






Nous utilisons les mesures non conformes aux PCGR suivantes :
BAIIA;
BAII;
fonds provenant de l’exploitation;
résultat comparable;
BAIIA comparable;
BAII comparable;
amortissement comparable;
intérêts débiteurs comparables;
intérêts créditeurs et autres comparables;
charge d’impôts comparable.







Nos infrastructures ́energétiques regroupent des actifs pipeliniers et énergétiques qui collectent, transportent,
produisent, stockent et livrent du gaz naturel, du ṕetrole brut et d’autres produits pétroliers, ainsi que de
l’électricit´





Nous avons recours ̀a certaines mesures financières qui n’ont pas de d́efinition normalisée selon les PCGR, car
nous croyons qu’elles nous permettent d’̂etre mieux ̀a même de comparer les ŕesultats financiers d’une
période `
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2014 2013 2013 2012TC PipeLines, LP 28,3 28,9 28,9 33,3

Participation effective par le truchement

de TC PipeLines, LP :Bison 28,3 20,2 7,2 8,3

GTN 19,8 20,2 7,2 8,3

Great Lakes 13,1 13,4 13,4 15,53





80 millions de dollars en 2013 comparativement ̀a 2012 en raison principalement du rel̀evement de la base
tarifaire du réseau de NGTL ainsi que de l’incidence de la décision de 2013 de l’OŃE relativement au ŕeseau
principal, dont il est question ci-dessus.

En 2014, les charges d’expansion des affaires ont diminué de 18 millions de dollars par rapport ̀a 2013 en
raison de la modification de la port́ee du projet de pipelines en Alaska et d’une baisse des coûts
d’administration, contrées partiellement par l’augmentation des d́epenses pour les projets au Mexique. Les
charges d’expansion des affaires ont augmenté de 6 millions de dollars en 2013 comparativement à 2012 en
raison principalement de la modification de la port̀a 2013 en

´



Bon nombre des gazoducs aux États-Unis font l’objet de contrats d’achat ferme ̀a long terme qui devraient
assurer un rendement financier stable et uniforme. ANR et Great Lakes ont été davantage expośes aux effets
des renouvellements des contrats de transport et de stockage ces dernières anńees, ce qui a entrâ�né une
baisse des ŕesultats en 2013 et en 2014, lorsque les montants liés aux activit́es de transport et de stockage ont
connu des creux historiques.

ANR a obtenu de nouveaux contrats ̀a long terme et le prolongement de la duŕee des taux de recours



Dans leurs territoires de comṕetence respectifs, la FERC et la CRE approuvent des tarifs de transport
maximaux. Les tarifs sont fond́es sur les côuts et sont conçus de manìere à permettre le recouvrement des
investissements, des charges d’exploitation et d’un rendement raisonnable pour nos investisseurs. En tant
qu’exploitant de pipelines dans ces territoires, nous pouvons n´ l̀ssemen, yne corisur lemes siros cloitainvts,oiouvenavito(e )]T24.8.145 0.0444 TD
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Aux États-Unis, les principales sources de gaz naturel sont les formations schisteuses, le golfe du Mexique et
les Rocheuses. Ce sont toutefois les formations schisteuses qui affichent la croissance la plus vigoureuse et qui,
selon nos estimations, constitueront pr̀es de 50 % de la demande globale de gaz naturel de l’Aḿerique du
Nord d’ici à 2020. Les plus grands projets de mise en valeur du schiste pour le gaz naturel sont les bassins
Utica et Marcellus dans le Nord-Est des ´



Mexique. Sous ŕeserve de l’obtention de toutes les autorisations ńecessaires, des organismes de
réglementation et autres, on pŕevoit que les installations propośees le long de la ĉote Ouest de la Colombie-
Britannique devraient entrer en exploitation plus tard pendant la pŕesente décennie. De nombreuses
installations d’exportation de GNL sur la c



sud-est d’Ottawa, dans l’Est ontarien, pour le transport du ṕetrole brut. Nous sommes d́eterminés ̀a faire en
sorte que nos exṕediteurs de gaz continuent de b́enéficier de services de transport qui ŕepondent à leurs
besoins de service garanti.

