Résultats
consolidés

Premier trimestre 2007

Message du président du Conseil d’administration
et du président-directeur général

Au premier trimestre 2007, le bénéfice provenant des activités poursuivies a
atteint 1 410 MS$, en hausse de 305 MS$ par rapport au premier trimestre 2006.
Ce résultat s'explique notamment par I'effet favorable des températures plus
froides en 2007 qu'en 2006, pour un montant de 121 M$, et par la croissance
de 134 MS$ des exportations nettes d'électricité d'Hydro-Québec Production.

Quant au bénéfice provenant des activités abandonnées, il s'est chiffré a
21 MS$, comparativement a 24 M$ en 2006.

Au 31 mars 2007, le bénéfice net a atteint 1 431 MS, en hausse de 302 M$ sur
2006.

Les produits se sont chiffrés a 3 732 M$, en hausse de 533 M$ par rapport a 2006. Cette
augmentation est attribuable a la croissance de 400 M$ des produits des ventes
d'électricité au Québec, qui découle de I'effet des températures plus froides en 2007 et
de l'ajustement tarifaire entré en vigueur le 1*avril 2006. Elle est également attribuable a
la hausse de 149 MS$ des produits des ventes d'électricité d'Hydro-Québec Production,
résultant principalement d'une augmentation du volume des exportations.

Les charges totales ont atteint 1 704 M$, soit 140 M$ de plus qu'en 2006. Cette variation
s'explique principalement par la hausse des achats d’électricité postpatrimoniale et par le
versement mensuel, depuis janvier 2007, de redevances hydrauliques payées par Hydro-
Québec Production au gouvernement du Québec.

Les frais financiers ont été de 618 M$, soit 88 M$ de plus que I'an dernier. Cette
augmentation s'explique en partie par la dépréciation du dollar canadien. De plus,
I'implantation de nouvelles normes comptables relatives aux instruments financiers qui
abolissent les régles transitoires accordées en 2004, a donné lieu a un ajustement a la
hausse des bénéfices non répartis au 1% janvier 2007 et ainsi mis fin a I'amortissement
d'un gain reporté.

La contribution au bénéfice net des activités abandonnées s'est chiffrée a 21 M$ en
2007 et provient essentiellement d’'un gain de 18 M$ sur la vente de notre participation
dans DirectLink, en Australie. Cette transaction, cloturée le 28 février 2007, compléte la
valorisation de nos participations a I'étranger.



Résultats
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Production

Au premier trimestre, le bénéfice net d'Hydro-Québec Production a atteint 907 MS,
contre 807 M$ en 2006. Cette augmentation de 100 M$ est principalement attribuable a
la croissance des exportations nettes d'électricité, atténuée par le versement mensuel,
depuis janvier 2007, des redevances hydrauliques.

Transport

Le bénéfice net d'Hydro-Québec TransEnergie s'est élevé a 127 M$, en hausse de 33 M$
par rapport a I'an dernier.

Les produits se sont chiffrés a 702 M$, contre 632 M$ en 2006. Cette hausse de 70 M$
s'explique surtout par I'augmentation des revenus de transport pour la charge locale par
suite des décisions de la Régie de I'énergie de 2006 et de 2007. Pour le premier trimestre
2007, lI'impact de ces décisions se chiffre a 57 MS.

Distribution

Hydro-Québec Distribution a enregistré un bénéfice net de 393 M$, comparativement a
213 M$ en 2006. Cette variation de 180 M$ s'explique surtout par 'augmentation des
produits des ventes d'électricité et par I'amortissement du passif lié a I'écart des colts
d'approvisionnement en électricité postpatrimoniale de 2006. Ces éléments ont été
partiellement compensés par la hausse du volume d'achats d'électricité postpatrimoniale
et des colts de transport.

Les produits des ventes d'électricité s'élévent a 3 129 MS$, en hausse de 397 M$ sur l'an
dernier. Cette augmentation résulte essentiellement de I'effet des températures plus
froides du premier trimestre 2007, de I'ajustement tarifaire d'avril 2006 et de
I'augmentation des revenus se rapportant aux contrats particuliers avec certains grands
consommateurs industriels. Il est a noter que I'ensemble des produits et des charges
associés aux contrats particuliers est transféré a Hydro-Québec Production. Quant au
volume des ventes, il se chiffre a 51,5 TWh, en hausse de 1,9 TWh en raison des
températures plus froides.

Construction

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

Au premier trimestre, le volume d'activité s'est établi a 286 M$, par rapport a 366 M$ en
2006. Tout comme I'an dernier, plusieurs projets d'envergure qui nécessitent
d'importants investissements sont réalisés pour le compte d'Hydro-Québec Production et
d'Hydro-Québec TransEnergie. Il est a noter que les travaux de construction du projet de
I'Eastmain-1-A-Sarcelle-Rupert ont débuté au cours du trimestre.

