Aucune autorité en valeurs mobiliéres ne s est prononcée sur la qualité des titres offerts dans le présent prospectus; quiconque donne
a entendre le contraire commet une infraction. Ces titres ne sont offerts que la ou [’autorité compétente a accordé son visa; ils ne
peuvent étre proposés que par des personnes diiment inscrites.

Les titres offerts dans le présent prospectus n’ont pas été, et ne seront pas, inscrits en vertu de la Securities Act of 1933 des Etats-Unis,
en sa version modifiée, le cas échéant (la « loi américaine sur les valeurs mobiliéres »), ou des lois sur les valeurs mobiliéres d un Etat
des Etats-Unis (au sens donné au terme United States dans le réglement S de la loi américaine sur les valeurs mobiliéres) et ils ne
peuvent étre placés, vendus ou remis aux Etats-Unis, ni vendus ou remis & une personne américaine (au sens donné au terme U.S. Person
dans le reglement S de la loi américaine sur les valeurs mobiliéres), ni placés auprés d’'une telle personne, dans chaque cas, directement
ou indirectement, s’ils ne font pas [’objet d 'une dispense des obligations d’inscription de ces lois. Le présent prospectus ne constitue
pas une offre de vente ni la sollicitation d’une offre d’achat de ces titres aux Etats-Unis. Voir « Mode de placement ».

PROSPECTUS AVEC SUPPLEMENT - RFPV

Premier appel public a ['épargne Le 8 octobre 2025
et reclassement (si ['option de surallocation est levée)

A\

ROCKPOINT

GAS STORAGE

ROCKPOINT GAS STORAGE INC.
704 000 000 $ CA
32 000 000 d’actions de catégorie A

Le présent prospectus assure I’admissibilit¢é du placement auprés du public (le « placement») d’un nombre global
de 32 000 000 d’actions ordinaires de catégorie A (les « actions de catégorie A ») de Rockpoint Gas Storage Inc. (la « Société » ou
« Rockpoint »), société par actions de 1’ Alberta, au prix de 22,00 $ CA par action de catégorie A (le « prix d’émission »). Le présent
placement se compose d’un premier appel public a 1’épargne visant 32 000 000 d’actions de catégorie A nouvellement émises de la
Société et, si I’option de surallocation (au sens donné a ce terme ci-apres) est levée, d’un reclassement (le « reclassement ») visant un
nombre d’actions de catégorie A détenues par les actionnaires vendeurs (au sens donné a ce terme ci-apres), qui sont membres du groupe
de Brookfield Infrastructure (au sens donné a ce terme ci-aprés), pouvant aller jusqu’a 4 800 000. Voir « Brookfield » et « Mode de
placement ». La Société ne tirera aucun produit du reclassement.

Rockpoint a été constituée récemment et dotée d’un actif de valeur nominale aux fins de la réalisation du présent placement et de
I’acquisition d’environ 40 % des parts de commanditaire (chacune, une « part de la société en exploitation Swan ») de Swan Equity
Aggregator LP, société en commandite de 1’Ontario (la « société en exploitation Swan »), et d’environ 40 % des actions ordinaires
(chacune, une « action de la société en exploitation BIF » et, collectivement avec une part de la société en exploitation Swan,
une « participation dans les sociétés en exploitation ») de BIF 1l CalGas (Delaware) LLC, société a responsabilité limitée du Delaware
(la « société en exploitation BIF » et, collectivement avec la société en exploitation Swan, les « sociétés en exploitation »), aupres des
actionnaires vendeurs en échange d’une contrepartic globale composée de la somme en espéces de 450400 000 $ US et de
21 200 000 actions de catégorie A conformément a la convention de transfert de I’Entreprise (au sens donné a ce terme ci-apres) (la
« restructuration »). Les sociétés en exploitation et WGS LP (au sens donné a ce terme ci-aprés) sont propriétaires et exploitantes,
directement et indirectement, du plus grand portefeuille indépendant d’installations de stockage de gaz naturel spécialisées en Amérique
du Nord, dont la capacité de stockage de gaz utile effective totale (au sens donné a ce terme ci-aprés) s’établit environ a 279,2 Gpi®. A
I’heure actuelle, les sociétés en exploitation et WGS LP sont des filiales de Brookfield (au sens donné a ce terme ci-apres). Apres la
réalisation du présent placement, de la restructuration et des opérations connexes décrites a la rubrique « Liens avec Brookfield — Les
Opérations » (collectivement, les « Opérations »), la Société détiendra une participation d’environ 40 % dans 1’Entreprise (au sens
donné a ce terme ci-aprés), étant donné qu’elle sera propriétaire d’environ 40 % des participations dans les sociétés en exploitation, et
Brookfield, par I’intermédiaire des actionnaires vendeurs, sera propriétaire d’environ 60 % des participations dans les sociétés en
exploitation, ainsi que d’environ 39,8 % des actions de catégorie A en circulation, si on présume que 1’option de surallocation n’est pas
levée, et de la totalité des actions de catégorie B (au sens donné a ce terme ci-aprés), ce qui correspond a environ 75,9 % des droits de
vote rattachés a toutes les Actions (au sens donné a ce terme ci-apreés) en circulation, comme il est décrit plus amplement ci-aprés. Voir
« Nos activités », « Liens avec Brookfield » et « Emploi du produit ».



A Pheure actuelle, il n’existe aucun marché pour la négociation des actions de catégorie A et les acquéreurs pourraient ne pas
étre en mesure de revendre les actions de catégorie A qu’ils auront achetées aux termes du présent prospectus, ce qui pourrait
avoir une incidence sur le cours des actions de catégorie A sur le marché secondaire, sur la transparence et la disponibilité de
leur cours, sur leur liquidité et sur ’étendue des obligations réglementaires de I’émetteur. Un placement dans les actions de
catégorie A est spéculatif et comporte un degré de risque élevé. Les épargnants éventuels devraient examiner attentivement les
renseignements donnés a la rubrique « Facteurs de risque » et les autres renseignements qui figurent dans le présent prospectus
avant d’acheter des actions de catégorie A.

La Bourse de Toronto (la « TSX ») a approuvé I’inscription des actions de catégorie A & sa cote sous le symbole « RGSI », & la condition
que la Société remplisse toutes ses exigences au plus tard le 30 décembre 2025, y compris le placement des actions de catégorie A auprés
d’un nombre minimal de porteurs de titres publics.

Prix :22,00 $ CA par action de
catégorie A

Produit net revenant

Commission des Produit net revenant aux actionnaires
Prix d’émission® preneurs fermes a la Société® vendeurs®®
Par action de catégorie A........cccoovvveiiinineeieenn 22,00 $ CA 1,10$ CA 20,90 $ CA -
TOtAl® .o 704 000 000 $ CA 35200 000 $ CA 668 800 000 $ CA -

Notes
(1) Le prix d’émission a été établi par voie de négociation entre la Société, Brookfield (y compris pour le compte des actionnaires vendeurs) et les chefs de file (au sens
donné a ce terme ci-apres), agissant pour le compte des preneurs fermes (au sens donné a ce terme ci-apres).

(2) Sans déduire les frais relatifs au présent placement, estimés a 9 600 000 $ CA, qui, ainsi que la commission payable aux preneurs fermes relativement aux actions
de catégorie A vendues dans le cadre du présent placement, seront réglés au moyen du produit tiré du présent placement. La Société réglera la commission des
preneurs fermes et les frais relatifs au présent placement et les actionnaires vendeurs régleront la commission des preneurs fermes et les frais relatifs au reclassement.
La Société ne tirera aucun produit du reclassement. Conformément a la convention de prise ferme (au sens donné a ce terme ci-apres), les actionnaires vendeurs
rembourseront a la Société les frais relatifs au présent placement, y compris la commission des preneurs fermes.

(3) Les actionnaires vendeurs ont octroyé une option (I« option de surallocation ») aux preneurs fermes, que ceux-ci peuvent lever a leur discrétion, a quelque moment
que ce soit, en totalité ou en partie, pendant la période de 30 jours suivant la date de cl6ture (au sens donné a ce terme ci-aprés), en vue d’acheter, au prix d’émission,
un nombre d’actions de catégorie A pouvant aller jusqu’a 4 800 000 (soit 15 % du nombre d’actions de catégorie A faisant ’objet du présent prospectus avant la
levée de I’option de surallocation) auprés des actionnaires vendeurs, afin de couvrir les surallocations, le cas échéant, et a des fins de stabilisation du marché. Si
I’option de surallocation est levée intégralement, le prix d’émission, la commission des preneurs fermes, le produit net revenant a la Société et le produit net revenant
aux actionnaires vendeurs totaliseront 809 600 000 $ CA, 40 480 000 $ CA, 668 800 000 $ CA et 100 320 000 $ CA, respectivement. Le présent prospectus assure
aussi 1’admissibilité de ’octroi de 1’option de surallocation et du placement des actions de catégorie A au moment de la levée de I’option de surallocation. La
personne qui acquiert des actions de catégorie A faisant partie de la position de surallocation des preneurs fermes le fait aux termes du présent prospectus, que la
position de surallocation soit comblée au bout du compte au moyen de la levée de 1’option de surallocation ou d’achats sur le marché secondaire. Voir « Brookfield »
et « Mode de placement ».

RBC Dominion valeurs mobilieres inc. (« RBC ») et J.P. Morgan valeurs mobiliéres Canada inc. (« J.P. Morgan » et, collectivement
avec RBC, les « chefs de file »), Valeurs Mobiliéres Wells Fargo Canada, Ltée, BMO Nesbitt Burns Inc., Marchés mondiaux CIBC inc.,
Financiére Banque Nationale Inc., Scotia Capitaux Inc., Valeurs Mobiliéres TD Inc., ATB Securities Inc., Valeurs mobilieres
Desjardins inc. et Peters & Co. Limited (collectivement avec les chefs de file, les « preneurs fermes »), a titre de contrepartistes, offrent
conditionnellement les actions de catégorie A faisant 1’objet du présent prospectus, sous les réserves d’usage concernant leur vente
antérieure, leur émission par la Société et leur acceptation par les preneurs fermes conformément aux conditions énoncées dans la
convention de prise ferme datée du 8 octobre 2025 (la « convention de prise ferme ») et conclue entre la Société, Brookfield
Infrastructure, les actionnaires vendeurs et les preneurs fermes, dont il est question a la rubrique « Mode de placement », et sous réserve
de I’approbation de certaines questions d’ordre juridique par Torys S.E.N.C.R.L., a I’égard des questions relevant du droit canadien, et
par Latham & Watkins LLP, a I’égard des questions relevant du droit américain, pour le compte de la Société, et par Blake, Cassels &
Graydon S.E.N.C.R.L./s.r.l., a I’égard des questions relevant du droit canadien, et par Skadden, Arps, Slate, Meagher & Flom LLP, a
I’égard des questions relevant du droit américain, pour le compte des preneurs fermes.

Dans le cadre du présent placement, I’option de surallocation a été octroyée aux preneurs fermes et ces derniers peuvent, sous réserve
des lois applicables, attribuer des actions de catégorie A en excédent de I’émission ou faire des opérations visant a stabiliser ou a fixer
le cours des actions de catégorie A a un cours autre que celui qui serait formé sur le marché libre. Ces opérations, si elles sont
commencées, peuvent étre interrompues a quelque moment que ce soit.

Les preneurs fermes peuvent placer les actions de catégorie A a un prix inférieur a celui qui est indiqué ci-dessus. Une telle
réduction n’aura aucun effet sur le produit net du présent placement et du reclassement qui reviendra a la Société et aux
actionnaires vendeurs, respectivement. Voir « Mode de placement ».



Le tableau suivant présente le nombre d’actions de catégorie A que les actionnaires vendeurs peuvent vendre aux preneurs fermes au
moment de la levée de I’option de surallocation :

Nombre maximal

Position des preneurs fermes de titres Période de levée Prix de levée
Option de surallocation 4 800 000 actions de catégorie A Période de 30 jours suivant 22,00 $ CA par action de catégorie A
vendues la date de cléture

par les actionnaires vendeurs

Les souscriptions d’actions de catégorie A seront regues sous réserve du droit de les rejeter ou de les répartir en totalité ou en partie et
les preneurs fermes se réservent le droit de clore les livres de souscription a quelque moment que ce soit sans préavis. On prévoit que la
cléture du présent placement (la « cléture ») aura lieu vers le 15 octobre 2025 ou a une autre date, se situant au plus tard le
18 novembre 2025, dont la Société, les actionnaires vendeurs et les preneurs fermes pourraient convenir (la « date de cloture »). Les
preneurs fermes prendront les actions de catégorie A faisant 1’objet du présent prospectus en livraison, s’il y a lieu, au plus tard a la date
se situant 42 jours aprés la date a laquelle le prospectus de base - RFPV définitif aura été visé. Les actions de catégorie A seront déposées
aupres de Services de dépdt et de compensation CDS inc. (« CDS ») par voie électronique a la date de cléture par I’intermédiaire du
systétme d’inventaire de titres sans certificat administré par CDS. L’acquéreur d’actions de catégorie A recevra uniguement une
confirmation d’achat du courtier inscrit auquel ou par I’intermédiaire duquel il aura acheté les actions de catégorie A. Voir « Mode de
placement — Systeme d’inventaire de titres sans certificat ».

A la cléture, la Société comptera deux catégories d’actions en circulation : (i) les actions de catégorie A et (ii) les actions comportant
droit de vote de catégorie B (les « actions de catégorie B » et, collectivement avec les actions de catégorie A, les « Actions »). Chaque
action de categorie A et chaque action de catégorie B confére & son porteur le droit d’exprimer une voix a 1’égard de toutes les questions
a I’égard desquelles les porteurs de chacune de ces catégories d’Actions ont le droit de voter et, sous réserve de ce qui est prévu dans
les statuts (au sens donné & ce terme ci-apres) ou exigé par la loi, les porteurs d’actions de catégorie A et les porteurs d’actions de
catégorie B votent ensemble en tant que catégorie unique. Au moment ou les Opérations seront réalisées, la Société comptera
53 200 000 actions de catégorie A et 79 800 000 actions de catégorie B en circulation. Voir « Description du capital-actions et des
participations dans les sociétés en exploitation ».

Au moment ol les Opérations seront réalisées, et si on présume que 1’option de surallocation n’est pas levée, Brookfield sera propriétaire
d’environ 39,8 % des actions de catégorie A en circulation et de la totalité des actions de catégorie B en circulation, soit environ 75,9 %
du nombre global d’Actions en circulation et de droits de vote de la Société (ou environ 30,8 % des actions de catégorie A, soit,
collectivement avec les actions de catégorie B détenues par Brookfield, environ 72,3 % du nombre global d’ Actions en circulation et de
droits de vote de la Société, si ’option de surallocation est levée intégralement). Au méme moment, Rockpoint sera propriétaire
d’environ 40 % des participations dans les sociétés en exploitation, et Brookfield, d’environ 60 % des participations dans les sociétés
en exploitation, sans tenir compte de la participation véritable indirecte qu’elle pourrait détenir dans les sociétés en exploitation grace a
sa participation dans la Société. Par consequent, Brookfield contrdlera la Société, les sociétés en exploitation et I’Entreprise.

En outre, a la cldture, la Société, Brookfield et les actionnaires vendeurs concluront la convention relative aux droits d’inscription (au
sens donné a ce terme ci-aprées) et la convention entre actionnaires (au sens donné a ce terme ci-aprés) qui, ensemble, entre autres choses,
conféreront a Brookfield le droit d’inscription (au sens donné a ce terme ci-apres) et le droit d’inscription sur demande (au sens donné
a ce terme ci-apres), ainsi que certains droits de gouvernance, y compris en ce qui a trait a la mise en candidature de membres du conseil
de la Société (au sens donné a ce terme ci-apres). La Société, Brookfield et les sociétés en exploitation ont conclu la convention
définissant les liens entre les parties (au sens donné a ce terme ci-apres) qui, entre autres choses, prévoira la composition des conseils
des sociétés en exploitation (au sens donné a ce terme ci-aprés) et permettra a Brookfield d’accéder a des renseignements sur la Société.
Cette convention prévoit aussi que Brookfield pourra faire concurrence a la Société et aux sociétés en exploitation sans aucune restriction
apreés la cloture. De plus, la Société, Brookfield et les sociétés en exploitation ont conclu la convention d’échange (au sens donné a ce
terme ci-aprés) qui confére le droit d’échange (au sens donné a ce terme ci-aprés) a Brookfield et stipule que Brookfield ne pourra
exercer ce droit d’échange (i) pendant la période de 12 mois suivant la date de cl6ture et (ii) a aucun moment si le changement dans la
proportion selon laquelle Brookfield, d’une part, et Rockpoint, d’autre part, sont propriétaires des sociétés en exploitation, ou exercent
un controle sur I’exploitation de celles-ci, devait entrainer un changement de contrdle des filiales en exploitation Lodi ou Wild Goose
aux fins de I’obtention des permis d’exploitation délivrés par la CPUC (au sens donné & ce terme ci-aprés), a moins que 1’approbation
de la CPUC (au sens donné a ce terme ci-aprés) n’ait été obtenue au préalable. Voir « Liens avec Brookfield », « Brookfield » et
« Facteurs de risque ». Toutes les Actions détenues au moment ou les Opérations seront réalisées par Brookfield, sauf celles qui sont
visées par le reclassement, et les administrateurs et les hauts dirigeants de la Société feront I’objet de conventions de blocage
contractuelles conclues avec les preneurs fermes. Voir « Brookfield » et « Mode de placement — Blocage ».

