₂₂) (₄₁) (₅₅₂) ₁₂ 

Activités sans effet sur la trésorerie     

Augmentation des immobilisations corporelles et incorporelles  ₃₅ ₃₃ ₁₀₆ ₉₉ 

Augmentation des actifs et des passifs au titre des contrats de 
location-exploitation – ₁₀ ₁₃₁ ₂₃ 

 ₃₅ ₄₃ ₂₃₇ ₁₂₂ 

Intérêts payés ₁ ₂₃₉ ₁ ₁₅₁ ₂ ₄₆₇ ₂ ₃₀₄ 

  Au ₃₀ septembre ₂₀₂₆ Au ₃₁ décembre ₂₀₂₅ 

  
Valeur 

comptable Juste valeur 
Valeur 

comptable Juste valeur 

Actif      

Fonds d’amortissementa, b  ₂ ₁₄₀ ₂ ₀₈₂ ₁ ₉₇₃ ₁ ₉₉₃ 

Passif      

Dette à long termeb  ₇₀ ₇₂₇c, d ₆₄ ₃₀₄ ₆₅ ₅₅₁c, d ₆₃ ₇₈₇ 
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Note ₉ – Avantages sociaux futurs

 Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Régime de retraite Autres régimes Total 

 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Coût des services rendus ₈₉ ₉₃ ₁₂ ₁₃ ₁₀₁ ₁₀₆ 

Autres composantes du coût des avantages sociaux futurs       

Intérêts sur les obligations ₂₈₃ ₂₇₉ ₁₆ ₁₄ ₂₉₉ ₂₉₃ 

Rendement prévu des actifs (₅₄₂) (₅₂₂) (₁) – (₅₄₃) (₅₂₂) 

 (₂₅₉) (₂₄₃) ₁₅ ₁₄ (₂₄₄) (₂₂₉) 

(Crédit) coût net constaté  (₁₇₀) (₁₅₀) ₂₇ ₂₇ (₁₄₃) (₁₂₃) 
 

 Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Régime de retraite Autres régimes Total 

 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Coût des services rendus ₂₆₆ ₂₇₉ ₃₈ ₃₈ ₃₀₄ ₃₁₇ 

Autres composantes du coût des avantages sociaux futurs       

Intérêts sur les obligations ₈₄₈ ₈₃₄ ₄₇ ₄₆ ₈₉₅ ₈₈₀ 

Rendement prévu des actifs (₁ ₆₂₅) (₁ ₅₆₅) (₂) (₂) (₁ ₆₂₇) (₁ ₅₆₇) 

 (₇₇₇) (₇₃₁) ₄₅ ₄₄ (₇₃₂) (₆₈₇) 

(Crédit) coût net constaté  (₅₁₁) (₄₅₂) ₈₃ ₈₂ (₄₂₈) (₃₇₀) 

Note ₁₀ – Cumul des autres éléments du résultat étendu 

 
 

    Neuf mois terminés 
le ₃₀ septembre ₂₀₂₆ 

 
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 ₂₀₂₅ ₆₄₉ ₁₀₄ (₆₉) ₇₉₉ ₁ ₁ ₄₈₄ 

Autres éléments du résultat étendu 
avant reclassements (₆₈) ₆₆ (₈₉) – ₃ (₈₈) 

Moins       

(Pertes) gains reclassés hors du 
Cumul des autres éléments du 
résultat étendu  (₅₄) ₁₆a – – – (₃₈) 

Autres éléments du résultat étendu (₁₄) ₅₀ (₈₉) – ₃ (₅₀) 

Solde au ₃₀ septembre ₂₀₂₆ ₆₃₅ ₁₅₄ (₁₅₈) ₇₉₉ ₄ ₁ ₄₃₄ 
 

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 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 
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Note ₁₁ – 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. Hydro-Québec conteste le bien-fondé 
de ce recours. 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. Bien 
qu’Hydro-Québec conteste le bien-fondé de ce recours, elle a 
participé, avec le gouvernement du Québec, à des négociations 
avec les Innus de Pessamit. En juillet ₂₀₂₆, l’entente soumise à la 
communauté en vue d’une ratification a été rejetée.  