Au 31 mars 2007, les investissements en immobilisations, en actifs incorporels et au titre
du Plan global en efficacité énergétique ont atteint 584 M$, contre 635 M$ en 2006.
Comme prévu, une partie importante de cette somme a été consacrée a des projets de
développement d'Hydro-Québec Production.



Financement
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Pour ce qui est d’'Hydro-Québec TransEnergie, elle poursuit le développement de son
réseau de transport pour y intégrer de nouvelles capacités de production. Quant a Hydro-
Québec Distribution, elle continue d'investir afin de répondre a la croissance de la
demande et d'améliorer la qualité du service, notamment avec le projet Systeme
d'information clientele, et elle poursuit la réalisation du Plan global en efficacité
énergétique.

Le programme de financement de 2007 s’éléve a 1,1 G$, soit un montant relativement
modeste comparativement aux derniéres années, en raison principalement du produit de
la cession de nos participations a I'étranger complétée a la fin février 2007. Le produit de
ces emprunts servira a refinancer des dettes venant a échéance cette année et a financer
le programme d'investissement.

En janvier 2007, un financement totalisant 526 M$ a été réalisé sur le marché canadien
par la réouverture de I'émission d’obligations lancée en octobre 2006 et venant a
échéance en février 2045. Cette opération a permis de porter I'encours de cette émission
d’obligations a 1,5 GS$. Le colt de cet emprunt est de 4,73 %.

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

Michael L. Turcotte Thierry Vandal

Le 18 mai 2007
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ETATS CONSOLIDES DES RESULTATS
En millions de dollars canadiens

(non vérifiés) Trois mois terminés
les 31 mars
Notes 2007 2006
Produits 3732 3199
Charges
Exploitation 606 559
Achats d'électricité et de combustible 422 363
Amortissement 4 482 489
Taxes 208 153
Reports réglementaires 3 (14) -
1704 1564
Bénéfice d'exploitation 2028 1635
Frais financiers 5 618 530
Bénéfice provenant des activités poursuivies 1410 1105
Bénéfice provenant des activités abandonnées 6 21 24
Bénéfice net 1431 1129

ETATS CONSOLIDES DES BENEFICES NON REPARTIS

En millions de dollars canadiens Trois mois terminés

(non vérifiés) les 31 mars
Note 2007 2006

Solde au début de la période 14 474 13075

Ajustements liés a I'adoption de nouvelles

conventions comptables 2 298 -
Bénéfice net 1431 1129
Solde a la fin de la période 16 203 14 204

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



BILANS CONSOLIDES
En millions de dollars canadiens

ACTIF
Actif a court terme

Trésorerie et équivalents de trésorerie
Placements temporaires

Débiteurs

Instruments dérivés

Matériaux, combustible et fournitures
Actifs destinés a la vente

Immobilisations corporelles
Placements

Instruments dérivés

Actifs incorporels

Autres actifs

Actifs destinés a la vente

PASSIF
Passif a court terme

Emprunts

Créditeurs et charges a payer

Dividendes a payer

Intéréts courus

Passif réglementaire

Tranche de la dette a long terme a moins d'un an
Instruments dérivés

Passifs liés aux actifs destinés a la vente

Dette a long terme

Instruments dérivés

Obligations liées a la mise hors service d'immobilisations
Autres passifs a long terme

Passifs a long terme liés aux actifs destinés a la vente
Dette a perpétuité

AVOIR DE L'ACTIONNAIRE

Capital-actions
Bénéfices non répartis
Cumul des autres éléments du résultat étendu

Engagements et éventualités

Les notes ci-jointes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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Au 31 mars
2007

Notes (non vérifié)

285
711
2371
1435
371

5173

51 850
233
1095
897
2376

61 624

65
1596

520
206
1335
614

4 336

33098
1749
442
663

334

40 622

4374
16 203
8 425

16 628

21002

61 624

11

Au 31 décembre
2006
(vérifié)

52
3178
1597
1491

365

11

6 694

51813
232
1093
923
2462
31

63 248

25
1818
2342

936
251
1063
340

6776

33027
1111
431
2719

337
44 408

4374
14 474

(©)
14 466

18 840
63 248



ETATS CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

En millions de dollars canadiens
(non vérifiés)

Activités d'exploitation

Bénéfice net
Bénéfice provenant des activités abandonnées
Bénéfice provenant des activités poursuivies
Ajustements

Amortissement

Amortissement des primes, escomptes et

frais d'émission relatifs aux emprunts
Gain de change
Perte sur instruments désignés comme couvertures

Ecart entre les cotisations versées et le coQt de retraite

Reports réglementaires
Autres

Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement

Activités d'investissement
Immobilisations corporelles et actifs incorporels
Placements a long terme

Cession de participations, déduction faite de la trésorerie

et des équivalents de trésorerie cédés
Plan global en efficacité énergétique
Variation nette des placements temporaires
Autres