BIF Il CalGas Carry (Delaware) LLC et BIP BIF Il U.S. Holdings (Delaware) LLC, qui sont des actionnaires vendeurs, et la société en
exploitation BIF ont été constituées ou prorogées en vertu des lois d’un territoire étranger et Suzanne Nimocks, Peter Cella, Gene Stahl,
David Devine et William Burton, qui sont tous des administrateurs en fonction ou des candidats a 1’élection au conseil de la Société,
résident a I’extérieur du Canada. BIF Il CalGas Carry (Delaware) LLC, BIP BIF Il U.S. Holdings (Delaware) LLC, la société en
exploitation BIF et tous ces administrateurs et candidats ont nommé Rockpoint, située au 607, 8th Ave. S.W., bureau 400, Calgary



(Alberta) Canada T2P 0A7, a titre de mandataire aux fins de la signification des actes de procédure au Canada. Les acquéreurs sont
avertis qu’il pourrait étre impossible pour les épargnants de faire exécuter des jugements rendus au Canada a I’encontre d’une personne
physique ou morale qui a été constituée ou prorogée en vertu des lois d’un territoire étranger ou qui réside a I’extérieur du Canada,
méme si la personne en question a nommé un mandataire aux fins de la signification des actes de procédure. Voir « Exécution de
jugements rendus a I’encontre de personnes étrangéres ».

Les lois sur les valeurs mobilieres de certaines provinces et de certains territoires du Canada conférent aux acquéreurs un droit de
résolution. Voir « Droit de résolution et sanctions civiles ».

Dans le présent prospectus, sauf indication contraire, le symbole « $ » désigne le dollar américain et le symbole « $ CA » désigne le
dollar canadien.
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AVIS AUX EPARGNANTS
Au sujet du présent prospectus

L’épargnant devrait se fier uniquement aux renseignements qui figurent dans le présent prospectus, mais sans se fier a
certaines parties de ces renseignements a 1’exclusion d’autres parties. Ni la Société, ni Brookfield ni les preneurs fermes n’ont
autorisé quiconque a donner des renseignements supplémentaires ou différents aux épargnants. Les renseignements qui figurent
sur les sites Web www.rockpointgs.com et www.brookfield.com, sur 1’un ou I’autre des autres sites Web des sociétés controlées
par la Société ou Brookfield ou affiliées a celles-ci ou sur le site Web de quelque tiers que ce soit ne sont pas destinés a faire
partie du présent prospectus ni a y étre intégrés par renvoi et les épargnants éventuels ne doivent pas prendre la décision
d’acheter des actions de catégorie A ou non sur la foi de ces renseignements.

Les renseignements qui figurent dans le présent prospectus sont exacts uniquement en date du présent prospectus ou a la
date indiquée, sans égard au moment ou le présent prospectus est remis ou les actions de catégorie A sont vendues. Notre
Entreprise, notre situation financiére, nos résultats d’exploitation et nos perspectives pourraient avoir changé depuis la date du
présent prospectus.

Les graphiques, les tableaux et les autres renseignements illustrent les résultats historiques de I’Entreprise, de la Société
ou de toute autre entité qui figurent dans le présent prospectus sont présentés strictement a titre d’exemples et ne sont pas
nécessairement indicatifs des résultats futurs de la Société ou de ces entités.

Ni la Société, ni les actionnaires vendeurs ni les preneurs fermes n’offrent de vendre les actions de catégorie A dans un
territoire ou leur placement ou leur vente n’est pas permis. En ce qui concerne les épargnants qui se trouvent a I’extérieur du
Canada, ni la Société, ni les actionnaires vendeurs ni aucun des preneurs fermes n’ont pris quelque mesure que ce soit qui
permettrait que le présent placement soit effectué ou que le présent prospectus soit remis en possession de quiconque dans un
territoire ol certaines mesures sont necessaires a cette fin, sauf au Canada. Les épargnants sont tenus de se renseigner sur le
présent placement, sur le reclassement et sur la possession ou la distribution du présent prospectus et de se conformer aux
restrictions applicables.

Le présent prospectus comprend une description sommaire de certains contrats importants de la Société. Voir « Contrats
importants ». Cette description présente les modalités qui, de ’avis de la Société, revétent de I’importance pour une personne
qui fait un placement dans les actions de catégorie A; toutefois, cette description n’est pas exhaustive et est présentée sous
réserve du texte intégral des contrats en question, qui seront déposés auprés des organismes de réglementation des valeurs
mobiliéres canadiens et que 1’on pourra consulter sur SEDAR+. Il est recommandé aux épargnants éventuels de lire ces contrats
importants intégralement.

Dans le présent prospectus, sauf indication contraire, le symbole « $ » désigne le dollar américain et le symbole « $ CA »
désigne le dollar canadien. Certains totaux, sommes partielles et pourcentages qui figurent dans le présent prospectus pourraient
sembler inexacts, étant donné que les chiffres ont été arrondis.

Précisions au sujet de certains termes

Dans le présent prospectus, sauf indication contraire ou si le contexte exige une interprétation différente, les termes clés
ont le sens qui leur est donné a la rubrique « Glossaire ». Le singulier englobe le pluriel et vice versa, et le masculin englobe le
féminin et vice versa. La mention d’une convention désigne la convention en sa version modifiée, complétée ou reformulée, le
cas échéant.

Sauf indication contraire ou si le contexte exige une interprétation différente, les dispositions suivantes s’appliquent :

e lesrenseignements qui sont énoncés dans le présent prospectus (i) donnent effet aux Opérations décrites aux rubriques
« La Société et les sociétés en exploitation — Les Opérations » et « Liens avec Brookfield — Les Opérations » et
(if) présument que 1’option de surallocation n’a pas été levée;

o lestermes « nous », « notre », « ndtre » et « nos » désignent, collectivement, la société en exploitation Swan, la société
en exploitation BIF, le commanditaire WGS, BIF Il SIM Limited, SIM Energy LP, SIM Energy Limited, Swan Debt
Aggregator LP et, avant le 21 mars 2024, BIF 11 Tres Palacios Aggregator (Delaware) LLC, ainsi que leurs filiales;
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o les termes « Rockpoint » et « la Société » désignent Rockpoint Gas Storage Inc. et, pour plus de précision, ces termes
ne comprennent aucune des participations dans les sociétés en exploitation qu’elle détiendra apres la réalisation des
Opérations;

e les termes « I’Entreprise », « notre Entreprise » et « Rockpoint Gas Storage » désignent la propriété et I’exploitation,
directement ou indirectement, d’un portefeuille de six installations de stockage de gaz naturel occupant un
emplacement stratégique en Amérique du Nord et ayant une capacité de stockage de gaz utile effective totale d’environ
279,2 Gpi®, constituant I’entreprise actuellement exploitée collectivement par la société en exploitation Swan, la
société en exploitation BIF, WGS LP, BIF Il SIM Limited, SIM Energy LP, SIM Energy Limited, Swan Debt
Aggregator LP et, avant le 21 mars 2024, BIF Il Tres Palacios Aggregator (Delaware) LLC, ainsi que leurs filiales;

o les termes «notre actif » et des termes similaires désignent I’actif de 1’Entreprise, y compris le carrefour
AECO HubMC, les installations Wild Goose, Lodi, Kirby Hills et Warwick, et les installations rattachées a AGS et
ESAS qui sont décrits dans le présent prospectus.

Information prospective

Le présent prospectus comporte de 1’« information prospective » (y compris des perspectives financiéres) au sens des lois
sur les valeurs mobiliéres applicables. L’ information prospective peut se rapporter aux projets, aux attentes et aux intentions,
aux résultats, au degré d’activité, aux objectifs ou aux réalisations, a la stratégie commerciale, a la stratégie de croissance, auX
budgets, aux activités d’exploitation, aux résultats financiers, aux taxes et imp6ts, aux dividendes, aux plans et aux objectifs
futurs. Plus particuliérement, les renseignements sur les résultats, les réalisations et les perspectives futurs de la Société et des
sociétés en exploitation, les occasions qui se présenteront a elles ou les marchés sur lesquels elles exerceront leurs activités a
I’avenir constituent de I’information prospective. Dans certains cas, I’information prospective peut étre signalée par 1’utilisation
de termes de caractere prospectif comme « s’attendre a », « prévoir », « avoir I’intention de », « tendances », « indiquer »,
« estimer », « prédire », « probable » ou « éventuel » ou par la forme négative ou des variantes de ces termes, par d’autres
termes ou expressions comparables, ou encore par I’emploi du futur ou du conditionnel. En outre, les énoncés qui se rapportent
a des attentes, a des intentions, a des projections ou a d’autres représentations d’événements ou de circonstances futurs
comportent de I’information prospective. Ces énoncés ne portent pas sur des faits, mais expriment plutdt les attentes, les
estimations et les projections de la direction a 1’égard d’événements ou de circonstances futurs.

On trouvera de I’information prospective, entre autres, dans les exposés qui figurent aux rubriques « Sommaire du
placement », « Facteurs de risque », « La Société et les sociétés en exploitation », « Apercu du secteur », « Nos activités »,
« Liens avec Brookfield », « Description du capital-actions et des participations dans les sociétés en exploitation », « Politique
en matiére de dividendes », « Structure du capital consolidé », « Emploi du produit », « Rapport de gestion », « Administrateurs
et dirigeants », « Gouvernance », « Rémunération des hauts dirigeants », « Mode de placement » et « Brookfield ».

L’information prospective qui figure dans le présent prospectus se rapporte notamment aux éléments suivants :

la réalisation et le montant du présent placement et les frais s’y rapportant et la date de cléture;
e [’option de surallocation, la réalisation et le montant du reclassement et les frais s’y rapportant;

e lasignature de conventions accessoires conclues relativement aux Opérations par la Société, Brookfield et les sociétés
en exploitation, entre autres parties, ainsi que les modalités de ces conventions;

e le produit brut et net qui sera tiré¢ du présent placement et I’emploi que 1’on prévoit faire de ce produit net;

e les attentes quant au versement de distributions par les sociétés en exploitation, y compris le montant et 1’échéancier
de ces distributions;

e [|’adoption d’une politique en matiere de dividendes et les attentes quant au versement de dividendes par la Société
apres la réalisation des Opérations, y compris le montant, I’échéancier et la croissance éventuelle de ces dividendes;

o les Opérations;

e lamise en ceuvre de pratiques de gouvernance;



la composition de la haute direction, du conseil de la Société et des comités de la Société et des sociétés en exploitation;

les attentes quant aux régimes de rémunération futurs des administrateurs et des dirigeants et au montant de leur
rémunération;

les titres dont les administrateurs et les hauts dirigeants seront propriétaires;
le cours des actions de catégorie A;

I’établissement de la facilit¢ de crédit renouvelable, le refinancement de la facilité de crédit adossée et le
remboursement de la facilité de crédit relative a Warwick;

le nombre et le pourcentage d’actions de catégorie A et d’actions de catégorie B qui seront en circulation apres la
réalisation des Opérations;

les liens entre la Société et Brookfield, y compris la proportion d’actions de catégorie A, d’actions de catégorie B et
de participations dans les sociétés en exploitation que Brookfield détiendra, selon les attentes;

les participations dans les sociétés en exploitation que Rockpoint détiendra, selon les attentes;

le capital-actions autorisé de la Société et des sociétés en exploitation a la cldture;

les droits et les restrictions rattachés au capital autorisé de la Société et des sociétés en exploitation a la cléture;

la commission payable aux preneurs fermes;

les conflits d’intéréts éventuels;

les produits et le bénéfice qui seront tirés des activités d’exploitation futures;

la demande suscitée par I’énergie, le gaz naturel et les services de stockage de gaz, leur prix et la volatilité de celui-ci;

I’achévement de I’installation de stockage d’électricité dans des batteries située en Alberta et les produits et le bénéfice
qui en seront tirés;

I’achévement du projet d’expansion de 1’installation Warwick et les dépenses en immobilisations qui seront engagées
a cette fin, ainsi que les produits et le bénéfice qui en seront tirés;

I’achévement des projets d’amélioration du débit soutirable et les produits et le bénéfice qui en seront tirés;
I’achévement des projets d’augmentation de la capacité de stockage et les produits et le bénéfice qui en seront tirés;
I’achévement des projets futurs d’expansion des installations existantes élaborés par la Société, I’augmentation de la
capacité de stockage de gaz utile et du débit soutirable qui en découlera, ainsi que les produits et le bénéfice qui en
seront tirés;

la capacité de stockage du gaz utile future et I’augmentation du débit soutirable;

les contrats relatifs au gaz naturel futurs et leurs modalités;

la répartition future entre les contrats d’achat ferme, le stockage a court terme et les stratégies d’optimisation;

la proportion relative prévue des diverses sources d’énergie;

les dépenses en immobilisations futures, y compris les sommes estimatives qui seront consacrées aux projets
d’expansion des installations existantes a court terme et aux possibilités de croissance a plus long terme;



o la période qui sera nécessaire pour achever la construction des installations de stockage de gaz naturel;
e la croissance et I’expansion futures des activités d’exploitation;
¢ les acquisitions futures;

e les approbations a obtenir des organismes de réglementation relativement aux nouveaux projets ou travaux
d’agrandissement ou d’expansion;

e le commerce et I’exportation futurs de GNL et les projets éventuels ayant trait a I’exportation de GNL dans 1’Ouest
canadien ainsi que la capacité d’exportation, le cotit et I’échéancier de ces projets;

e les écarts saisonniers du prix du gaz naturel;

e la charge nette future (sans tenir compte de la production d’énergie éolienne et solaire renouvelable);

o les dépenses en immobilisations que la Société devra engager a I’avenir pour se conformer a la réglementation;
e leresserrement structurel du marché du gaz naturel nord-américain;

o lamesure dans laquelle les liquidités seront suffisantes;

les obligations de mise hors service d’installations futures.

De plus, les perspectives financieres de la Société en ce qui a trait a la croissance du BAIIA ajusté et des flux de trésorerie
distribuables sont considérées comme de 1’information prospective. Voir « Facteurs de risque — L’information prospective et
les cibles d’ordre financier et de ’exploitation pourraient se révéler inexactes. » et « Sommaire du prospectus — Nos activités —
Nos atouts concurrentiels — Les marges sur le BAIIA élevées et le fort taux de conversion en flux de trésorerie distribuables
favorisent le réinvestissement et le remboursement de capital » pour obtenir de plus amples renseignements sur les perspectives
de la Société et les hypothéses et les risques connexes.

L’information prospective n’est pas garante des résultats futurs et est fondée sur les avis, les estimations et les hypothéses
formulés par la Société a la lumiére de son expérience et de sa perception, et de celles des sociétés en exploitation, des tendances
historiques, de la situation actuelle et des faits futurs, ainsi que sur d’autres facteurs que la Société et les sociétés en exploitation
estiment appropriés et raisonnables dans les circonstances. Bien que la Société ait suivi un processus rigoureux pour élaborer
et examiner 1’information prospective, il n’est pas certain que les avis, les estimations et les hypothéses sous-jacents se
révéleront exacts. Certaines hypothéses posées quant au présent placement, a la mesure dans laquelle la Société et les sociétés
en exploitation pourront accroitre leur part du marché et concrétiser leurs perspectives de croissance, fidéliser leurs employés
clés ou obtenir des fonds et conserver leurs facilités de crédit existantes a des conditions avantageuses, aux cours du change et
aux taux d’intérét, a I’incidence de la concurrence, aux changements qui se produisent et aux tendances qui se manifestent dans
notre secteur ou dans 1’économie mondiale, a I’estimation des frais d’exploitation et d’entretien et a la stabilité des dépenses
en immobilisations sont des facteurs importants qui sous-tendent I’information prospective et les attentes de la direction. En
outre, les perspectives financiéres de la Société en ce qui concerne la croissance du BAIIA ajusté et des flux de trésorerie
distribuables reposent sur certaines hypothéses, dont les principales sont les objectifs de 1’Entreprise, 1’évaluation que nous
faisons de la situation de I’Entreprise, y compris nos attentes quant a I’utilisation continue de la capacité de stockage de gaz
utile, le fait que nous nous attendions a ce que les renouvellements de contrats continueront a nous procurer des flux de trésorerie
stables et prévisibles et que la valeur de stockage continuera a augmenter, 1’évaluation que nous faisons des conditions du
marché et la mesure dans laquelle nous réussirons a exécuter nos stratégies de croissance.