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 propriétaire-exploitante. 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.  

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 
hydroélectrique 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 
d’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 de titres 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 ₁₂ – Informations sur le secteur d’exploitation 

Hydro-Québec n’a qu’un seul secteur d’exploitation et 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, soit la présidente-
directrice générale. Cette dernière se base sur le bénéfice net pour analyser les résultats réels et prévus dans le but d’évaluer la 
performance d’Hydro-Québec. 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 des taxes, des charges des filiales, 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, tels qu’ils sont présentés à des fins de gestion, sont composés principalement de ceux en immobilisations corporelles et incorporelles, de même 
que de ceux dans l’actif réglementaire ayant trait aux coûts liés aux initiatives en efficacité énergétique et en gestion de la demande de puissance. 

d) Les données de la période comparative ont été reclassées en fonction de la présentation de la période courante. 

 

 
 

Trois mois terminés 
les ₃₀ septembre 

Neuf mois terminés 
les ₃₀ septembre 

 Notes  ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ 

Produits ₄ ₄ ₁₇₇ ₃ ₇₆₂ ₁₃ ₉₉₇ ₁₃ ₂₅₃ 

Charges      

Exploitation courantea  ₁ ₀₂₁ ₉₀₁ ₃ ₁₆₄ ₂ ₉₂₄ 

Achats d’électricité   ₁ ₀₃₆ ₇₂₄ ₃ ₆₂₅ ₂ ₆₃₈ 

Amortissement  ₇₈₉ ₇₈₀ ₂ ₄₀₁ ₂ ₃₀₅ 

Reports réglementaires  (₉₁) – (₄₂₅) – 

Autresb  ₁₄₂ ₁₅₂ ₅₃₃ ₅₉₄ 

Frais financiers ₅ ₇₀₀ ₆₅₂ ₂ ₀₉₉ ₁ ₉₆₂ 

Bénéfice net  ₅₈₀ ₅₅₃ ₂ ₆₀₀ ₂ ₈₃₀ 

Investissementsc  ₂ ₀₄₇ ₁ ₉₅₆d ₅ ₄₈₆ ₅ ₂₄₈d 

Placements à la valeur de consolidation aux ₃₀ septembre    ₁ ₈₂₈ ₁ ₆₀₂d 
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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 ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ Variation (%) ₂₀₂₆ ₂₀₂₅ Variation (%) 

Produits ₄ ₁₇₇ ₃ ₇₆₂ ₁₁,₀ ↑ 
 

₁₃ ₉₉₇ ₁₃ ₂₅₃ ₅,₆ ↑ 
 Charges ₂ ₈₉₇ ₂ ₅₅₇ ₁₃,₃ ↑ 

 
₉ ₂₉₈ ₈ ₄₆₁ ₉,₉ ↑ 

  Frais financiers ₇₀₀ ₆₅₂ ₇,₄ ↑ 
 

₂ ₀₉₉ ₁ ₉₆₂ ₇,₀ ↑ 
 Bénéfice net ₅₈₀ ₅₅₃ ₄,₉ ↑ ₂ ₆₀₀ ₂ ₈₃₀ ₈,₁ ↓ 

 

 

 
 

 

            
                 

  

            
                   

5 107

3 364 3 143

4 832

3 231 3 002

4 220

T1 T2 T3 T4

Produits des ventes d’électricité au Québec 

526 421
906798

263 365 277

T1 T2 T3 T4

Produits des ventes d’électricité hors Québec

5 785

4 035 4 177

5 775

3 716 3 762
4 746

T1 T2 T3 T4

Produits

1 850

170 580

2 056

221 553
76

T1 T2 T3 T4

Bénéfice net

2026 2025
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