Le réseau de NGTL est le plus important r´







l’Ohio, un poste de compression suppĺementaire ̀a Sulphur Springs, Indiana, le prolongement de
l’interconnexion avec le pipeline Rockies Express près de Shelbyville, en Indiana, et une capacité de 600 Mpi3/j
dans le cadre d’un projet d’inversion sur l’axe principal du sud-est. Les coûts en capital assocíes aux
prolongements du réseau d’ANR requis pour offrir la capacité supplémentaire sur le march́e sont actuellement
estimés ̀a 150 millions de dollars US. La capacité a été souscrite au d́ebit maximal pour une duŕee moyenne de
23 ans avec de nouveaux contrats d’environ 1,25 Gpi3/j qui sont entr´









L’infrastructure de pipelines liquides actuelle achemine du pétrole brut de l’Alberta et des ́Etats-Unis jusqu’aux
marchés de raffinage sitúes en Illinois, en Oklahoma et au Texas, aux États-Unis, en plus d’assurer le transport
de pétrole brut des ́Etats-Unis depuis le carrefour ṕetrolier de Cushing, en Oklahoma, jusqu’aux march́es de
raffinage de la cˆ ´







Le tableau qui suit constitue un rapprochement du BAIIA comparable et du BAII comparable (nos mesures non cofor me aux PCGR) avec bleb´en´efice sectoriele l’´



En 2015, le ŕesultat du secteur des pipelines de liquides ne devrait pas être sensiblement diff́erent de celui de
2014. Nous continuons de rechercher des gains d’efficacité opérationnelle qui permettraient, en fonction de la
demande du march́e, d’améliorer la capacit́e et les débits s85 ll21





Canada
L’Alberta produit la majeure partie du ṕetrole brut du BSOC, qui est la principale source d’approvisionnement
en pétrole brut du réseau d’oĺeoducs Keystone. Dans son rapport de 2014 intitulé Crude Oil Forecast, Markets
and Transportation, l’Association canadienne des producteurs ṕetroliers (« ACPP ») a estiḿ





L’achèvement du prolongement sur la ĉote du golfe en janvier 2014 a permis d’́elargir le réseau d’oĺeoducs
Keystone pour former un ŕeseau d’oĺeoducs de 4 247 km (2 639 milles) qui transporte du ṕetrole brut de
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du bénéfice moindre tiré du stockage de gaz naturel par suite de la réduction des ́ecarts de prix ŕealisés sur
le gaz naturel stocḱe.

Le BAIIA comparable du secteur de l’énergie a ́eté supérieur de 460 millions de dollars en 2013 par rapport ̀a
2012, ce qui tient compte :