L’information prospective qui figure dans le présent prospectus est obligatoirement fondée sur un certain nombre d’avis,
d’hypotheses et d’estimations que la Société jugeait appropriés et raisonnables a la date a laquelle ces énoncés ont été faits.
Elle est aussi assujettie a des risques connus et inconnus, a des incertitudes, a des hypothéses et a d’autres facteurs qui pourraient
faire en sorte que les résultats effectivement obtenus par la Société et les sociétés en exploitation, leur degré d’activité ou leurs
réalisations différent considérablement de ceux qui sont exprimés ou suggérés par I’information prospective, y compris les
facteurs suivants qui sont décrits plus amplement a la rubrique « Facteurs de risque » :

e e fait que nos activités sont tributaires de 1’offre et de la demande suscitée par les produits que nous traitons;



la possibilité que nos résultats d’exploitation soient touchés par une conjoncture économique et des conditions de
marché défavorables;

les risques et les dangers inhérents a I’exploitation et aux activités de stockage de gaz naturel;

les répercussions des mesures de stabilisation du prix du gaz naturel sur la demande suscitée par les services de
stockage de gaz naturel et sur les écarts saisonniers;

la mesure dans laquelle nous sommes exposés au risque lié a la valeur au marché des services de stockage de gaz
naturel;

I’impossibilité d’accéder aux gazoducs de tiers qui sont connectés a nos installations aux fins du transport du gaz
naturel ou I’augmentation des frais d’utilisation de ces gazoducs;

le fait que nous ne soyons pas propriétaires des terrains ou des réservoirs qui servent d’installations de stockage;
le fait que nous louons la majorité des terrains sur lesquels nous exergons nos activités;

le fait que les opérations d’optimisation que nous concluons pourraient entrainer la volatilité des résultats financiers
et des flux de trésorerie;

le fait que nos politiques de gestion des risques ne peuvent pas suffire a nous mettre a 1’abri de tous les risques liés au
prix des produits de base;

les répercussions des reglements relatifs aux produits dérivés sur notre pouvoir de couvrir les risques et sur le codt de
nos opérations de couverture;

I’intensité de la concurrence;

la possibilité que nous ne puissions pas recruter des hauts dirigeants et d’autres employés clés, de les fidéliser et de
les motiver;

la migration de gaz coussin & nos installations de stockage;

le fait que nos résultats financiers sont saisonniers et sont généralement plus faibles au cours des deuxieme et troisiéme
trimestres de 1’année civile;

les perturbations de la chaine d’approvisionnement et 1’inflation;

le fait que nous sommes tributaires d’un nombre limité de clients qui comptent pour une part appréciable de nos
produits;

le fait que nous sommes exposés au risque lié a la solvabilité de nos clients et de nos contreparties et au risque que
nos clients ou nos contreparties principaux soient en défaut de paiement ou n’exécutent pas les obligations qui leur
incombent;

le risque lié aux fluctuations des cours du change;

le fait que nous sommes tributaires de systémes de technologie de 1’information qui sont susceptibles de subir des
interruptions, de tomber en panne et de faire 1’objet de cyberattaques;

les activités terroristes et les catastrophes qui pourraient résulter d’actes terroristes;

la neige, la pluie ou le verglas, les tremblements de terre, les inondations et les autres catastrophes naturelles, ainsi
que les risques physiques qui découlent des changements climatiques;



le fait que nos polices d’assurance ne couvrent pas I’ensemble des pertes, des colits ou des responsabilités que nous
pourrions subir ou engager et que les sociétés d’assurances qui assurent actuellement les sociétés du secteur de
1’énergie pourraient cesser de le faire ou augmenter considérablement leurs primes;

les risques d’atteinte a la réputation et les risques inhérents a 1’opinion publique;

les répercussions des politiques gouvernementales américaines et canadiennes sur les droits de douane et les relations
commerciales entre le Canada et les Etats-Unis;

la possibilité que des changements se produisent dans la compétence actuellement exercée sur nos installations par les
organismes de réglementation ou que ces organismes modifient leurs politiques;

I’ampleur et la complexité des réglements gouvernementaux;

le fait que nos activités et celles de nos clients sont assujetties a des obligations de conformité a la réglementation et
d’obtention de permis;

le fait que les lois et les réglements en matiére d’environnement, de santé et de sécurité imposent et continueront a
imposer de lourdes responsabilités et a entrainer des frais de conformité considérables;

le resserrement de la réglementation de la sécurité et de ’intégrité de nos installations de stockage;

la possibilité que la CPUC fasse enquéte pour vérifier si les Opérations constituent un changement de contréle des
filiales en exploitation Lodi ou Wild Goose dans le cadre de la délivrance des permis d’exploitation ou établisse que
tel est le cas;

les risques inhérents aux changements climatiques et aux réglements connexes;

le fait que I’Entreprise est partie a diverses actions en justice dont 1’issue est incertaine;

les changements dans les attentes des parties prenantes et la modification des politiques gouvernementales en matiére
de développement durable, de questions d’environnement, de société ou de gouvernance (« ESG »), de changements

climatiques et de protection de I’environnement;

le fait que les frais devant étre engagés relativement a la fermeture d’installations de stockage a la fin de leur durée de
vie économique pourraient étre considérables;

la possibilité que certaines régles en matiére d’impo6t sur le revenu fédéral américain en vertu de 1’article 7874 de
I’Internal Revenue Code des Etats-Unis s’appliquent a la Société, ce qui pourrait avoir des conséquences fiscales
fédérales américaines défavorables;

le montant considérable de notre dette et les liquidités dont nous aurons besoin pour remplir nos obligations de service
de la dette, pour poursuivre nos activités d’exploitation et pour mettre en ceuvre notre stratégie de croissance;

les restrictions et les limitations prévues dans les conventions et autres documents qui régissent notre dette;

le risque li¢ aux taux d’intérét applicables a notre dette a taux variable;

la possibilité que nous ayons a contracter d’autres dettes d’un montant élevé;

la modification des lois et des réglements fiscaux applicables, I’imposition d’imp6ts supplémentaires, la modification
de nos taux d’imposition effectifs ou un avis de cotisation faisant suite a la vérification de nos déclarations de revenus

ou autres relevés fiscaux;

la possibilité que nous ne nous conformions pas aux restrictions et aux clauses restrictives prévues dans les conventions
de crédit ou les conventions qui régiront nos dettes futures;



la possibilité que I’information prospective et les objectifs d’ordre financier et de I’exploitation se révelent inexacts;

le fait que Rockpoint est une société de portefeuille dont le seul élément d’actif important apres la réalisation des
Opérations sera constitué de ses participations dans les sociétés en exploitation;

les obligations qui découlent du fait d’étre une société cotée en bourse, y compris la conformité aux obligations
d’information prévues dans les lois canadiennes sur les valeurs mobilieres applicables;

la possibilité que les controles internes ou les contrdles sur la communication de I’information de Rockpoint ne lui
permettent pas de se conformer aux obligations d’information qui lui incombent a titre de société cotée en bourse;

le fait que les épargnants qui participeront au présent placement subiront une dilution immédiate et appréciable de leur
participation;

le fait que des ventes futures d’actions de catégorie A, ou la perception que de telles ventes pourraient survenir,
pourraient faire baisser le cours de ces actions et que les capitaux supplémentaires tirés de la vente d’actions ou de
titres convertibles pourraient diluer la participation des porteurs de ces actions ou titres;

le fait que Rockpoint se fie a une exclusion de I’application de la définition du terme « société de placement », au sens
donné au terme investment company dans la Investment Company Act of 1940 des Etats-Unis;

la possibilité que les épargnants ne tirent aucun rendement de leur capital investi si aucun dividende en espéeces régulier
n’est versé sur les actions de catégorie A aprés la réalisation du présent placement;

le fait que Brookfield, parce qu’elle détient les droits de vote rattachés a la majorité des Actions, peut exercer un
contrdle sur certaines décisions relatives a la gestion et a I’entreprise de Rockpoint et des sociétés en exploitation et
avoir des intéréts susceptibles d’entrer en conflit avec ceux des autres actionnaires;

le fait que les renseignements financiers historiques et pro forma pourraient ne pas constituer un indicateur fiable des
résultats financiers futurs de la Société et des sociétés en exploitation;

le fait que, son pouvoir de faire concurrence a Rockpoint et a I’Entreprise n’étant aucunement limité, Brookfield
pourrait bénéficier d’occasions qui pourraient sinon étre offertes a Rockpoint, aux sociétés en exploitation ou a leurs
filiales;

le fait que, si Brookfield réduit considérablement sa participation dans Rockpoint, cela pourrait avoir un effet
défavorable sur Rockpoint et I’Entreprise;

le fait que certains administrateurs de la Société et de Swan GP et certains membres du conseil de direction de la
société en exploitation BIF pourraient exercer des fonctions importantes au sein d’autres entités et devoir leur
consacrer beaucoup de temps, ce qui pourrait entrainer des conflits d’intéréts dans la répartition de leur temps ou la
concrétisation d’occasions d’affaires;

la possibilité que les preneurs fermes renoncent a I’application des conventions de blocage conclues relativement au
présent placement ou en libérent certaines parties;

le fait que le produit net du présent placement sera versé & Brookfield en contrepartie de participations dans les sociétés
en exploitation nouvellement émises et qu’il ne pourra donc pas servir a financer les activités d’exploitation de
Rockpoint ou de I’Entreprise;

le fait que le cours des actions de catégorie A pourrait diminuer si des analystes en valeurs mobiliéres ou des analystes
suivant le secteur publient des études de recherche ou des rapports sur la Société ou 1I’Entreprise, ou ne le font pas;

le fait que le prix d’émission pourrait ne pas étre indicatif du cours des actions de catégorie A aprés la réalisation du
présent placement;



e la possibilité que le cours des actions de catégorie A diminue en conséquence de la vente d’un nombre élevé de ces
actions sur les marchés publics ou privés ou de la perception que de telles ventes pourraient survenir sur les marchés
publics;

e |e fait que les statuts comportent des dispositions qui pourraient dissuader quiconque de présenter une offre
d’acquisition ou une proposition de fusion;

e e fait qu’il pourrait étre difficile ou impossible pour les épargnants canadiens de signifier des actes de procédure ou
de faire exécuter des jugements a ’encontre de certains administrateurs non résidents de la Société et des sociétés en
exploitation ainsi que de certains actionnaires vendeurs;

e le fait que Rockpoint pourrait cesser d’étre considérée comme un émetteur privé étranger (foreign private issuer) aux
Etats-Unis;

e le fait que la convention de transfert de I’Entreprise confére des droits et des recours limités a la Société.

Les activités, la situation financiére et les résultats d’exploitation de la Société, y compris son pouvoir de verser des
dividendes en espéces, sont entierement tributaires des activités, de la situation financiére et des résultats d’exploitation des
sociétés en exploitation et de I’Entreprise. Par conséquent, les facteurs ou les événements qui ont une incidence sur les sociétés
en exploitation et I’Entreprise se répercuteront probablement dans la méme mesure sur la Société, sur le cours et la valeur des
actions de catégorie A et sur le pouvoir de la Société de verser des dividendes. De méme, étant donné la nature de la relation
qui existe entre la Société et I’Entreprise, d’une part, et Brookfield, d’autre part, les facteurs ou les événements qui ont une
incidence sur Brookfield pourraient se répercuter sur la Société ou I’Entreprise.

Si I'un ou l'autre de ces risques ou incertitudes se matérialise, ou si les avis, les estimations ou les hypothéses qui
sous-tendent I’information prospective se révélent incorrects, les résultats effectivement obtenus ou les événements futurs
pourraient différer considérablement de ceux qui sont attendus selon I’information prospective. La liste de facteurs et
d’hypothéses qui pourraient se répercuter sur la Société et I’Entreprise n’est pas exhaustive. Toutefois, les épargnants éventuels
devraient examiner attentivement les avis, les estimations ou les hypothéses dont il est question ci-dessus et qui sont décrits
plus amplement & la rubrique « Facteurs de risque ».

Bien que la Société ait tenté de cerner les facteurs de risque principaux qui pourraient faire en sorte que les résultats
effectivement obtenus ou les événements futurs différent considérablement de ceux qui sont énoncés dans 1’information
prospective, il pourrait exister d’autres facteurs de risque, dont elle n’est pas au courant ou dont elle estime qu’ils ne sont pas
importants a I’heure actuelle, lesquels pourraient aussi faire en sorte que les résultats différent considérablement de ceux qui
sont prévus, estimés ou visés. Il n’est pas certain que cette information se révélera exacte, étant donné que les résultats
effectivement obtenus et les événements futurs pourraient différer considérablement de ceux qui y sont prévus. Par conséquent,
les épargnants éventuels ne devraient pas se fier indiment a I’information prospective, qui repose uniquement sur les avis, les
estimations et les hypothéses formulés a la date a laquelle cette information a été élaborée. L’information prospective qui figure
dans le présent prospectus exprime les attentes de la Société en date des présentes (ou a la date indiquée) et est susceptible de
changer apreés cette date. La Société n’a aucunement 1’intention ou 1’obligation de mettre a jour ou de revoir cette information
prospective, que ce soit pour tenir compte de nouveaux renseignements ou d’événements futurs ou pour une autre raison, et ne
s’y engage pas, sauf dans la mesure ou les lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres applicables pourraient 1’y obliger.

L’information prospective qui figure dans le présent prospectus est présentée expressément sous réserve de la mise
en garde qui est énoncée dans les présentes. Les épargnants devraient lire le présent prospectus intégralement et
consulter leurs conseillers professionnels afin d’évaluer les facteurs d’ordre fiscal et juridique et d’autres aspects de
leur placement dans les actions de catégorie A ainsi que les risques que comporte un tel placement.

Mesures non conformes aux normes IFRS

Le présent prospectus fait référence a certaines mesures non conformes aux normes IFRS. Ces mesures ne sont pas des
mesures reconnues en vertu des normes IFRS et n’ont pas de signification normalisée prescrite par les normes IFRS. Il est donc
peu probable qu’elles soient comparables a des mesures similaires présentées par d’autres sociétés. Ces mesures sont plutot
fournies comme des informations supplémentaires, en complément des mesures conformes aux normes IFRS, qui permettent
de mieux comprendre nos résultats d’exploitation du point de vue de la direction. Ainsi, elles ne doivent pas étre considérées
de fagon isolée ni en remplacement de 1’analyse de notre information financiére présentée en vertu des normes IFRS. La Société
utilise des mesures non conformes aux normes IFRS et des mesures propres au secteur, y compris le « BAIIA ajusté », la



« marge du BAIIA ajusté », la « dette nette », la « marge brute ajustée », les « services facturés a I’utilisation en pourcentage
de la marge brute ajustée », les « flux de trésorerie distribuables » et le « ratio de conversion en flux de trésorerie distribuables »
afin de fournir aux investisseurs des mesures supplémentaires. La direction utilise aussi les mesures non conformes aux normes
IFRS a I’interne pour faciliter la comparaison de la performance opérationnelle d’une période a ’autre, pour établir les budgets
annuels et pour évaluer notre capacité a respecter nos exigences futures a 1’égard du service de la dette, des dépenses
d’investissement et du fonds de roulement. La direction est d’avis que les analystes en valeurs mobiliéres, les investisseurs et
les autres parties concernées utilisent fréquemment les mesures non conformes aux normes IFRS dans leur évaluation des
émetteurs.

Les investisseurs potentiels sont priés de passer en revue cette information parallelement aux états financiers de
I’Entreprise, ainsi qu’a « Rapport de gestion » et & « Structure du capital consolidé », inclus ailleurs dans le présent prospectus.

Se reporter a « Rapport de gestion — Mesures non conformes aux normes IFRS utilisées par I’Entreprise » pour un
rapprochement des mesures non conformes aux normes IFRS susmentionnées et des mesures les plus directement comparables
calculées conformément aux normes IFRS.

Documents de commercialisation

Les « modéles » des « documents de commercialisation » (au sens donné a ces termes dans les lois canadiennes sur les
valeurs mobilieres applicables) suivants, qui sont utilisés dans le cadre du présent placement, ont été déposés sur SEDAR+ et
sont intégrés expressément au présent prospectus par renvoi :

e la présentation préalable a I’opération a ’intention des investisseurs déposée le 18 septembre 2025 en anglais et
le 6 octobre 2025 en francais;

e laprésentation a I’intention des investisseurs déposée le 29 septembre 2025 en anglais et le 6 octobre 2025 en francais;
e le sommaire des modalités déposé le 29 septembre 2025 en anglais et le 6 octobre 2025 en frangais;

e la présentation a I’intention des investisseurs déposée le 6 octobre 2025 en anglais et le 7 octobre 2025 en francais;

e le sommaire des modalités déposé le 6 octobre 2025 en anglais et le 7 octobre 2025 en frangais;

e le sommaire des modalités déposé le 8 octobre 2025 en anglais et en francais.

En outre, les modeles des documents de commercialisation utilisés par les preneurs fermes dans le cadre du présent
placement qui seront intégrés aux présentes par renvoi ne feront pas partie du présent prospectus dans la mesure ou leur contenu
aura été modifié ou remplacé par un énoncé fait dans le présent prospectus. Les modeles des documents de commercialisation
qui seront déposés sur SEDAR+ apres la date des présentes, mais avant la fin du présent placement (y compris les modifications
apportées a ces modéles ou une version modifiée de ces modeles), seront réputés étre intégrés aux présentes par renvoi.

