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Sommaire Pour le premier semestre de I'année, le bénéfice provenant des activités

des résultats poursuivies s'établissait a 1 698 MS, soit 272 MS de plus qu’a la méme période
en 2005. Ce résultat s'explique principalement par la constatation, au cours
du deuxiéme trimestre, d'un gain de change de 234 MS sur des dettes et des
swaps en dollars américains. Pour donner suite au traitement comptable de
couverture, ce montant, qui représente la réalisation d'une portion du gain
de change reporté inscrit au bilan, est présenté avec les autres produits
d'exploitation.

Le bénéfice provenant des dispositions de participations a l'international et
de leurs résultats d'exploitation jusqu'a la date de vente est de 873 M$, en
hausse de 843 M$ sur 2005. Cette augmentation s'explique surtout par la
vente de notre participation dans Transelec qui nous a permis de réaliser un
gain sur disposition de I'ordre de 806 MS. Cette transaction s'inscrit dans le
cadre du plan de valorisation de nos participations a I'étranger amorcé en
2005 qui devrait étre complété d'ici la fin de I'année.

Pour le deuxiéme trimestre, le bénéfice net a atteint 1 442 MS$, contre 402 M$
en 2005. Cette croissance de 1 040 M$ résulte surtout du gain exceptionnel
réalisé sur la vente de Transelec.

Quant au bénéfice net du premier semestre, il s’est chiffré a 2 571 MS, soit
une hausse de 1 115 M$ par rapport a 2005.

Résultats Pour le premier semestre, les produits se sont élevés a 5 808 M$, soit 233 M$ de plus

consolidés qu’en 2005. Les ventes totales d'électricité ont totalisé 5 370 M$, soit une diminution de
56 M$ par rapport a I'an dernier. Par ailleurs, les produits des ventes d'électricité au
Québec ont augmenté de 67 MS.

Sur les marchés hors Québec, les achats et les ventes d'électricité ont baissé de 61 MS et
de 123 MS$ respectivement. Cette diminution des exportations nettes traduit une gestion
prudente de nos stocks énergétiques.
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En ce qui concerne les autres produits, ils ont augmenté de 289 M$, en raison principa-
lement de la constatation, au cours du deuxiéme trimestre, d'un gain de change de
234 MS sur des dettes et des swaps en dollars américains.

Les charges totales sont demeurées relativement stables, atteignant 3 017 M$, soit une
hausse de 0,6 % sur I'an dernier. L'augmentation du co(it de retraite en raison de I'effet
actuariel de la baisse des taux d'intérét a long terme sur les marchés financiers et la
hausse de la charge d'amortissement a la suite de la mise en service de nouveaux équi-
pements ont été partiellement compensées par la diminution des achats d'électricité a
court terme hors Québec.

Les frais financiers ont atteint 1 093 MS$, soit 56 M$ de moins qu'en 2005. Cette variation
découle principalement de I'augmentation des frais d'emprunts capitalisés en raison de
la hausse du volume des travaux réalisés dans le cadre de notre programme d'investis-
sement.

La contribution au bénéfice net des activités abandonnées s'est élevée a 873 M$, contre
30 MS I'an dernier. Cet écart découle surtout du gain de l'ordre de 806 MS$ sur la vente
réalisée en juin de notre participation dans Transelec et du gain de 29 M$ sur la vente
réalisée en février de notre participation dans la ligne sous-marine Cross Sound Cable.

Production

Pour le premier semestre, le bénéfice net d'Hydro-Québec Production s’est chiffré a
1341 MS, soit 234 M$ de plus que I'an dernier. Cette hausse s'explique principalement
par la constatation, au cours du deuxiéme trimestre, d'un gain de change de 234 M$ sur
des dettes et des swaps en dollars américains.

Par ailleurs, les ventes d'électricité a court terme hors Québec et, dans une moindre
mesure, les achats d'électricité a court terme hors Québec ont diminué, traduisant une
gestion prudente de nos stocks énergétiques. Leur effet sur le bénéfice net a toutefois
été compensé par la diminution des frais financiers par rapport a 2005.