de la hausse de la quote-part du b́enéfice de Bruce Power r´ et ´Les0 0et 20et 44 -1.diminu9 -0.0u nomb457 -3(.044ce qu20.6
0 Tc
-0.028 Tw
(du b)Tj
2.067 0.0444 TD
0 TD
(´)Tj
-0vu 44 joLes0d’arr
(´)7.491 Tc
-0.028 Tw
(duˆb)Tj
2.067 0.0444 TD
0 TD
(´)Tj
-0t 4’exploi0a9 -0.0u028 Tw8.991 Tc
-0.028 Tw
(du b)Tj
2.067 0.0444 TD
0 TD
(´)Tj
-0aw
(Le 4 ains1 Tc2(3w
[15tient compte)-278.2cD
-ploloi0a9 ’un0.0u021
(´)0.0444 TD
-0.028 Tport )Tj
22.709 0.0444 TD
0 TD
(´)Tgle-0.0oLess-0.an.04li0u021
(090.0444 TD
-0.028 Tw
(e sup)Tj
2.4 0.0444 7 -werr
(89e de la quotTport )Tj
22.709 0.0444 TD
0 TD
(´)a78.2pannTD
-0g4 TD
-70 gs
0 Tc
-0.028 Tw
(du b)Tj
2.067 0.0444 TD
0 Tw
(´)Tj
-0.149 -0.0444 TD
(en)Tj
1.205 0.)Tja-0aw
444 30444j
-0.149 -0.0444 TD
(en)Tj
1.205 0.0444 TD
(´)Tl028rins19 -0.0u026.20.0444 TD
-0.028 Tw
(e sup)Tj
2.4 0.0444 TD
0 Tw
(´)Tj
-0aw
0etn Tc2(38
0 tient compte)maiur d2; Tc2T*0 0 0.0u021.820.0444 TD
-0.028 Tw
(e sup)Tj
2.4 0.0444 TD
0 Tw
(´)T GS1 tj
-0.1494.73
(efice de Bruce Power r)Tj
9.57e du stockage 45ide)Tj
-0.14-0.028 Tw
(Le BAIIA944 TD
-0.028 Tw
(energie a )Tj
4.316 0.0444 TDl028ricit444 3070Tj
-0.149 -0.0444 TD
(et)Tj
0.982 0.0444 TD
(´)Tjauxs de d.64e de22228 Tw
(energie a )Tj
4.31622228 Tw0444 TD
(´)E1 ts-Unis,rieurais0a9-0.tou 20et 44(:)]TJ
0.s -0.04d1 Tc2(21.47-24.9t compte)-27 Pcapacit444 30148j
-0.149 -0.0444 TD
(et)Tj
0.982 0.0444 TD
(´)Tj.0u021.21028 Tw
(ecarts de prix r)Tj
6.322 0.0444 TD
0 Tw
(´)Tj
-0.149 -0.0444 TD
(ealis)Tj
1.982 0.0444 TD
(´)Tj
da
-0 gaz 1494.820.0444 TD
-0.028 Tw
(e sup)Tj
2.4 0.0444 TD
0 Tw
(´)Tjg-0a9 - New Y)8.457orket 20es -0.0444natur3.34TD
-0.028 Tw
(energie a )Tj
4.316 0.0444 TD
0 Tw
(´)Tj
-0.149 -0.0444 TD
(ealis)Tj
1.982 0.0444 TD
(´)Tj
p44 e BAIIA4.03e de la quote-part du bet 89e de la qs44 TD
9.8.set e t e t



centrales aliment́ees au charbon et ̀a la nécessit́e de remplacer la capacit́e d’autres installations de production



Les march́es du Nord-Est des ́Etats-Unis ont connu un hiver plus froid que la normale en 2014 avec plusieurs
p ´





Installations ´ ´
´ ´



Installations énerg étiques de l’Est
Nous détenons ou sommes en train d’aḿenager des installations dont la capacité de production s’élève ̀a
environ 3 000 MW dans l’Est du Canada. Toute l’́electricité produite par ces actifs est vendue aux termes de
contrats à long terme.

Une discipline d’entretien et d’exploitation des centrales est essentielle au résultat de nos actifs sitúes dans
l’Est du Canada, òu le résultat dépend de la capacit́e disponible et du rendement des centrales.

Actifs en exploitation selon les modalit́es de contrats ̀a long terme

Autre partie
Type de contrat prenante Échéance

Bécancour1 CAE de 20 ans Hydro-Qú







mois. Les prix ŕealisés pour l’électricité vendue peuvent ̂etre supérieurs ou inférieurs aux prix de l’́electricité sur
le marché au comptant à un moment précis ̀a la suite des activit́es de passation de contrats.

En 2013, le BAIIA comparable des installations énergétiques de l’Ouest ́etait supérieur de 44 millions de
dollars par rapport ̀a 2012. Cette augmentation est attribuable principalement ̀a une augmentation des
volumes achet́es dans le cadre de CAE à la suite de la remise en service des groupes électrogènes 1 et 2 de
Sundance A.

En 2014, environ 75 % des volumes de ventes des installations énergétiques de l’Ouest ont ́eté vendus aux
termes de contrats (72 % en 2013 et 85 % en 2012).