Données sur le marché et sur le secteur

Les données sur le marché et sur le secteur qui figurent dans le présent prospectus proviennent de sources tierces, sont
tirées de rapports et de publications du secteur, de sites Web et d’autres sources du domaine public, y compris I’EIA, I’AER,
S&P Global Commodity Insights, la REC et I’AIE, ou sont des données que nous avons établies ou qui ont été établies pour
notre compte a la lumiére de la connaissance des marchés sur lesquels nous exergons nos activités que posséde la direction et
de son expérience a cet égard. Nous estimons que les données sur le marché et les données économiques qui figurent dans le
présent prospectus sont exactes et, en ce qui concerne les données que nous avons établies ou qui ont été établies pour notre
compte, que les avis, les estimations et les hypothéses de la direction sont appropriés et raisonnables a 1’heure actuelle. Les
résultats effectivement obtenus pourraient différer considérablement des prévisions énoncées dans ces rapports ou publications
et on peut s’attendre a ce que la probabilité que les différences soient marquées augmente proportionnellement a la durée de
I’horizon prévisionnel. Bien que nous estimions qu’elles sont fiables, ni la Société, ni Brookfield ni aucun des preneurs fermes
n’ont, a titre indépendant, Vérifié les données provenant de sources tierces dont il est question dans le présent prospectus,
analysé ou vérifié les études auxquelles ces sources se sont fiées ou qu’elles mentionnent, ni vérifié les hypothéses sous-jacentes
relatives au marché ou a I’économie ou les autres hypothéses que celles-ci ont posées. Les données sur le marché et les données
économiques sont susceptibles de changer et il est impossible de les vérifier parce que I’accessibilité et la fiabilité des données



qu’il est possible d’obtenir sont limitées, que les données sont fournies par les diverses sources de leur plein gré et que les
analyses statistiques comportent d’autres limites et un certain degré d’incertitude.
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SOMMAIRE DU PROSPECTUS

Le texte qui suit décrit sommairement les caractéristiques principales de la Société et de I’Entreprise et résume
certains renseignements qui figurent ailleurs dans le présent prospectus. Il ne présente pas tous les renseignements
qu’un épargnant éventuel devrait prendre en considération avant d’investir dans les actions de catégorie A. Les
épargnants éventuels devraient lire attentivement le présent prospectus dans son intégralité, en particulier les
rubriques « Nos activités », « Apercu du secteur » et « Facteurs de risque », ainsi que les états financiers de
I’Entreprise qui figurent ailleurs dans le présent prospectus, avant de prendre une décision en matiere de placement.

Sauf indication contraire, dans le présent prospectus, le symbole « $ » désigne le dollar américain et le symbole
« $ CA » désigne le dollar canadien.

Nos activités

Nous sommes le premier exploitant indépendant d’installations de stockage de gaz naturel spécialisé en Amérique
du Nord. Nous sommes propriétaires d’infrastructures de stockage de gaz naturel occupant des emplacements
stratégiques, que nous exploitons et qui sont cruciales pour assurer la fiabilité et la stabilité de 1’approvisionnement
en gaz naturel dans les zones que nous desservons. Nous pensons que nos installations se trouvent dans une position
unique pour bénéficier des avantages susceptibles de découler de la demande croissante de gaz naturel, notamment
pour produire du GNL, pour les centrales électriques alimentées au gaz qui sont nécessaires afin de soutenir
I’expansion des centres de données, pour I’exploitation des sables bitumineux et pour 1’électrification en général.
Notre stratégie commerciale consiste a optimiser notre plateforme de stockage afin de tirer parti des tendances de la
demande et d’offrir a nos clients des solutions de stockage de gaz naturel uniques et personnalisées qui sont cruciales
pour leurs activités.

. Installation de SK
Rockpoint Installation
Warwick ‘
C.-B. AB MB ON
WA
MT ND
ID
OR Capacité de stockage de gaz utile Capacité de stockage de gaz utile
en Californie (en pourcentage) en Alberta (en pourcentage)
6 Ci ité d
o NI s R
gaz utile gaz utile
d’environ d’environ
307 Gpi® 470 Gpi®
NV
VPR
Installation \ uT co
Kirby Hills (\.',' . ] .& Sociétés exploitant des installations
S’ Installation focronT

. de stockage comparables
Lodi

Sources : Estimations de la direction en date du 12 septembre 2025, I’AER, la plateforme geoSCOUT, SENER et I’EIA.
Apergu

Nous exer¢ons nos activités dans le secteur du stockage de gaz naturel; notre portefeuille compte six installations
situées en Californie et en Alberta, dont la capacité de stockage de gaz utile effective totale s’établit environ a
279,2 Gpi® (en date du 12 septembre 2025). Selon ’EIA et I’AER, cette capacité correspond a environ un tiers du
marché du stockage global de 1’ Alberta et de la Californie (en date du 12 septembre 2025). Nos installations occupent
des emplacements stratégiques et sont interconnectées a plusieurs gazoducs clés, ce qui nous permet d’offrir a nos
clients de qualité et aux centres d’ou provient la demande 1’approvisionnement a long terme et la connectivité dont ils
ont besoin.
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Notre historique

Notre Entreprise a été créée en 2016, mais notre portefeuille d’installations a un historique d’exploitation de
37 ans, le carrefour AECO HubM€ étant entré en exploitation en 1988. Notre expansion stratégique a été faconnée par
trois acquisitions d’installations de stockage clés qui ont défini notre vaste empreinte en Amérique du Nord.
L’acquisition de I’installation Warwick, en 2012, nous a permis de faire notre entrée sur le marché de 1’ Alberta, jetant
les bases d’une expansion ultérieure éventuelle. En 2014, ’acquisition de I’installation Lodi a établi notre présence en
Californie, nous donnant accés a une capacité de stockage essentielle a 1’infrastructure énergétique de la région.
L’acquisition du carrefour AECO HubMC et de I’installation Wild Goose, en 2016, a consolidé notre rang a titre de
propriétaire et d’exploitant indépendant de premier plan d’infrastructures de stockage de gaz naturel en Amérique
du Nord.

Importance du stockage du gaz naturel

Le diagramme suivant illustre la chaine de valeur des activités de logistiques relatives au gaz naturel en Amérique

du Nord :
Collecte Transport ; Distribution q E
Production Traitement ! Réservoir de stockage : Marchés finaux
du gaz du gaz ' i

; souterrain

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Les infrastructures de stockage du gaz naturel jouent un réle crucial dans la chaine de valeur du gaz naturel afin
d’assurer que ’offre réponde a la demande tout au long de I’année. Elles renforcent le systéme de production et les
réseaux de distribution, assurant un approvisionnement fiable pendant les périodes de forte demande et permettant
I’injection de production supplémentaire pendant les périodes de faible demande ou hors pointe. Ce processus assure
I’équilibre entre la constance de la production et la fluctuation quotidienne, mensuelle et saisonni¢re de la
consommation. Lorsque la production excéde la demande, généralement en été, le gaz excédentaire est stocké;
a I’inverse, pendant I’hiver, le gaz stocké est soutiré pour répondre a la demande accrue. Le stockage du gaz naturel
est un mécanisme d’équilibre essentiel qui permet de gérer les perturbations de 1’approvisionnement et de faire en
sorte que le gaz soit écoulé de maniéere ordonnée sur le marché. Nous qualifions un marché du gaz de « serré » lorsque
la demande dépasse I’offre. Selon des sources du secteur, comme 1’EIA, la demande de gaz naturel devrait augmenter
dans les années a venir, principalement en raison (i) de ’augmentation des exportations de GNL, (ii) de la poursuite
de la construction d’infrastructures de production d’électricité alimentée au gaz destinées a soutenir I’expansion des
centres de données et 1’électrification en général et (iii) de la nécessité de pouvoir compter sur une production
d’électricité au moyen de gaz adaptable pour compenser I’intermittence de la production des sources d’énergie
renouvelables. Nous pensons que I’intensification de la demande de gaz naturel entrainera un resserrement structurel
en profondeur du marché nord-américain. La demande nord-américaine de gaz naturel s’établissait a environ
123 Gpi®/j en 2024, contre environ 92 Gpi®/j en 2016.1 Nous prévoyons que cette tendance haussiére de la demande
se poursuivra et que la demande atteindra 144 Gpi®/j d’ici 2030, selon notre évaluation des prévisions d’exportation
de GNL et de consommation intérieure établies par des sources du secteur, comme la REC, ’EIA et SENER. Un
marché du gaz plus serré se traduit habituellement par une volatilité accrue du prix du gaz naturel et un risque de
perturbation marqué de 1’offre a court terme.

Le marché nord-américain du stockage de gaz naturel comprend plus de 400 installations de stockage dont la
capacité de stockage de gaz utile est d’environ 5,6 Tpi®.2 Nous pensons que les infrastructures de stockage de gaz
existantes seront cruciales pour répondre aux changements structurels futurs de la demande suscitée par le gaz naturel.
Les ajouts de capacité ont été trés faibles au cours de la derniére décennie, étant donné la lourdeur des barriéres d’ordre
géographique et réglementaire et des barrieres relatives aux interconnexions avec les gazoducs qui font obstacle aux
nouveaux projets d’aménagement. Si on présume que tous les projets de stockage et d’agrandissement actuellement

1 Sources : Statistique Canada, I’EIA et SENER.
2 Sources : L’EIA et Statistique Canada.
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en cours aux Etats-Unis seront menés & terme (et qu’aucun autre projet de ce type ne soit réalisé en Amérique du
Nord), nous prévoyons que la capacité de stockage de gaz utile effective s’établira a environ 6,0 Tpi® en Amérique du
Nord d’ici 2030, soit une capacité pratiquement inchangée par rapport a la capacité actuelle. Nous pensons que cette
rareté de la capacité nous donne, ainsi qu’aux propriétaires et exploitants actuels d’installations de stockage, les atouts
concurrentiels nécessaires pour tirer parti des indicateurs de base prometteurs du marché et de la pression a la hausse
qui s’exerce sur les tarifs de stockage. La valeur des services de stockage de gaz naturel et les tarifs connexes reposent
principalement sur quatre éléments, soit (i) les caractéristiques d’exploitation et I’emplacement de I’installation de
stockage, (ii) la valeur saisonniére du prix du gaz naturel, (iii) la valeur d’assurance de la capacité de stockage, soit
une prime que le marché attribue pour atténuer la volatilité du prix du gaz et (iv) le facteur de demande. Le lien entre
ces éléments aux fins du calcul de la valeur du stockage consiste a additionner la valeur saisonniere, la valeur
d’assurance de ’installation de stockage et le facteur de demande, les caractéristiques de I’installation sur le plan de
Pexploitation (c’est-a-dire la mesure dans laquelle elle peut réagir de maniére efficace et fiable a 1’élasticité de la
demande) pouvant agir comme un multiplicateur de la valeur saisonniére et de la valeur d’assurance.

Les graphiques suivants illustrent la croissance prévue de la demande de gaz naturel et de la capacité de stockage
de gaz naturel en Amérique du Nord :

Croissance de la demande de gaz naturel en Amérique du Nord (en Gpi®/j)

Taux de croissance

_ o projeté
= Exportations nord-américaines de GNL de 2016 a 2030 144
= Consommation nord-américaine d’environ 57 %
2016 2020 2024 2030

Sources : L’EIA et la REC.
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Croissance de la capacité de stockage de gaz naturel en Amérique du Nord (en Tpi3)

Canada
= Etats-Unis
5,6 5,6 5,6

6,0

2016 2020 2024 2030

Sources : L’EIA et la REC.
Perspectives pour notre entreprise

Comme le gaz naturel est de plus en plus en demande partout dans le monde, le réle du stockage du gaz dans
I’équilibrage des variations de I’offre et de la demande prend de plus en plus d’importance. L’absence de nouveaux
projets d’aménagement a permis aux installations de stockage de gaz de prendre une valeur accrue, ce qui s’est traduit
par une augmentation de leurs tarifs de stockage. Nos installations occupent des emplacements stratégiques au sein
du réseau d’infrastructures logistiques gaziéres nord-américain et nous sommes convaincus qu’elles sont bien placées
pour tirer parti des indicateurs de base prometteurs du marché et des facteurs structurels de la demande, notamment la
réindustrialisation et 1’alimentation du réseau électrique nord-américain, la dépendance croissante envers la production
d’énergies renouvelables, bien qu’elle soit intermittente, et 1’exposition aux prix mondiaux du gaz en raison de
I’augmentation des exportations de GNL. Par conséquent, nous prévoyons qu’une croissance marquée découlera du
renouvellement des contrats dans un contexte de hausse des tarifs favorisée par la demande provenant de nouveaux
clients. L’évaluation que nous avons faite des facteurs mentionnés ci-dessus nous a permis d’adopter une cible de
croissance annuelle a long terme du BAIIA ajusté allant de 4 % a 5 %, qui devrait, selon nos prévisions, se traduire
par une cible de croissance des flux de trésorerie distribuables allant de 5 % a 6 %. En outre, nous estimons que nos
perspectives de croissance peuvent étre renforcées davantage par des projets de dépenses en immobilisations qui
augmenteront la plus-value ainsi que par les options stratégiques qui découleront des diverses possibilités qui
pourraient s’offrir a nous, notamment des acquisitions et 1’optimisation du portefeuille et du bilan. Selon ce qui
précéde, nous ciblons également une croissance annuelle des flux de trésorerie distribuables de 4 % a5 % a long terme
si ces projets et ces possibilités de croissance se concrétisent.

Outre nos cibles de croissance du BAIIA ajusté, sur la foi de notre évaluation de la situation actuelle de notre
Entreprise et de la conjoncture du marché, comme il est indiqué ci-dessus, nous prévoyons intégrer a notre politique
de gestion financiere une cible de versement de dividendes durable allant de 50 % a 60 % des flux de trésorerie
distribuables des sociétés en exploitation.

Voir « Nos activités », « Apercu du secteur », « Rapport de gestion — Nos activités » et « Facteurs de risque ».
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Nos installations

Nous exploitons six installations de stockage de gaz naturel situées en Alberta et en Californie, dont la capacité
de stockage de gaz utile effective s’établit a environ 279,2 Gpi® (en date du 12 septembre 2025). Au Canada, nous
sommes propriétaires (i) du carrefour AECO HubMC, qui compte deux installations albertaines (Suffield et Countess)
dont la capacité de stockage de gaz utile effective s’établit a 154,0 Gpi®, et (ii) de I’installation de stockage Warwick,
située dans le centre de I’ Alberta, dont la capacité de stockage de gaz utile effective s’établit a 21,5 Gpi®, et en assurons
I’exploitation. Aux Etats-Unis, nous sommes propriétaires (i) de I’installation de stockage Wild Goose, située dans le
nord de la Californie, dont la capacité de stockage de gaz utile effective s’établit a 75,0 Gpi® et (ii) des installations de
stockage Lodi et Kirby Hills, aussi situées dans le nord de la Californie, dont la capacité de stockage de gaz utile
effective combinée s’établit a 28,7 Gpi®, et en assurons 1’exploitation.

Installation Wild Goose Installations Lodi et Kirby Hills

Carrefour AECO HubNIc Installation Warwick
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La carte suivante indique I’emplacement de nos installations par rapport aux bassins d’approvisionnement en gaz
naturel et aux infrastructures pipelinieres :

;;G Infrastructure nord-américaine de gaz naturel
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Sources : Plateforme geoSCOUT et I’EIA.

Nos installations de stockage se composent de gisements souterrains épuisés de grande qualité qui sont raccordés
a un nombre total de 156 puits ainsi qu’a une infrastructure de surface intégrée et a grande échelle qui servent a
injecter, a stocker et soutirer le gaz naturel.

Les gisements épuisés sont des formations géologiques souterraines qui ont déja produit du pétrole ou du gaz
naturel. Ces gisements sont idéaux pour le stockage en raison de leurs qualités de confinement naturelles éprouvées,
notamment leur porosité et leur perméabilité. Nos réservoirs sont équipés d’une technologie de compression de pointe,
comprenant a la fois des compresseurs a gaz et des compresseurs électriques, qui fournissent la puissance nécessaire
pour injecter ou soutirer rapidement de grands volumes de gaz naturel. Nos six installations de stockage se
caractérisent toutes par un débit soutirable de pointe élevé. Le débit soutirable, souvent exprimé en Mpi®/j ou Mdth/j,
est une mesure de la quantité de gaz qui peut étre soutirée quotidiennement d’une installation de stockage. Un débit
soutirable élevé désigne la capacité de soutirer et d’injecter rapidement du gaz pendant les périodes de forte demande
ou de flambée des prix, ce qui nous permet de répondre rapidement aux besoins des clients. A pleine capacité, nos
réservoirs et notre équipement de stockage peuvent offrir collectivement un débit d’injection de 4 125 Mpi®/j et un
débit de soutirage de 5 000 Mpi®/j, ce qui nous permet de réagir rapidement a I’évolution du marché et de remplir les
obligations qui nous incombent envers nos clients. Depuis la création de 1’Entreprise en 2016, nos installations de
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stockage nous ont toujours permis de respecter les obligations qui nous incombent aux termes des contrats d’achat
ferme et des contrats de stockage a court terme.

Nos installations sont soutenues par des gazoducs détenus en propriété d’une longueur de 311 kilométres et
8 interconnexions qui nous relient aux réseaux de gazoducs principaux, comme le gazoduc Redwood de PG&E en
Californie et le réseau NGTL de TC Energie en Alberta. A notre avis, ces interconnexions permettent a nos
installations d’accéder a des marchés ou ’offre et la demande suscitée par le GNL sont fortes. Nos installations, qui
sont vastes, diversifiées et bien raccordées, nous permettent d’offrir des solutions de stockage de gaz naturel uniques
et personnalisées a notre vaste éventail de clients.