Activités de financement
Emission de dette & long terme

Remboursement a I'échéance de la dette a long terme

et rachat du fonds d'amortissement

Encaissements découlant de la gestion du risque de crédit
Décaissements découlant de la gestion du risque de crédit

Variation nette des emprunts a court terme
Dividendes versés
Autres

Variation des cours du change sur la trésorerie et les

équivalents de trésorerie
Flux de trésorerie liés aux activités poursuivies

Flux de trésorerie liés aux activités abandonnées

Variation nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de la période

Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de la période

Trésorerie et équivalents de trésorerie
Activités poursuivies
Activités abandonnées

Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie

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

les 31 mars

Notes 2007 2006
1431 1129
6 (22) (24)
1410 1105

4 482 489
27 2
(96) (12)

107 -
72 ©)

(14) -
17 4)
(1 427) (1 245)

578 329
(567) (626)

3 -

6 51 162
(17) 9)

2 485 223

3) 13
1952 (237)

523 1394
(583) (663)

154 85
(95) (50)

40 348
(2 342) (1 126)

(1) 1
(2 304) (12)
- (1)

226 80

6 2 8
228 88

57 92

285 180

285 85

- 95

285 180
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ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT ETENDU
En millions de dollars canadiens

(non vérifiés) Trois mois terminés

les 31 mars
2007 2006
Bénéfice net 1431 1129

Autres éléments du résultat étendu

Variation des pertes reportées sur les
éléments désignés comme couvertures de
flux de trésorerie (6) -

Reclassement aux résultats des pertes reportées
sur les éléments désignés comme

couvertures de flux de trésorerie (45) -
(51) -
Autres 5 -

Résultat étendu 1385 1129
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Faits saillants du trimestre

Eastmain-1-A-Sarcelle-Rupert

Le 11 janvier, le gouvernement du Québec et Hydro-Québec ont procédé au lancement
officiel des travaux de construction des centrales hydroélectriques de I'Eastmain-1-A et
de la Sarcelle ainsi que des ouvrages nécessaires a la dérivation d'une partie des eaux de
la riviére Rupert.

Estimé a plus de 5 GS$, la réalisation du projet de I'Eastmain-1-A-Sarcelle-Rupert
apportera a Hydro-Québec une puissance installée additionnelle de 893 MW et une
production supplémentaire de 8,5 TWh par année, soit la quantité d'énergie nécessaire
pour alimenter environ 425 000 clients résidentiels. La mise en service des différents
éléments débutera a la fin de 2009 pour se terminer en 2012. Au cours des six prochaines
années, I'équivalent de 33 000 personnes travailleront a la réalisation de cet important
projet. A la pointe des travaux, plus de 4 000 travailleurs seront présents sur le chantier.

Commission canadienne de sureté nucléaire

A la suite d’'une audience publique qu’elle a tenue le 7 mars, la Commission canadienne
de sUreté nucléaire a annoncé, le 25 avril, sa décision d’autoriser la construction et
I'exploitation de nouvelles installations de gestion de déchets radioactifs solides sur le
site de la centrale de Gentilly-2.

Conclusion de la valorisation de nos participations a I'étranger

Le 28 février 2007, Hydro-Québec, par I'entremise de sa filiale Hydro-Québec
International, a conclu la vente de sa participation de 33 % dans DirectLink, en Australie, a
I’Australian Pipeline Trust pour un montant de 52 M$. Cette transaction, qui a donné lieu
a ungain de l'ordre de18 M$, compléte la valorisation de ses participations a I'étranger.

Régie de I'énergie

Le 15 mars, la Régie de I'énergie a autorisé Hydro-Québec Distribution a augmenter ses
tarifs de 1,9 % a compter du 17 avril 2007. Cette hausse représente une augmentation de
I'ordre de 1,96 $ par mois de la facture moyenne d’un client résidentiel. Par ailleurs, en
février, la Régie a autorisé jusqu'a un montant total de 655 M$ pour des investissements
de moins de 10 M$ chacun et approuvé un budget de 245 M$ pour les programmes
d'efficacité énergétique en 2007. D'ici 2010, Hydro-Québec Distribution aura investi

1,3 G$ dans ces programmes pour des économies d'énergie de 4,7 TWh.

Le 30 mars 2007, la Régie a fixé les tarifs de transport d'électricité d'Hydro-Québec
TransEnergie avec effet le 1° janvier 2007. Cette décision se traduit essentiellement par
une hausse de 57 M$ des revenus de transport pour la charge locale, lesquels passent de
2483 MS$ a 2 540 MS, reflétant ainsi le cott des infrastructures de transport nécessaires en
raison de la croissance de la consommation québécoise.

Hydro-Québec, 75, boul. René-Lévesque Ouest, Montréal (Québec) H2Z 1A4
This report is available in English.

www.hydroquebec.com
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