Installations énerg étiques de l’Est
En 2014, le BAIIA comparable des installations énergétiques de l’Est a ́eté supérieur de 28 millions de dollars
par rapport à 2013, un effet net du résultat suppĺementaire tiré des quatre installations de production
d’énergie solaire acquises en 2013, des quatre autres installations acquises vers la fin de 2014 et de
l’accroissement des produits contractuels de B́ecancour.

En 2013, le BAIIA comparable des installations énergétiques de l’Est a ́eté semblable ̀a celui de 2012, un effet
net du résultat suppĺementaire de Cartier ́energie ́eolienne, des quatre installations de production d’́energie
solaire acquises en 2013 et de la diminution des produits contractuels de Bécancour.

Bruce Power est une centrale nucléaire situ´ énerglruce PAeompae duatre i´́́













Énergie solaire en Ontario
Dans le cadre d’une convention d’achat avec Canadian Solar Solutions Inc. signée en 2011, nous avons ŕealisé
l’acquisition de trois installations d’́energie solaire en Ontario au prix de 181 millions de dollars en septembre
2014 et acquis une quatrìeme installation d’un montant de 60 millions de dollars en d́ecembre 2014. En
2013, nous avons ŕealisé l’acquisition de quatre installations solaires en contrepartie de 216 millions de dollars.
Notre investissement total dans les huit installations solaires se chiffre à 457 millions de dollars. Toute
l’électricité produite par les installations d’́energie solaire est vendue aux termes de contrats de 20 ans en vertu
de programmes de tarifs de rachat garanti conclus avec la SIERE.
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Suivent les rapprochements et les analyses connexes de nos mesures non conformes aux PCGR par rapport
aux mesures conformes aux PCGR équivalentes.

exercices clos les 31 décembre (en millions de dollars) 2014 2013 2012

(y compris les int́erêts sur les billets subordonńes de rang inf́erieur)

Libellés en dollars CA (443) (495) (513)

Libellés en dollars US (854) (766) (740)

Change (90) (20) -

(1 387) (1 281) (1 253)

Intérêts divers et amortissement (107) (51) (84)

Intérêts capitaliśes 259 287 300

(1 235) (1 045) (1 037)

Poste particulier :

Décision de 2013 de l’OŃE – 2012 - (1) -

(1 235) (1 046) (1 037)

Les int́erêts débiteurs comparables en 2014 ont augment́e de 190 millions de dollars par rapport ̀a 2013, un
effet net :

de l’augmentation des intérêts en raison des ́emissions de titres d’emprunt ̀a long terme de :
1,25 milliard de dollars US en f́evrier 2014
1,25 milliard de dollars US en octobre 2013
500 millions de dollars US en juillet 2013
750 millions de dollars en juillet 2013
500 millions de dollars US en juillet 2013 par TC PipeLines, LP

de la baisse des int́erêts en raison de l’arriv́ee à échéance de titres d’emprunt libelĺes en dollars CA et en
dollars US;
du taux de change plus ́elevé sur les int́erêts sur la dette libelĺee en dollars US;
de l’augmentation des frais financiers dus aux exṕediteurs en 2014 sur le solde positif du CST pour le réseau
principal au Canada;
de la baisse des int́erêts capitaliśes par suite de l’ach̀evement du prolongement du ŕeseau d’oĺeoducs de
Keystone sur la ĉote du golfe au premier trimestre de 2014, contŕee partiellement -0.0J
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La charge d’imp̂ots comparable a augment́e de 184 millions de dollars en 2013 comparativement à 2012, en
grande partie du fait de la hausse du ŕesultat avant les imp̂ots en 2013 et des variations de la proportion du
bénéfice généré au Canada et ̀a l’étranger.







Nous continuons de finance-nTre vaste programme d’investissement au moyenns s fluxns dTr

tre liquidit



les activit́es d’investissement en 2014 l’acquisition de quatre autres installations d’énergie solaire en Ontario,
le produit de la vente de Cancarb et des installations de production d’électricité qui s’y rattachent et notre
apport ´