Nous estimons que nos réservoirs sont de grande qualité et répondent a des normes d’intégrité et de sécurité
rigoureuses. Nous mettons en ceuvre un plan quinquennal qui prévoit et répartit les dépenses en immobilisations devant
étre affectées a I’entretien dans les catégories de dépenses principales que constituent la conformité a la
réglementation, la fiabilité et I’intégrité. Nous reconnaissons également qu’une culture ou la sécurité est valorisée
améliore non seulement les résultats en matiere de sécurité, mais favorise 1’efficacité sur le plan de I’exploitation. Au
cours des trois dernieres années, nos installations ont affiché des résultats exemplaires en matiere de sécurité, le
nombre d’accidents a déclaration obligatoire total ayant été nul.

Le tableau suivant présente certains renseignements importants sur la conception de nos installations :

Installation Installations Carrefour Installation
Installation de stockage Wild Goose Lodi et Kirby Hills ~ AECO HubM® Warwick Total
Propriété .......ccovvvvvveeciiine 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Emplacement.........cccococvniinnnne (Californie) E.-U. (Californie) E.-U. (Alberta) Canada (Alberta) Canada  Californie et Alberta
Type d’installation....................... Gisement épuisé Gisement épuisé Gisement épuisé Gisement épuisé Gisement épuisé
Entrée en exploitation.................. 1999 2002 1988 2010 1988 4 2010
Nombre de puits d’injection ou
de SoUtIrage......cooevverieeisicriiienns 21 34 85 16 156
Capacité de stockage de gaz utile
effective (€N GPi®) .....oovvvvvevceenn 75,0 28,7 154,0 215 279,2
Débit d’injection maximal
(8N MPI) oo, 525 550 2750 300 4125
Débit de soutirage maximal
(8N MPI) oo, 950 750 3050 250 5000
Consommation spécifique de
chaleur (en dth/Kpi®)...........c........ 1,0536 1,0535 1,0733 1,0593 —
Nombre d’interconnexions.......... 2 3 2 1 8
Nombre de kilométres de
gazoducs détenus en propriété.... 55 72 156 27 311

Notre modele commercial

Notre modéle commercial est congu pour étre adaptable et étre avantageux tant pour nous que pour nos clients.
Nos produits sont classés soit dans la catégorie des « services facturés a 1’utilisation », soit dans la catégorie des
« opérations d’optimisation ». La catégorie des « services facturés a 1’utilisation » comprend les contrats d’achat ferme
de services de stockage a long terme (les « contrats d’achat ferme ») et les contrats de stockage a court terme
renouvelables (les « contrats de stockage a court terme »). Nous conservons également une part de notre capacité
de stockage de gaz utile effective afin d’en tirer parti dans le cadre d’opérations d’optimisation effectuées au moyen
du gaz qui nous appartient. Notre capacité de stockage est réservée initialement aux clients qui ont conclu des contrats
d’achat ferme. La réserve destinée aux contrats d’achat ferme tient compte de I’augmentation des injections en été et
des soutirages en hiver en tant que proportion de la capacité de stockage de gaz utile totale. Nous tirons ensuite parti
des contrats de stockage a court terme principalement pour combler les écarts créés par le cycle d’utilisation de la
réserve destinée aux contrats d’achat ferme. Puis, nous utilisons la petite proportion restante de la capacité de stockage
dans le cadre de nos opérations d’optimisation. La capacité de stockage qui peut servir aux opérations d’optimisation
varie en fonction du volume de gaz effectivement injecté ou soutiré pendant 1’année par les clients qui ont conclu des
contrats d’achat ferme.
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Nous avons adopté des politiques de gestion des risques prudentes et aucun de nos segments de produits n’est
exposé au risque inhérent au prix des produits de base. Le fait de mettre en ceuvre trois stratégies, axées respectivement
sur les contrats d’achat ferme, les contrats de stockage a court terme et les opérations d’optimisation, nous permet de
maximiser la valeur économique de notre capacité de stockage tout en conservant une certaine marge de manceuvre
sur le plan de I’exploitation. Notre cible a long terme consiste a réaliser une marge brute ajustée de 60 % sur les
contrats d’achat ferme, de 25 % sur les contrats de stockage & court terme et de 15 % sur nos opérations d’optimisation.
En Californie, nos installations atteignent ces cibles ou s’en rapprochent. En Alberta, nous continuons d’observer une
augmentation des volumes faisant I’objet de contrats d’achat ferme et des tarifs de stockage prévus par ces contrats au
fur et @ mesure que de nouveaux clients font leur entrée sur le marché.

Produits tirés des contrats de services facturés a l'utilisation

Les produits tirés des contrats de services facturés a ’utilisation proviennent des contrats d’achat ferme a long
terme (qui ont généralement une durée allant de un a dix ans) et des contrats de stockage a court terme (qui ont
généralement une durée correspondant a une saison de stockage et sont habituellement renouvelés). Les produits que
nous tirons des contrats de services facturés a I’utilisation proviennent d’une clientele diversifiée et de grande qualité
qui stocke des volumes de gaz leur appartenant dans nos installations de stockage. L’excellence de nos résultats
témoigne de la résilience et de 1’attrait de notre modéle commercial, mais contribue aussi a renforcer notre position
stratégique sur le marché, ce qui est gage de flux de trésorerie prévisibles et de plus-value a long terme.

Dans le cadre des contrats d’achat ferme, nos clients sont tenus de payer des frais liés a la demande mensuels
fixes en contrepartie de la capacité de stockage, quelle que soit leur utilisation. Les clients ont le droit, mais non
’obligation, d’injecter, de stocker ou de soutirer une quantité préétablie de gaz qui est stipulée dans chaque contrat.
Nous percevons les frais liés a la demande mensuels sans égard a la capacité effectivement utilisée par nos clients.
Lorsque les clients utilisent la capacité qu’ils ont réservée aux termes de ces contrats, nous percevons des frais
variables supplémentaires calculés selon les volumes de gaz naturel effectivement injectés ou soutirés. Ces frais
variables nous aident a recouvrer nos frais d’exploitation. Les contrats d’achat ferme ont compté pour environ 45 %
de la marge brute ajustée totale au cours de I’exercice 2025, leur durée moyenne pondérée s’étant établie a 3,5 ans.
Les contrats d’achat ferme ont compté pour environ 70 % et environ 12 % de la marge brute ajustée de I’exercice 2025
en Californie et en Alberta, respectivement. Les contrats en cours ont une durée moyenne pondérée d’environ 3,6 ans
en Californie et 2,9 ans en Alberta. Au cours de I’exercice 2025, nous avons signé 25 nouveaux contrats d’achat ferme
dont nous prévoyons tirer des produits cumulatifs de 499 MS$; ces contrats ont une durée moyenne pondérée d’environ
cing ans en Californie et trois ans en Alberta.

En Californie, la capacité de stockage de gaz utile effective totale de nos installations visées par des contrats
d’achat ferme est passée de 49 % au cours de I’exercice 2023 a 69 % au cours de 1’exercice 2025. Pendant la méme
période, les frais liés a la demande prévus par les contrats d’achat ferme conclus en Californie sont passés de 1,02 $/dth
au cours de I’exercice 2023 a 2,30 $/dth au cours de I’exercice 2025, ce qui a donné lieu a une augmentation de la
marge brute ajustée réalisée sur les contrats d’achat ferme en Californie, qui est passée de 59,9 M$ au cours de
I’exercice 2023 & 163,3 M$ au cours de I’exercice 2025. Cette tendance a la hausse met en évidence la transition qui
s’est faite au sein de notre portefeuille de contrats, les contrats a bas prix qui avaient été conclus par le passé ayant été
remplacés progressivement par des contrats pluriannuels prévoyant des tarifs plus élevés. Par exemple, les contrats
d’achat ferme que nous avons conclus en Californie prévoient des frais liés a la demande moyens de 2,87 $/dth pour
I’exercice 2026, ce qui constitue une augmentation d’environ 25 % par rapport aux frais liés a la demande moyens
réalisés au cours de 1’exercice 2025. Nous prévoyons que les frais liés a la demande prévus par les contrats d’achat
ferme conclus en Californie augmenteront en raison du resserrement du marché du stockage et de la forte demande en
provenance des clients qui souhaitent sécuriser leur approvisionnement de gaz a long terme.

En Alberta, la capacité faisant 1’objet de nos contrats d’achat ferme a doublé, passant de 7 % de la capacité de
stockage de gaz utile effective totale de nos installations albertaines au cours de I’exercice 2023 & 15 % au cours de
I’exercice 2025. Pendant la méme période, les frais liés a la demande prévus par nos contrats d’achat ferme conclus
en Alberta sont passés de 0,42 $/dth au cours de I’exercice 2023 a 0,75 $/dth au cours de I’exercice 2025, ce qui a
donné lieu a une augmentation de la marge brute ajustée réalisée sur les contrats d’achat ferme en Alberta, qui est
passée de 6,2 M$ au cours de I’exercice 2023 a 21,7 M$ au cours de ’exercice 2025. Nous prévoyons que les volumes
de stockage de gaz faisant ’objet de nos contrats d’achat ferme conclus en Alberta et les frais liés a la demande prévus
par ces contrats augmenteront au fur et a mesure que de nouveaux projets de production de GNL entreront en service
sur la cote ouest. Les contrats d’achat ferme que nous avons signés en Alberta prévoient des frais liés a la demande
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moyens de 0,94 $/dth pour I’exercice 2026, ce qui constitue une augmentation d’environ 26 % par rapport a ceux de
I’exercice 2025.

Nous sommes convaincus que cette évolution du marché du stockage de gaz et de la demande provenant de la
clientele nous donnent les moyens de tirer parti de la nouvelle dynamique des marchés et renforcent 1’importance
stratégique de nos installations de stockage albertaines dans le contexte de la structure énergétique en pleine évolution
du Canada.

Les graphiques suivants présentent 1’augmentation de la durée moyenne pondérée des contrats d’achat ferme
conclus au cours de chacun des exercices indiqués en Californie et en Alberta :

Alberta

Durée moyenne pondérée des contrats d’achat ferme signés

Durée moyenne pondérée des contrats d’achat ferme signés
au cours de chaque exercice (en nombre d’années)

au cours de chaque exercice (en nombre d’années)

Augmentation

Augmentation d’environ 2,2 fois

, .
d’environ 2,3 fois de Iexercice 2023A

dﬁ l’exerqice 2023A a l’exercice 2025A
a I’exercice 2025A

31
2,3
. ] .

ExerC|ce 2023A Exercice 2024A Exercice 2025A Exercice 2023A Exercice 2024A Exercice 2025A

Le graphique suivant présente les frais liés & la demande de stockage moyens pondérés qui sont actuellement
prévus par les contrats d’achat ferme conclus en Californie et en Alberta :

~m— Frais liés & la demande prévus par les contrats === Frais liés & la demande prévus par les contrats

5,00 - conclus en Californie conclus en Alberta

4,00%

3,00 $ 4 /
2,00 $ /

0,94 %
1,008 1 058 0.75% .

$/dth

0,42 % ——
— —
0,00 $ | ' )
Exercice 2023A Exercice 2024A Exercice 2025A Exercice 2026P
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Le tableau suivant présente la capacité faisant 1’objet de contrats d’achat ferme en tant que proportion de la
capacité de stockage de gaz utile totale :

Exercice Exercice Exercice Exercice
2023A 2024A 2025A 2026P
(81110 031 [= 49 % 70 % 69 % 68 %
F N Lo T=T o v VTR 7% 14 % 15% 15 %

Les contrats d’achat ferme sont habituellement négociés et signés avec les contreparties a ’automne et a I’hiver
relativement a des services de stockage qui seront fournis a compter de I’exercice suivant. Cet échéancier contractuel
est nécessaire pour permettre aux clients de se préparer a la saison estivale (du 1 avril au 31 octobre) et d’en profiter
pour injecter leur gaz dans nos installations avant le début de la saison de soutirage hivernale (du 1°" novembre au
31 mars). Depuis 1’exercice 2023, nous avons bonifié nos contrats d’achat ferme en augmentant les volumes qui en
font ’objet et les tarifs qu’ils prévoient et en allongeant leur durée.

Le graphique suivant présente 1’augmentation de la marge brute réalisée sur les contrats d’achat ferme au fil du
temps pour chaque exercice financier (les chiffres indiqués pour les exercices 2026, 2027 et 2028 indiquent la marge
brute que nous prévoyons réaliser sur les contrats d’achat ferme, mais qui n’a pas encore été comptabilisée dans les
états financiers de I’Entreprise) :

Marge brute réalisée sur les contrats d’achat ferme exécutés au fil du temps, par exercice

(en M$)
250 $ Période contractuelle historique Exercice en cours —
. Produits comptabilisés
—1 >
200 $ ~ I
T
150 $ 1
100 $ [
|
50$ t
__1__'_’-'-_ I
-$ |
T1 T2 T3 T1 T2 T3 T1 T2 T3
Il'y a deux exercices Exercice précédent Exercice en cours
Exercice 2023A == Exercice 2024A Exercice 2025A === Exercice 2026B Exercice 2027P e Exercice 2028P

Dans le cadre des contrats de stockage a court terme, nos clients paient des tarifs fixes pour pouvoir injecter et
soutirer des quantités stipulées de gaz naturel, lesquels sont habituellement comptabilisés dans les produits (50 % de
ces tarifs sont payés a I’injection, et 50 %, au moment du soutirage). Contrairement aux contrats d’achat ferme, les
contrats de stockage a court terme exigent que les clients injectent et soutirent des quantités stipulées a des dates fixées
a I’avance. Les contrats de stockage a court terme nous permettent de bénéficier de la valeur saisonniére qui découle
de I’écart entre les prix d’été et d’hiver, déduction du rendement que le client doit réaliser dans le cadre de 1’opération.
Comme les contrats de stockage & court terme stipulent des volumes d’injection et de soutirage a des dates fixées a
I’avance, ils nous permettent également de conclure des opérations de compensation opportunistes afin de tirer parti
de la valeur de stockage supplémentaire lorsque 1’écart entre le prix au comptant et le prix & terme du gaz naturel
fluctue avant la date initialement stipulée pour le soutirage. Voici un exemple typique de contrat de stockage a court
terme : le client conclut un contrat avec nous en vue d’injecter du gaz a un tarif quotidien uniforme pendant 1’été,
lorsque le prix du gaz est plus bas, et de soutirer la méme quantité a un tarif quotidien uniforme pendant 1’hiver,
lorsque le prix est plus élevé. Au cours de I’exercice 2025, nos contrats de stockage & court terme ont compté pour
environ 41 % de la marge brute ajustée totale de I’ensemble de notre portefeuille.
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Les contrats de stockage a court terme sont un élément important de notre stratégie relative aux contrats de
services facturés a I’utilisation, car ils nous assurent des tarifs de base et nous permettent également de tirer parti des
contrats supplémentaires que nous concluons tout au long de I’année. Bien que la marge brute sur les contrats de
stockage a court terme soit réalisée principalement pendant chaque exercice, elle n’a cessé d’augmenter chaque année,
comme le démontre le graphique suivant. Depuis I’exercice 2023, les tarifs prévus par nos contrats de stockage a court
terme ont augmenté de 59 % en Californie et de 134 % en Alberta, ce qui illustre la vigueur des indicateurs de base
du secteur du stockage sur chacun de ces marchés.

Marge brute réalisée sur les contrats de stockage a court terme exécutés au fil du temps,
par exercice (en M$)®

Exercice en cours —
200% ari i i . o
Période contractuelle historique Produits comptabilisés
< 1 >

I
160 $ 1
I
[

120$ [ P
[
[

80$
|
1
40% i
[
———————————
- $ M
T1 T2 T3 T1 T2 T3 T1 T2 T3
I'y a deux exercices Exercice précedent Exercice en cours
—Exercice 2023A Exercice 2024A Exercice 2025A == Exercice 20268 Exercice 2027P

Note
(1) Lamarge brute réalisée sur les contrats de stockage a court terme signés ne tient pas compte des frais payables relativement au gaz coussin.

En date du 31 mars 2025, les produits cumulatifs que nous n’avons pas encore comptabilisés, mais que nous
prévoyions tirer des contrats de services facturés a 1’utilisation que nous avions conclus, qui comprennent les contrats
d’achat ferme et les contrats de stockage a court terme, s’établissaient a environ 893 M$. Au cours de I’exercice 2025,
86 % de notre marge brute ajustée a été réalisée sur des contrats de services facturés a l’utilisation, ce qui a dépassé
notre cible de 85 %. Les contrats d’achat ferme et les contrats de stockage a court terme ont compté pour environ 45 %
et 41 %, respectivement, de la marge brute ajustée de I’exercice 2025.