Transport

Le bénéfice net d'Hydro-Québec TransEnergie s'est élevé a 427 M$, en hausse de 228 M$
sur I'an dernier. Les produits sont passés de 1 246 M$ en 2005 a 1 503 MS$ en 2006, soit
une augmentation de 257 M$, dont 255 M$ sont attribuables a une décision rendue par
la Régie de I'énergie en avril 2006. Cette décision accorde au transporteur, a partir du

1% janvier 2005, une hausse annuelle de 170 M$ des revenus de transport pour la charge
locale en reconnaissance du co(t des infrastructures de transport requises pour faire face
a la croissance de la consommation québécoise. Cette hausse de 255 M$, soit 170 M$
attribuable a 2005 et 85 M$ se rapportant au 1% semestre de 2006 a été constatée au
deuxiéme trimestre de 2006. L'augmentation des produits a toutefois été amoindrie par
la hausse de 32 M$ de la charge d'amortissement. Quant aux frais financiers, ils ont
totalisé 347 M$, en baisse de 17 M$ comparativement a 2005.
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Distribution

Hydro-Québec Distribution a enregistré une perte nette de 48 M$, contre un bénéfice net
de 187 M$ en 2005. Cette variation de 235 M$ est attribuable principalement a la hausse
de 255 MS$ du colt du service de transport pour la charge locale applicable a compter du
1% janvier 2005 par suite de la décision de la Régie de I'énergie rendue en avril 2006.

Les produits des ventes d'électricité au Québec s'élévent a 4 810 M$, ce qui représente
une augmentation de 67 M$ (1,4 %) sur 2005. Cette hausse découle essentiellement des
ajustements tarifaires d'avril 2005 et 2006.

Quant au volume des ventes, il a diminué de 0,5 TWh pour s'établir a 87,1 TWh au 30 juin
2006. Cette diminution s'explique surtout par I'effet des températures plus clémentes du
début de I'année.

Par ailleurs, les charges ont augmenté de 315 M$, essentiellement en raison de
l'augmentation du co(t du service de transport pour la charge locale ainsi que de la
charge d'amortissement et du colt de retraite. Pour ce qui est des frais financiers, ils ont
atteint 196 M$, en baisse de 9 M$ par rapport a 2005.

Construction

Le secteur Construction réunit les activités d'Hydro-Québec Equipement et de la Société
d'énergie de la Baie James.

Le volume d'activité a totalisé 838 MS, contre 813 M$ en 2005, soit une hausse de 25 MS.
Tout comme I'an dernier, le niveau d'activité actuel reflete la mise en ceuvre de plusieurs
projets d'envergure réalisés pour le compte d'Hydro-Québec Production et d'Hydro-
Québec TransEnergie, qui nécessitent des investissements importants.

Le programme d'investissement de 2006 s'éléve a 4 GS. Les activités de développement
représentent prés de 60 % de ce montant, soit 2,3 GS$ répartis ainsi: 1,4 GS ira au déve-
loppement de projets de production (Eastmain-1, Chute-Allard et Rapides-des-Coeurs,
Péribonka ainsi qu'Eastmain-1-A-Sarcelle-Rupert) et 900 M$ serviront a intégrer les
nouvelles centrales au réseau, a répondre a la croissance de la demande de la clientéle au
Québec et a poursuivre le déploiement du Plan global en efficacité énergétique. Enfin,
1,7 GS$ sera consacré aux activités courantes, tels le maintien et I'amélioration des actifs.

Au 30 juin 2006, les investissements en immobilisations et en actifs incorporels ont
atteint 1431 M$, contre 1 373 M$ en 2005. Comme prévu, une part importante de cette
somme a été consacrée a des projets de développement dans le domaine de la
production. Dans le secteur du transport, les travaux suivants ont continué : raccor-
dement de la centrale de I'Eastmain-1, installation d'équipements de déglacage au poste
de Lévis et construction du poste de Waskaganish ainsi que des lignes reliant Nemiscau
et Waskaganish. Dans le domaine de la distribution, les efforts se sont poursuivis afin de
répondre a la croissance de la demande de base, d'améliorer la qualité du service,
notamment avec le projet Systéme d'information clientéle, et d'atteindre les objectifs du
Plan global en efficacité énergétique.
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Le programme de financement de 2006 s'éléve a 3,1 GS. Le produit de ces emprunts
servira a refinancer des dettes venant a échéance au cours de I'année et a soutenir la
croissance du programme d'investissement.

Au cours du deuxiéme trimestre, la Société a rouvert, pour la quatriéme fois cette année,
I'émission d’'obligations lancée en janvier 2005, qui vient a échéance en février 2040. Le
produit obtenu de 572 MS$ s'additionne aux 588 M$ de la précédente émission conclue
au début d'avril 2006. Tous les emprunts réalisés depuis le début de I'année s'élevent
ainsi a 2,3 GS$ et ils ont été entiérement effectués sur le marché canadien. Leur co(it
moyen en 2006 s'éléve a 4,93 %.

Le 30 juin, Hydro-Québec a encaissé le produit de la vente de Transelec, soit prés de
1,8 GS. Cette somme s'ajoute au financement obtenu depuis le début de I'année.

Le président du Conseil d'administration, Le président-directeur général,

Michael L. Turcotte Thierry Vandal

Le 21 ao(t 2006