Produits tirés des opérations d’optimisation

Nous gérons une petite partie de notre capacité de stockage au moyen d’une stratégie d’optimisation congue en
vue de nous donner la marge de manceuvre nécessaire pour, en premier lieu, gérer les obligations qui nous incombent
envers les clients qui ont conclu des contrats de services facturés a 1’utilisation au besoin et, par la suite, saisir les
occasions qui se présentent sur le marché. L’optimisation du stockage consiste a acheter, a stocker et a vendre du gaz
naturel pour notre propre compte en utilisant nos propres liquidités afin de réaliser un profit. Conformément a notre
politique interne de gestion des risques, nous ne prenons aucune position ouverte qui nous exposerait a des risques
liés au prix ou a la livraison. Nous cherchons plutdt a éliminer les risques liés au prix du marché en appariant les achats
de stocks a des contrats matériels et financiers, garantissant effectivement les marges au moment de 1’injection. Par
conséquent, nos opérations demeurent non spéculatives et s’inscrivent strictement dans les limites de tolérance aux
risques inhérents a 1I’exploitation. Notre stratégie d’optimisation du stockage s’est révélée précieuse, nous permettant
de tirer parti des écarts saisonniers et, par conséquent, d’accroitre notre marge brute.
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Nos opérations d’optimisation de la capacité de stockage consistent notamment a tirer parti de 1’écart entre la
faiblesse a court terme des marchés au comptant par rapport aux marchés a terme, vendre des stocks de gaz sur les
marchés au comptant lorsque les prix sont élevés tout en rachetant simultanément des contrats d’achat de gaz a terme
sur les marchés de déport et procéder a des injections et a des soutirages intrasaisonniers. En général, tant que nous
disposons de stocks souterrains et de capacité d’injection et de soutirage, nous pouvons bénéficier d’une plus-value
sur les marchés au comptant ou sur la courbe du prix a terme du gaz naturel. Cela nous donne une certaine marge de
manceuvre sur le plan de ’exploitation en nous permettant de tirer parti de la capacité inutilisée, ce qui nous procure
des flux de trésorerie de base stables tout en maximisant la plus-value.

Voir « Apercu du secteur », « Nos activités » et « Facteurs de risque ».
Notre clientéle

Nous nous sommes constitué une clientele de qualité diversifiée avec laquelle nous entretenons des relations de
longue date partout en Amérique du Nord. Notre clientele se compose de fournisseurs de services publics, de
producteurs, d’exploitants de gazoducs, de producteurs d’électricité, d’exploitants d’installation de production de
GNL, d’institutions financiéres et de négociants, qui ont chacun des besoins uniques en matiére de stockage. Pour les
fournisseurs de services publics, nos services de stockage assurent la fiabilité de I’approvisionnement pendant les pics
de demande et les jours de pointe, ce qui les aide a gérer les frais qu’ils facturent a leurs clients et a leurs utilisateurs
finaux. Les producteurs bénéficient de nos services de stockage en ce qu’ils leur permettent de gérer les risques
inhérents a leur exploitation et de les assurer d’avoir 1’énergie dont ils ont besoin pendant les périodes de forte
volatilité. Les exploitants de gazoducs sont fortement tributaires du stockage pour faciliter 1’équilibrage de la charge
et la gestion de 1’approvisionnement du réseau sur leurs canalisations de transport. Les producteurs d’électricité tirent
parti du stockage de gaz pour compenser le caractére intermittent de la production d’énergies renouvelables et pour
accélérer le déploiement de leurs ressources afin de répondre aux besoins urgents, en particulier pendant les pics de
demande. Les institutions financiéres mettent a profit nos services de stockage pour réaliser leur avantage sur le plan
du co(t du capital et obtenir des rendements sur les « stocks immobilisés » de gaz naturel qui permettent de compenser
les écarts saisonniers. Les négociants et les négociateurs de produits de base ont recours & nos services de stockage
pour gérer leurs positions, en utilisant des contrats de stockage pour en garantir la plus-value et optimiser les positions
de transport. A I’avenir, nous prévoyons que les exportateurs de GNL compteront énormément sur les plateformes de
stockage de gaz équilibrer la demande de GNL tout au long de I’année et atténuer les perturbations de leurs activités
qui sont susceptibles de découler d’interruptions ou de pannes prévues et imprévues, comme celles qui se sont
produites dans la région de la cote du golfe du Mexique.

Le graphique suivant illustre la diversification de notre clientéle :

Clientéle diversifiée™

Producteurs

Négociants

17%

Fournisseurs
de services
publics

Note
(1) En fonction de la marge brute ajustée provenant des contrats de services facturés a 1’utilisation pour I’exercice 2025.
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Durée des relations avec les clients et solvabilité

Nous entretenons d’excellentes relations, de longue date, soit d’une durée moyenne pondérée d’environ huit ans,
avec I’ensemble de nos 57 clients. La durée d’une relation avec un client correspond au nombre d’années pendant
lesquelles il existe un contrat d’achat ferme ou un contrat de stockage a court terme en cours entre le client et
Rockpoint. Nous servons plusieurs de ces clients depuis plus de 15 ans, ce qui témoigne de la durabilité de nos
partenariats commerciaux. Les dix clients principaux avec lesquels nous avons conclu des contrats d’achat ferme,
lesquels ont compté pour 26 % de la marge brute ajustée de 1’exercice 2025, font partie de notre clientele depuis
environ sept ans (moyenne pondérée), et les dix clients principaux avec lesquels nous avons conclu des contrats de
stockage a court terme, lesquels ont compté pour 42 % de la marge brute ajustée de 1’exercice 2025, depuis environ
neuf ans (moyenne pondérée). Nous sommes d’avis que ce sont nos antécédents en matiére d’exploitation, notre débit
soutirable élevé, notre fiabilité, nos services personnalisés et la rareté des solutions de stockage du gaz qui nous
permettent de garder nos clients si longtemps. En outre, nos clients sont incités a renouveler leurs contrats afin
(i) d’assurer la continuité de leurs activités et d’éviter de payer des pénalités financiéres lorsque les volumes stipulés
ne sont pas entierement soutirés a la fin de leur contrat existant, (ii) de tirer parti de maniére opportuniste de la
possibilité de conserver leurs stocks existants en attendant des périodes futures plus avantageuses et (iii) d’atténuer le
risque de ne pas pouvoir trouver de capacité de stockage a ’avenir.

Les graphiques suivants présentent nos dix clients principaux ayant conclu des contrats d’achat ferme et des
contrats de stockage a court terme, selon la durée de la relation :

Dix clients principaux actuels ayant conclu des contrats d’achat ferme, selon la durée de la relation
(en nombre d’années)

Cote de solvabilité
élevée

Note de crédit ) 1 @ @
Gl GOV. cov.W A A A- BBB+ BBB+ NN A NN
Fournisseurs de Fournisseurs de Institutions  Fournisseurs de . Institutions -
. . . . Product " - Négociants
TYPE  ervices publics services publics  © C0"C®""® financiéres  services pulics | TO0UCteurs  Producteurs - Negociants G o oo 90ct
Notes

(1) La mention « GOV. » ne constitue pas une note de crédit de S&P et désigne les institutions gouvernementales, ce qui pourrait comprendre
celles d’Etats, de comtés, de municipalités, de districts scolaires et de districts gouvernementaux spéciaux américains.

(2) Lamention « NN » signifie que les clients n’ont pas été notés par S&P.

Dix clients principaux actuels ayant conclu des contrats de stockage a court terme, selon la durée de la relation
(en nombre d’années)

. Cote de solvabilité
élevée

- 1 ()
Note de crédit A NN( ) A+ A A BBB+ A- BBB- A- NN
de S&P
Institutions P Institutions Institutions Institutions Institutions Institutions ~ Fournisseurs de Institutions
P financiéres Neégociants financiéres financiéres financiéres financiéres financiéres  services publics  financiéres Négociants
Note

(1) Lamention « NN » signifie que les clients n’ont pas été notés par S&P.
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Toutes les notes de crédit mentionnées dans les tableaux qui précedent sont des notes de crédit attribuées par
S&P, sauf indication contraire. S&P considére les notes de crédit allant de « AAA » & « BBB- » comme des « cotes
de solvabilité élevées ». Selon S&P, (i) la note de crédit « AAA » indique que I’entité est amplement en mesure
d’honorer ses engagements financiers, (ii) la note de crédit « AA » indique que I’entité est tout a fait en mesure
d’honorer ses engagements financiers, (iii) la note de crédit « A » indique que ’entité est en mesure d’honorer ses
engagements financiers, mais qu’elle est quelque peu sensible a la conjoncture économique et aux changements dans
les circonstances et (iv) la note de crédit « BBB » indique que I’entité est en mesure d’honorer ses engagements
financiers dans une mesure adéquate, mais qu’elle est plus sensible a une conjoncture économique défavorable. Les
notes peuvent étre modifiées par 1’ajout d’un signe « plus (+) » ou « moins (-) » afin d’indiquer leur position relative
au sein des catégories principales. Les entités auxquelles S&P n’a pas attribué de note sont assorties de la mention
« NN » dans le tableau ci-dessus. Toutes les institutions gouvernementales, ce qui pourrait comprendre celles d’Etats,
de comtés, de municipalités, de districts scolaires et de districts gouvernementaux spéciaux des Etats-Unis, sont
assorties de la mention « GOV. » dans les tableaux ci-dessus.

La note de crédit moyenne pondérée qui a été attribuée a notre clientele est « A- ». Plus de 95 % de nos clients
ont obtenu une « cote de solvabilité élevée » ou sont tenus de fournir une lettre de crédit équivalente a des frais liés a
la demande calculés sur un an. Nous disposons également d’un droit contractuel qui nous permet de prendre possession
du gaz injecté par un client et de le liquider en cas de défaut de paiement, ce qui nous permet de régler toute somme
prévue par les contrats qui n’a pas été recouvrée et nous procure une garantie de solvabilité supplémentaire. Nous
n’avons eu aucune difficulté majeure sur le plan du recouvrement depuis plus de dix ans.

Le graphique suivant illustre de degré de solvabilité élevé de notre clientéle :

Cote de solvabilité des clients®

AA-AA

Clients ayant
fourni une
lettre de crédit

A+
Nombre moyen
pondéré de

clients ayant .
la note A-

Gouvernement

BB+

Note
(1) En fonction de la marge brute ajustée provenant des contrats de services facturés a Iutilisation pour I’exercice 2025.

Voir « Nos activités — Notre clientele » et « Facteurs de risque ».
Nos atouts concurrentiels

Nous estimons que les atouts suivants dont nous bénéficions nous différencient de nos concurrents, renforcent
notre position de chef de file et nous permettent de tirer parti de la croissance attendue de la demande de services de

stockage de gaz naturel.

Nos installations occupent des emplacements stratégiques sur des marchés diversifiés ou la demande de gaz
naturel est a la hausse

En Californie, les installations de stockage sont essentielles pour assurer 1’équilibre des besoins énergétiques,
d’autant plus que les sources d’énergie renouvelable devraient constituer 48 % des sources d’énergie accessibles d’ici
la fin 2025, selon I’EIA. Dans ce contexte, il est nécessaire de produire de 1’électricité au moyen de gaz naturel pour
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gérer ’intermittence de la production et garantir un approvisionnement énergétique fiable pendant les périodes ou la
production d’énergies renouvelables est faible. En outre, la construction de centres de données en cours obligera la
région du nord de la Californie a livrer a une concurrence plus intense afin de s’approvisionner en gaz. Bien que la
demande augmente, I’offre de gaz naturel est limitée dans le nord de la Californie, étant alimentée uniquement par
deux gazoducs, Baja au sud et Redwood Path au nord. Par conséquent, le nord de la Californie dépend de plus en plus
des exploitants d’installations de stockage indépendants, lesquels peuvent offrir des solutions de stockage essentielles,
garantir la fiabilité du réseau et contribuer a gérer la volatilité des prix sur les marchés de 1’énergie.

En Alberta, nous nous attendons a ce que les projets de GNL en cours dans I’Ouest canadien fassent augmenter
la demande régionale d’environ 5,0 Gpi®/j d’ici 2031 (en tenant compte de la demande que devraient susciter tous les
projets de production de GNL actuellement projetés dans 1’Ouest canadien, selon 1’état de ces projets) et a ce que la
demande soit intensifiée par I’expansion de ’exploitation des sables bitumineux, les besoins croissants en électricité
et ’aménagement éventuel de centres de données. Selon les données sur les produits de base (Commodity Insights)
publiées par S&P Global, la demande totale de gaz naturel dans 1’Ouest canadien devrait augmenter de 26 % de 2024
a 2031, et la demande industrielle intérieure de gaz naturel, de 19 % d’ici 2030, dans ce dernier cas principalement en
raison de I’expansion de I’exploitation des sables bitumineux. En date du 12 septembre 2025, 29 centres de données
étaient en attente de raccordement au réseau de I’AESO, ce qui totalise, selon I’AESO, une demande d’électricité
possible d’environ 15 GW. Les énergies renouvelables pourront répondre & une partie de la demande énergétique
supplémentaire, mais une source d’¢électricité produite au moyen de gaz naturel fiable devrait également étre nécessaire
pour compenser I’intermittence de la production d’énergies renouvelables. Par conséquent, nous nous attendons a ce
que les installations de stockage de I’ Alberta deviennent de plus en plus cruciales pour gérer I’offre de gaz naturel et
garantir la stabilité de sa livraison aux marchés d’exportation nationaux et internationaux, en particulier lorsque la
demande augmente et pendant les périodes de pointe.

Nous sommes d’avis que nos installations californiennes et albertaines occupent des emplacements stratégiques
qui leur permettent de tirer parti de la demande croissante suscitée par les services de stockage et de jouer un réle
essentiel dans 1I’équilibrage des écarts régionaux. Nos installations sont concurrentielles grace a leurs interconnexions
avec plusieurs gazoducs clés, ce qui garantit I’approvisionnement a long terme et a la connectivité avec des clients de
qualité et des centres d’ou provient la demande. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au
secteur ».

Nos installations sont difficiles a reproduire et le marché présente des barrieres importantes a [’entrée

Nous pensons qu’il serait trés difficile de reproduire notre portefeuille d’installations en exploitation en
raison (i) de la complexité et de la longueur des processus d’obtention des permis des organismes de réglementation,
(ii) de la nécessité de disposer de gisements présentant des caractéristiques physiques idéales, comme la porosité, la
perméabilité et la capacité de rétention, (iii) du nombre limité de terrains se trouvant a proximité des centres d’ou
proviennent la demande ou des installations de production de GNL, (iv) des longs délais d’aménagement, (v) de la
nécessité de disposer d’une capacité de transport par gazoduc fiable et (vi) des frais d’aménagement élevés. Les
nouveaux arrivants sur le marché doivent évoluer dans un milieu ou des conditions optimales sont essentielles. Dans
le contexte actuel, nous estimons qu’il faudrait environ cing a dix ans pour construire une nouvelle installation de
stockage de gaz naturel, y compris son raccordement a un gazoduc principal, qui devrait probablement facturer des
tarifs de stockage généralement supérieurs au tarif moyen pondéré auquel nous vendons notre capacité de stockage de
gaz utile. En outre, en Californie, il y a des défis supplémentaires a surmonter, notamment la rigueur de la
réglementation et I’offre limitée qui résulte de la capacité restreinte des gazoducs, ce qui nuit considérablement a
I’aménagement de nouveaux projets.

Notre plateforme, qui est vaste et diversifiée, nous permet d’offrir des solutions de stockage de gaz naturel
personnalisées a une clientéle variée

En Californie et en Alberta, nous sommes propriétaires et exploitants de nombreuses installations de stockage de
gaz qui occupent des emplacements stratégiques. Notre plateforme, qui est vaste et diversifiée, nous permet d’offrir
des solutions de stockage congues sur mesure pour répondre aux exigences multiples de nos clients, par exemple (i) la
gestion de la fiabilité de 1’approvisionnement pendant les périodes de pointe, (ii) I’optimisation de la distribution de
I’énergie pour permettre I’intégration des énergies renouvelables et (iii) la possibilité d’offrir des options de stockage
adaptables aux installations de production de GNL. A notre avis, le fait que nous soyons en mesure de servir une vaste
gamme de clients différents et d’offrir une certaine souplesse sur le plan de I’exploitation et sur le plan commercial
nous confére un avantage concurrentiel considérable. En outre, la diversité de nos installations nous procure une marge
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de manceuvre supplémentaire a I’intérieur de notre portefeuille. Par exemple, nos installations rattachées au carrefour
AECO HubM°¢ fonctionnent comme un carrefour commercial unique qui permet de tirer profit de notre débit soutirable
en utilisant les réservoirs de stockage qui conviennent le mieux des deux installations pour nous permettre d’honorer
nos obligations contractuelles.

Nous détenons des antécédents exemplaires en matiere d’exploitation et un historique de débit soutirable élevé
et de fiabilité

Nous estimons que le débit soutirable et la fiabilité sont des aspects cruciaux pour les clients qui bénéficient de
nos services de stockage de gaz naturel, car ils ont des répercussions directes sur leur aptitude a répondre a une
demande fluctuante et a garantir un approvisionnement énergétique fiable. Nos installations permettent a nos clients
de soutirer du gaz a un rythme qui correspond a leurs habitudes de consommation, en particulier pendant les périodes
de pointe ou les pics imprévus, ce qui est essentiel pour les fournisseurs de services publics et les entreprises de
production d’¢électricité qui doivent équilibrer les prélévements quantifiables qu’ils doivent faire dans les gazoducs et
la quantité non quantifiable de gaz qu’ils doivent briler pour produire de 1’énergie afin de garantir une production
énergétique constante et sans interruption. Nous sommes d’avis que nos installations affichent certains des débits
soutirables les plus élevés sur leurs marchés respectifs. Par exemple, I’installation Wild Goose, qui est située dans le
nord de la Californie, a une capacité de soutirage maximale de 950 Mpi¥/j, tandis que le carrefour AECO HubM®¢, en
Alberta, affiche une capacité de soutirage maximale de 3 050 Mpi®/j. Nous estimons que ces débits sont essentiels
pour équilibrer I’offre et la demande dans les régions que nous servons et garantir que les clients pourront répondre a
leurs besoins. Au cours de nos neuf années d’exploitation sous la gouverne de Rockpoint, nos installations de stockage
ont toujours respecté toutes les obligations contractuelles qui étaient prévues par les contrats d’achat ferme et les
contrats de stockage a court terme que nous avions conclus.

Nous avons engagé des dépenses en immobilisations affectées a I’entretien de 53 M$ entre les exercices 2023
et 2025 afin d’assurer la fiabilité et la performance de nos installations, ce qui nous a permis d’atteindre un taux de
disponibilité élevé de 95 %. Nos activités sont appuyées par des redondances intégrées, comme un systéme de
production d’électricité de secours en Californie et un concept de carrefour fonctionnel en Alberta, ce qui nous permet
d’atteindre un degré ¢levé de fiabilité. Nous estimons que notre réputation sur le plan de I’exploitation et notre grande
fiabilité constituent des avantages concurrentiels que nos clients apprécient.

Nos flux de trésorerie stables et prévisibles nous procurent une marge de manceuvre financiere

Notre structure contractuelle, notre taux de fidélisation de la clientele et le renouvellement régulier de nos contrats
nous ont toujours assuré des flux de trésorerie stables et prévisibles. En date du 31 mars 2025, nous avions conclu des
contrats de services facturés a 1’utilisation qui nous procureront des produits d’environ 893 M$ une fois qu’ils auront
été exécutés. Le recours aux contrats d’achat ferme nous permet de garantir des flux de trésorerie prévisibles en
facturant des frais liés a la demande mensuels fixes, sans égard a ’utilisation. Cette prévisibilité des flux de trésorerie
nous donne également la marge de manceuvre nécessaire pour planifier nos activités et notre politique de gestion
financiére de facon stratégique. Notre cible est de réaliser une marge brute ajustée de 60 % sur les contrats de services
facturés a 1’utilisation. Les contrats de stockage a court terme et les opérations d’optimisation nous permettent de
réaliser des flux de trésorerie appréciables en plus de ceux que nous tirons des contrats d’achat ferme.

Les marges sur le BAIIA élevées et le fort taux de conversion en flux de trésorerie distribuables favorisent le
réinvestissement et le remboursement de capital

Le taux de conversion élevé en flux de trésorerie distribuables nous permet de faire des réinvestissements
stratégiques dans 1’Entreprise afin de stimuler la croissance et d’évaluer diverses formes de remboursement de capital
a nos actionnaires, par exemple le versement de dividendes ou le rachat d’actions. Nos activités ont toujours affiché
des marges sur le BAIIA ajusté élevées et un fort taux de conversion en flux de trésorerie distribuables qui sont
favorisés par des besoins minimaux en dépenses en immobilisations affectées a I’entretien. Au cours de
I’exercice 2025, nous avons généré des flux de trésorerie distribuables de 234,5 M$, soit 69 % du BAIIA ajusté de cet
exercice. Nous avons atteint un taux de conversion en flux de trésorerie distribuables supérieur a 60 % au cours des
trois derniers exercices et nos objectifs stratégiques actuels ont été établis dans le but de poursuivre sur cette lancée.
Nous avons adopté un taux de versement de dividendes cible durable qui correspond a une proportion des flux de
trésorerie distribuables des sociétés en exploitation allant de 50 % a 60 % dans le cadre de notre politique de gestion
financiére; ce taux s’appuie sur la stabilité de nos flux de trésorerie et sur nos perspectives financicres. Nous avons
pour cible de verser des dividendes annuels provenant de I’Entreprise totalisant 110 M$ & 120 M$ (environ 40 %
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seraient versés a la Société), selon un taux de croissance annuel de 3 % a 5 %. Nous avons repéré diverses stratégies
qui nous permettraient de maintenir, et éventuellement d’augmenter, les flux de trésorerie distribuables, notamment
la conclusion de contrats de service facturés a I’utilisation, I’exécution de projets d’investissement susceptibles
d’apporter une plus-value et la concrétisation d’autres possibilités stratégiques a 1’avenir. Voir « Nos activités —
Nos activités et nos stratégies de croissance ».

Equipe de direction de premier plan dans le secteur, forte d une expérience considérable et qui a fait ses preuves

Notre équipe de haute direction se compose de professionnels chevronnés qui cumulent environ 150 ans
d’expérience dans le secteur du gaz naturel. Ils ont fait leurs preuves dans la construction et 1’exploitation
d’installations de stockage de gaz naturel et dans la réalisation de fusions et acquisitions dans ce domaine. Nous
pouvons également compter sur une équipe de spécialistes internes compléte, qui comprend des géologues, des
ingénieurs spécialisés en gisements, des gestionnaires de risques, des spécialistes du marketing, des planificateurs, des
comptables, des avocats et des experts en réglementation possédant une vaste expérience dans le domaine du stockage
et du développement du gaz naturel. Leur connaissance approfondie de la gestion des risques, de la dynamique du
marché du gaz naturel et du contexte réglementaire nous permet de relever des défis complexes et de saisir les
occasions qui s’offrent a nous.

Voir « Nos activités — Nos atouts concurrentiels », « Facteurs de risque », « Avis aux épargnants — Information
prospective », « Politique en matiere de dividendes », « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au
secteur », « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre situation financiére » et « Principales informations
financieres historiques ».

Nos activités et nos stratégies de croissance

Depuis notre constitution en 2016, nous avons conclu de nombreuses opérations d’optimisation et de
dessaisissement de nos installations. Malgré ce progrés, nous sommes toujours a la recherche d’occasions qui nous
permettraient de bonifier notre entreprise. Nos programmes stratégiques sont axés sur 1’optimisation de nos
installations existantes ainsi sur I’exploration de nouvelles possibilités d’expansion.

Utiliser notre vaste portefeuille d’installations occupant des emplacements stratégiques sur des marchés clés
pour accroitre les flux de trésorerie provenant de contrats d’achat ferme a long terme prévoyant des tarifs
intéressants

Comme la demande suscitée par le gaz naturel continue de croitre, nos installations jouent un role de plus en plus
important dans 1’équilibrage des écarts régionaux de I’offre en Californie et en Alberta. Nous prévoyons donc que nos
services de stockage de gaz seront de plus en plus en demande. Nous comptons poursuivre la croissance de notre
entreprise en concluant de nouveaux contrats d’achat ferme a des conditions avantageuses. Notre expérience confirme
cette tendance, nos clients étant nombreux & signer des contrats qui sécuriseront leur capacité de stockage a des tarifs
plus élevés et pour des durées plus longues qu’avant. En Californie, les frais liés a la demande de stockage que
prévoient nos contrats d’achat ferme sont passés de 1,02 $/dth au cours de 1’exercice 2023 & 2,30 $/dth au cours de
I’exercice 2025. Cette tendance a la hausse met en évidence la transition qui s’est faite au sein de notre portefeuille de
contrats, les contrats a bas prix qui avaient été conclus par le passé ayant été remplacés graduellement par des contrats
pluriannuels prévoyant des tarifs plus élevés. De méme, en Alberta, les frais liés & la demande que prévoient nos
contrats d’achat ferme ont augmenté, passant de 0,42 $/dth au cours de I’exercice 2023 a 0,75 $/dth au cours de
I’exercice 2025. Nous nous attendons a ce que les tarifs de stockage de gaz prévus par les contrats d’achat ferme en
Alberta augmentent a mesure que de nouveaux projets de production GNL entreront en service sur la cote ouest. Au
cours de I’exercice 2025, nous avons conclu 25 nouveaux contrats d’achat ferme a des tarifs supérieurs aux moyennes
historiques, dont la durée moyenne pondérée est d’environ cinq ans en Californie et d’environ trois ans en Alberta,
contre environ deux ans et environ un an, respectivement, au cours de 1’exercice 2023.

Rechercher des possibilités de croissance interne qui donneraient un rendement élevé et rentabiliseraient nos
capitaux

Nous avons repéré toute une gamme de projets de croissance interne qui rentabiliseraient nos capitaux axés sur
(i) Paugmentation des marges, (ii) I’amélioration du débit soutirable, (iii) I’augmentation de la capacité de stockage
de gaz utile et (iv) I’amélioration de la connectivité et des infrastructures afin de soutenir les nouveaux développements
et de services de stockage complémentaires offerts. Plusieurs de ces projets sont en cours et d’autres projets a plus
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long terme sont a 1’étude. Nos dépenses en immobilisations qui seront affectées a court terme aux occasions
d’expansion des installations existantes devraient totaliser environ 50 M$ & 150 M$ pendant une période estimative
de trois a cing ans, le multiple de croissance du BAIIA ajusté devant s’établir a cinq fois en moyenne.

Nous avons récemment achevé un projet d’expansion de I’installation de stockage Wild Goose, en Californie, qui
comprenait le forage et le raccordement de trois nouveaux puits de stockage. L’expansion de I’installation Wild Goose
a ajouté environ 20 Mpi®/j de débit soutirable supplémentaire; des dépenses en immobilisations affectées a la
croissance d’environ 14 M$ ont été affectées a projet, qui est assorti d’un multiple de croissance du BAIIA ajusté
d’environ trois fois, ce multiple correspondant au montant total des dépenses en immobilisations affectées a la
croissance, divisé par le BAIIA ajusté moyen annualisé que nous prévoyons réaliser sur cing ans.

Nous prévoyons réaliser a I’installation de Warwick, en Alberta, un projet d’expansion qui ajoutera jusqu’a 5 Gpi®
de capacité de stockage de gaz supplémentaire et augmentera ’efficacité globale de 1’exploitation. Les infrastructures
ont été déja été acquises et des démarches sont en cours en vue d’acquérir des droits miniers aux fins du projet. Les
demandes d’approbation de 1’expansion ont été rédigées et le plan d’investissement progresse. Nous prévoyons que
I’expansion sera achevée en 2026 et que les dépenses en immobilisations affectées a la croissance s’¢léveront a environ
11 M$, le multiple de croissance du BAIIA ajusté devant s’établir & environ trois fois.

D’autres projets d’expansion des installations existantes ont été repérés afin d’accroitre la capacité et le débit
soutirable. En Californie, nous étudions la possibilité d’augmenter la capacité de stockage et le débit soutirable en
ajoutant des puits et des compresseurs. En Alberta, nous avons repéré un réservoir que nous pourrions raccorder a une
installation existante, ce qui permettrait d’y avoir une plus grande la capacité de stockage de gaz utile. Les projets
d’expansion des installations existantes nous permettent d’affecter les capitaux et de réduire les risques liés a ces
projets tout en poursuivant les démarches aux fins de leur développement complet.

Nous pensons que d’autres occasions de déploiement de capitaux se présenteront en vue d’optimiser les
installations existantes. Nous avons repéré des installations inutilisées et sous utilisées qui pourraient étre redéployées
afin d’accroitre encore davantage la capacité de stockage de gaz utile et le débit soutirable des installations existantes.

Diversifier les services offerts au dela des services de stockage de gaz naturel en recherchant des solutions
énergétiques innovantes qui rentabiliseraient nos capitaux

Notre programme de stockage dans des batteries albertain constitue une étape importante dans 1’intégration de
sources d’énergies renouvelables a nos activités. La mise en ceuvre de solutions de stockage de 1’¢électricité dans des
batteries (les « SSEB ») permet de stocker de 1’électricité a bas prix et de la fournir pendant les périodes de forte
demande. Ce projet prévoit I’installation d’un systéme de stockage dans des batteries autonome d’une capacité de
31 MW dans deux installations (11 MW a I’installation Warwick et 20 MW au carrefour AECO HubMC), I’achévement
de ce projet étant prévu pour 2027 a D’installation Warwick et pour 2029 au carrefour AECO HubMC. L’Alberta
Utilities Commission a délivré les permis requis au cours de 1’exercice 2025. Les risques inhérents au projet ont été
atténués encore davantage grace a la progression du plan de dépenses en immobilisations aux fins de 1’interconnexion
avec le réseau de I’AESO et a la mise en ceuvre d’une stratégie commerciale. Nous prévoyons que ce programme
donnera lieu a des dépenses en immobilisations affectées a la croissance d’environ 30 M$, le multiple de croissance
du BAIIA ajusté devant s’établir & environ six fois. Nous sommes d’avis que les SSEB sont un prolongement logique
de nos activités principales, car elles tirent parti de nos besoins importants en alimentation électrique de secours, de
nos sites industriels a faible charge électrique intermittente et de la connaissance du marché que possédent nos
professionnels. Les infrastructures de stockage dans des batteries deviennent également un outil de plus en plus
important pour stabiliser le réseau électrique en pleine évolution de 1’ Alberta et nous prévoyons qu’elles constitueront
a I’avenir une source de produits considérable et diversifiée pour notre Entreprise.

Le secteur du GNR connait une croissance importante, stimulée par 1’appui accru des organismes de
réglementation, les percées technologiques et la demande croissante que suscitent les sources d’énergies
renouvelables. A mesure que la production de GNR augmente, nous prévoyons que les solutions de stockage fiables
seront de plus en plus recherchées afin de gérer les fluctuations de 1’offre, d’assurer un approvisionnement constant
aux utilisateurs finaux et d’offrir des services de transfert de garde aux fins de I’obtention de crédits compensatoires
d’émissions de carbone. Nous avons I’intention de continuer a surveiller et a saisir les possibilités stratégiques de
plus-value qui se présenteront afin de donner plus d’ampleur & nos services de stockage destinés au secteur du GNR
a long terme.
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En outre, nous sommes en train d’évaluer des projets d’aménagement de cavernes de sel sur de multiples marchés,
qui, selon nous, seront importants pour tirer parti de certains aspects fondamentaux du secteur a long terme. Aucun de
ces projets n’a encore recu d’approbation définitive a ’heure actuelle et nous mettrons en ceuvre nos plans a long
terme de maniéere opportuniste, au moment que nous jugerons le plus avantageux sur le plan stratégique pour
I’Entreprise.

Réaliser des acquisitions de maniéere opportuniste afin d’accroitre [ 'envergure de notre entreprise et de renforcer
notre position sur le marché

Tout en continuant d’évaluer la dynamique du marché et les possibilités de croissance, nous avons 1’intention
d’évaluer et de réaliser de maniére sélective des acquisitions rentables d’installations complémentaires afin de
renforcer notre position et notre avantage concurrentiel dans le secteur. Nous utiliserons un cadre rigoureux pour
évaluer ces possibilités et les acquisitions éventuelles seront en concurrence avec d’autres affectations de nos capitaux,
notamment (i) les projets de croissance interne, (ii) le versement de dividendes aux actionnaires, (iii) les rachats
d’actions et (iv) la réduction de la dette. Nous avons fait nos preuves en matiére de fusions et acquisitions et notre
développement stratégique a été fagonné par trois acquisitions clés d’installations de stockage qui nous ont permis
d’établir notre empreinte considérable en Amérique du Nord. Ces acquisitions ont fait de I’Entreprise la premicre
exploitante indépendante d’installations de stockage de gaz naturel spécialisée en importance en Amérique du Nord,
ont renforcé notre position sur le marché, ont accru nos capacités fonctionnelles et nous ont permis de réaliser des
économies de codts.

Voir « Nos activités — Nos activités et nos stratégies de croissance » et « Facteurs de risque ».
Constitution de Rockpoint et des sociétés en exploitation

Rockpoint a été constituée par Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. en vertu de la BCAA le
28 juillet 2025. Son siége social et bureau principal est situé au 607, 8th Ave. S.W., bureau 400, Calgary (Alberta)
Canada T2P 0A7.Rockpoint n’exerce aucune activité en date des présentes et a été constituée aux fins de la réalisation
des Opérations.

La société en exploitation Swan est une société en commandite établie en vertu des lois de la province d’Ontario
le 2 mars 2016. Son siege social et bureau principal est situé a la Brookfield Place, 181, Bay Street, bureau 100,
Toronto (Ontario) Canada M5J 2T3.

La société en exploitation BIF est une société a responsabilité limitée établie en vertu des lois de 1’Etat du
Delaware le 23 juillet 2014. Son bureau principal est situé a la Brookfield Place, 250, Vesey Street, New York,
New York, Etats-Unis, 10281-1023, et son siége social, au 2711, Centerville Road, bureau 400, Wilmington,
Delaware, Etats-Unis, 19808.

29




A TI’heure actuelle, Brookfield exploite 1’Entreprise grice a sa participation dans les sociétés en exploitation et

WGS LP ainsi que dans leurs filiales directes et indirectes. Apres la réalisation des Opérations, dans le cadre desquelles
Rockpoint acquerra une participation d’environ 40 % dans I’Entreprise, la structure simplifiée de la Société, y compris
les participations dans les sociétés en exploitation (et, par conséquent I’Entreprise), s’établira comme suit :

Actionnaires publics

60,2 % des actions de catégorie A

Brookfield®

R T 39,8 % des actions de ,

‘;’ Nt catégorie A

. * “~. 100 % des actions de Rockpoint Gas Storage Inc.

2 * catégorie B -eal (Alberta)
K S ... (« Rockpoint »)
P Teay TSX:RGSI
L3 59,99 % des parts de T
commanditaire Tl
Swan Holdings GP (Canada) Inc. N LT .
(Ontario) \ 40 % des parts de Sl 40 % des actions

(« Swan GP »)®@ ordinaires

60 % des actions

Y commanditaire -
"\ " .
\
s
.. A 4
ordinaires

L Swan Equity Aggregator LP Seal BIF Il CalGas (Delaware) LLC
0,01 % des (Ontario) b (Delaware)
parts de (« société en exploitation Swan ») (« société en exploitation BIF »)
commandité

AECO Gas Storage Partnership
(Alberta)

Wild Goose Storage LLC
(Delaware)

Warwick Gas Storage

SIM Energy LP

4

Lodi Gas Storage LLC
(Delaware)®

Autres entités en exploitation

Notes

0]
@
®
@

Y compris divers membres du groupe de Brookfield, consolidés afin de faciliter la consultation.
Swan GP, soit le commandité de la société en exploitation Swan, est membre du groupe de Brookfield.
Lodi Gas Storage LLC est propriétaire des installations Lodi et Kirby Hills.

Sauf indication contraire, le pourcentage de droits de vote rattachés a tous les titres comportant droit de vote de la filiale dont la société mére
est propriétaire véritable ou sur lesquels elle exerce une emprise correspond a 100 %.

Voir « La Société et les sociétés en exploitation ».

Les Opérations

Les Opérations sont effectuées par 1’intermédiaire de ce qui est communément appelé une « SOCiété en nom

collectif d’encadrement » dans le cadre de laquelle tous les éléments d’actif de 1’Entreprise seront détenus par les
sociétés en exploitation et leurs filiales respectives et le seul élément d’actif important de la Société sera constitué de
ses participations dans les sociétés en exploitation. Les structures de ce type sont souvent utilisées par les sociétés de
personnes et les sociétés a responsabilité limitée qui font leur premier appel public a 1’épargne.

Voir « La Société et les sociétés en exploitation — Les Opérations » et « Liens avec Brookfield — Les Opérations ».
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Liens avec Brookfield

Au moment ou les Opérations seront réalisées, Rockpoint sera propriétaire d’environ 40 % des participations dans
les sociétés en exploitation, et Brookfield, d’environ 60 % des participations dans les sociétés en exploitation, sans
tenir compte de la participation véritable indirecte qu’elle détient dans les sociétés en exploitation grice a sa
participation dans la Société. En outre, au moment ou les Opérations seront réalisées, et si on présume que 1’option de
surallocation n’est pas levée, Brookfield sera propriétaire d’environ 39,8 % des actions de catégorie A en circulation
et de la totalité des actions de catégorie B en circulation, soit environ 75,9 % du nombre global d’Actions en circulation
et de droits de vote de la Société (ou environ 30,8 % des actions de catégorie A en circulation, soit, collectivement
avec les actions de catégorie B détenues par Brookfield, environ 72,3 % du nombre global d’Actions en circulation et
de droits de vote de la Société, si I’option de surallocation est levée intégralement). Par conséquent, Brookfield
contrdlera la Société, les sociétés en exploitation et I’Entreprise.

A la cléture, la Société, Brookfield et les actionnaires vendeurs concluront la convention relative aux droits
d’inscription et la convention entre actionnaires qui, ensemble, entre autres choses, conféreront a Brookfield le droit
d’inscription et le droit d’inscription sur demande, ainsi que certains droits de gouvernance, y COMpris en ce qui a trait
a la mise en candidature de membres du conseil de la Société. En outre, la Société, Brookfield et les sociétés en
exploitation ont conclu la convention définissant les liens entre les parties qui, entre autres choses, prévoit la
composition des conseils des sociétés en exploitation et permet a Brookfield d’accéder a des renseignements sur la
Société. Cette convention prévoit aussi que Brookfield pourra faire concurrence a la Société et aux sociétés en
exploitation sans aucune restriction apres la cloture. La Société et Brookfield ont aussi conclu la convention d’échange
qui prévoit le droit d’échange. Voir « Liens avec Brookfield », « Brookfield » et « Facteurs de risque ». Toutes les
Actions détenues au moment ou les Opérations seront réalisées par Brookfield, sauf celles qui sont visées par le
reclassement, et les administrateurs et les hauts dirigeants de la Société feront 1’objet de conventions de blocage
contractuelles conclues avec les preneurs fermes.

Voir « Liens avec Brookfield », « Mode de placement — Blocage » et « Brookfield ».
Principales informations financieres historiques

Les tableaux qui suivent présentent les principales informations financiéres historiques de 1’Entreprise. Nous
avons préparé les états financiers de I’Entreprise conformément aux normes IFRS. Les investisseurs éventuels
devraient lire ces informations parallélement aux états financiers de 1’Entreprise figurant ailleurs dans le présent
prospectus et a I’information présentée a la rubrique « Rapport de gestion ». Les principales informations financiéres
historiques suivantes de 1’Entreprise ne constituent qu’un sommaire et ne sont pas nécessairement représentatives des
résultats des activités futures de I’Entreprise apres la conclusion des Opérations.

Les informations présentées ci-dessous représentent les principales informations financieres historiques
pour P’ensemble de I’Entreprise. A la conclusion des Opérations, la Société détiendra une participation
d’environ 40 % dans I’Entreprise.

Les informations financiéres historiques intermédiaires de I’Entreprise sont tirées des principales données des
états consolidés combinés intermédiaires résumés du résultat net et du résultat global non audités pour les trimestres
clos les 30 juin 2025 et 2024 et des principales données des états consolidés combinés intermédiaires résumés de la
situation financiére non audités au 30 juin 2025 et au 31 mars 2025 comprises dans les états financiers intermédiaires
en annexe du présent prospectus.
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Trimestres clos les 30 juin
(en M$) 2025 2024

Données tirées de I’état du résultat net et du résultat global

Produits 1041 $ 91,7 $
Bénéfice avant impoOt SUF 18 TESUIAL ..........cvoiiiiieiricc e 51,6 479
BENETICE NEL ...t b bbbttt 48,3 45,6
Mesures non conformes aux normes IFRS*
BATIA GJUSEE ...ttt bbb st b bbb e e bbbk ettt bt e 771 % 64,0 $
MAIGE DIULE BJUSTER ...ttt bbbt bbb ettt 95,9 82,4
Flux de trésorerie distribUBDIES ............ouiiiiiic e 46,6 49,7
Au 30 juin Au 31 mars
2025 2025

Données tirées de I’état de la situation financiére (a la fin de la période)

Immobilisations corporelles, montant net.. 8865 $ 8846 $
TOAl A€ PACHT ...ttt ettt bbbttt bbbt bbbt b bt et b e b ebens 1294,2 1430,2
DELE A ONQ LEIMNIE .....cviiiieicieti ettt bbbttt b bbbttt b et b et bbb e b et b b et st e s 12191 1208,1
Passifs fiNANCIErS NON COUTANTS..........ccueiviiuiiiiiietiee ittt ettt s beebeess e s et e sresbeeneessenbesreebesneas 12412 12312

Note

(1) Le BAIIA ajusté, la marge brute ajustée et les flux de trésorerie distribuables sont des mesures financiéres non conformes aux normes IFRS.
Se reporter a « Avis aux épargnants — Mesures non conformes aux normes IFRS » et & « Rapport de gestion — Mesures non conformes aux
normes IFRS utilisées par notre Entreprise » pour en savoir davantage sur chaque mesure financiere non conforme aux normes IFRS.

En examinant les informations qui précédent, il y a lieu de se reporter & ce qui suit : (i) les états financiers
intermédiaires; et (ii) les rubriques intitulées « Rapport de gestion » et « Facteurs de risque » du présent prospectus.

Les informations financiéres historiques annuelles de I’Entreprise sont tirées des principales données des états
consolidés combinés du résultat net et du résultat global pour les exercices clos les 31 mars 2025, 2024 et 2023 et des
principales données des états consolidés combinés de la situation financiére aux 31 mars 2025 et 2024 comprises dans
les états financiers annuels en annexe du présent prospectus.

Exercices clos les 31 mars

(en M$) 2025 2024 2023

Données tirées de I’état du résultat net et du résultat global

PrOBUITS ...ttt b bttt b ettt 4153 $ 3486 $ 278,0

Bénéfice avant impot SU 18 TESUITAL ..........cccoveuiiriiiceee e 198,8 249,3 47,1

BENETICE NMEL ...ttt 209,4 253,9 44,5
Mesures non conformes aux normes IFRS®

BATIA GJUSEE ...ttt bbbttt bbbt et b et e et bt 3388 $ 2442 % 152,6

Marge DIULE GJUSEEE ...ttt ettt 4124 318,7 229,1

Flux de trésorerie distribUabIES .............ccciiiiiiiiiiceee e 2345 177,0 95,0

Données tirées de I’état de la situation financiére (a la fin de la période)

Immobilisations corporelles, montant net 884,6 $ 8815 $

O T 71 I [ AT o SRR 1430,2 1331,0

DBt A 10NG LB ......viiiiteiiiet bbbttt bbbttt bbbttt 1208,1 464,7

Passifs fiNANCIErs NON COUTANTS..........cueiiirieiiiieeet ettt sr et e e e esaesteane s 1231,2 711,2
Note

(1). Le BAIIA ajusté, la marge brute ajustée et les flux de trésorerie distribuables sont des mesures financiéres non conformes aux normes IFRS.
Se reporter a « Avis aux épargnants — Mesures non conformes aux normes IFRS » et & « Rapport de gestion — Mesures non conformes aux
normes IFRS utilisées par notre Entreprise » pour en savoir davantage sur chaque mesure financiere non conforme aux normes IFRS.
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En examinant les informations qui précedent, il y a lieu de se reporter a ce qui suit : (i) les états financiers annuels;
et (ii) les rubriques intitulées « Rapport de gestion » et « Facteurs de risque » du présent prospectus.

Se reporter aux états financiers pro forma non audités de la Société au 30 juin 2025 et pour le trimestre clos a
cette date et I’exercice clos le 31 mars 2025 inclus ailleurs dans le présent prospectus pour de 1’information sur les
ajustements prévus des informations financiéres historiques relative a notre Entreprise présentées ci-dessus pour tenir
compte des Opérations.

Facteurs de risque

Un placement dans les actions de catégorie A comporte des risques considérables. Les épargnants éventuels
devraient examiner attentivement les facteurs de risque qui sont décrits ci-dessous et les autres renseignements qui
figurent ailleurs dans le présent prospectus avant de décider d’acheter des actions de catégorie A.

D’autres risques et incertitudes que la Société considére comme négligeables ou dont elle n’est pas au courant a
I’heure actuelle pourraient devenir des facteurs importants qui auront un effet sur sa situation financicre et ses résultats
d’exploitation futurs et ceux des sociétés en exploitation. Si I’un ou 1’autre des risques décrits ci-aprés ou d’autres
risques se matérialisaient, cela pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise, les perspectives, la
situation financiere, les résultats d’exploitation et les flux de trésorerie de la Société. Cela pourrait entrainer la baisse
du cours des actions de catégorie A et les épargnants pourraient perdre la totalité ou une partie de leur placement. Il
n’est pas garanti que les mesures de gestion des risques qui seront prises suffiront pour éviter les pertes futures dans
I’éventualité ou les risques décrits ci-aprés ou d’autres risques imprévus devaient se matérialiser. Le texte qui suit
décrit sommairement les risques principaux auxquels la Société et I’Entreprise sont exposées. Ces risques sont décrits
plus amplement a la rubrique « Facteurs de risque ».

e Risques inhérents a I’Entreprise et au secteur, y compris les risques liés aux ¢léments suivants :

e les effets d’'une conjoncture économique et des conditions de marché défavorables sur nos résultats
d’exploitation;

e le fait que nous sommes tributaires de 1’offre et de la demande suscitée par les produits que nous traitons;
e lesrisques et les dangers inhérents a I’exploitation et aux activités de stockage de gaz naturel;

e lesrépercussions des principales mesures de stabilisation ou de réduction des écarts saisonniers des prix
du gaz naturel sur la demande suscitée par nos services de stockage de gaz naturel,

e lamesure dans laquelle nous sommes exposés au risque lié a la valeur au marché des services de stockage
de gaz naturel.

e Risques liés a ’environnement et a la réglementation des services publics et autres, y compris les risques liés
aux éléments suivants :

o la possibilité que des changements se produisent dans la compétence actuellement exercée sur nos
installations par les organismes de réglementation ou que ces organismes modifient leurs politiques;

e ’ampleur et la complexité des réglements gouvernementaux;
e les obligations de conformité a la réglementation et d’obtention de permis;
o les lois et les réglements en matiére d’environnement, de santé et de sécurité;

e laréglementation de la sécurité et de 1’intégrité de nos installations de stockage.
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e Risques inhérents a notre situation financiere, y compris les risques liés aux éléments suivants :

e notre dette et la mesure dans laquelle les flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation seront
suffisants;

e les restrictions et les limitations prévues dans les conventions et autres documents qui régissent notre
dette;

e lerisque li¢ aux taux d’intérét applicables a notre dette a taux variable;
e lapossibilité que nous ayons a contracter beaucoup d’autres dettes, y compris des dettes garanties;

e la modification des lois et des réglements fiscaux applicables, I’imposition d’impdts supplémentaires, la
modification de nos taux d’imposition effectifs ou un avis de cotisation faisant suite a la vérification de
nos déclarations de revenus ou autres relevés fiscaux.

¢ Risques liés au présent placement, a la structure organisationnelle de Rockpoint et aux actions de catégorie A,
y compris les risques liés aux éléments suivants :

e e fait que Rockpoint est une société de portefeuille et que son seul élément d’actif important sera
constitué de ses participations dans les sociétés en exploitation;

e le fait que Rockpoint devra s’en remettre entiérement au conseil et a 1’équipe de direction de Swan GP,
a titre de commandité de la société en exploitation Swan, et au conseil de direction et & 1’équipe de
direction de la société en exploitation BIF, qui sont tous composés en majorité de personnes affiliées a
Brookfield, pour ce qui est de I’exploitation de 1I’Entreprise et de 1’échéancier et du montant des
distributions en especes versées a la Société par I’Entreprise;

o e fait que Brookfield et les membres de son groupe pourront faire concurrence a Rockpoint sans aucune
restriction aprés la réalisation des Opérations;

e les obligations qui découlent du fait d’étre une société cotée en bourse, y compris la conformité aux
obligations d’information prévues dans les lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres applicables;

e la possibilité que les contrdles internes ou les contrdles sur la communication de I’information de
Rockpoint ne lui permettent pas de se conformer aux obligations d’information qui lui incombent a titre
de société cotée en bourse.

Un placement dans les actions de catégorie A est spéculatif et comporte un degré de risque élevé. Les
épargnants éventuels devraient examiner attentivement les renseignements donnés a la rubrique « Facteurs de
risque » et les autres renseignements qui figurent dans le présent prospectus avant d’acheter des actions de
catégorie A.
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SOMMAIRE DU PLACEMENT

Le texte qui suit décrit sommairement les caractéristiques principales du présent placement et il est recommandé de le lire
conjointement avec les renseignements plus détaillés figurant ailleurs dans le présent prospectus.

Emetteur :
Symbole boursier proposé :

Placement :

Montant du placement :
Prix d’émission :

Option de surallocation :

Actions en circulation :

Emploi du produit :

Rockpoint Gas Storage Inc.
« RGSI »

32 000 000 d’actions de catégorie A nouvellement émises de la Société. Si I’option de
surallocation est levée intégralement, les actionnaires vendeurs vendront
4 800 000 actions de catégorie A.

Voir « Mode de placement ».
704 000 000 $ CA
22,00 $ CA par action de catégorie A

Les actionnaires vendeurs ont octroyé 1’option de surallocation aux preneurs fermes,
que ceux-ci peuvent lever a leur discrétion, a quelque moment que ce soit, en totalité
ou en partie, pendant la période de 30 jours suivant la date de cloture, en vue d’acheter,
au prix d’émission, un nombre d’actions de catégorie A pouvant aller jusqu’a
4 800 000 (soit 15 % du nombre d’actions de catégorie A faisant 1’objet du présent
prospectus avant la levée de l'option de surallocation) auprés des actionnaires
vendeurs, afin de couvrir les surallocations, le cas échéant, et a des fins de stabilisation
du marché.

Voir « Mode de placement ».

Au moment ou les Opérations seront réalisées, sans égard au fait que I’option de
surallocation ait été levée ou non, 53200000 actions de catégorie A et
79 800 000 actions de catégorie B seront en circulation et aucune action privilégiée ne
sera en circulation. Il est prévu que Brookfield, par I’intermédiaire de Brookfield
Infrastructure Holdings (Canada) Inc. et des actionnaires vendeurs, sera propriétaire
véritable d’environ 75,9 % du nombre total d’ Actions en circulation apres la réalisation
du présent placement (ou 72,3 % si I’option de surallocation est levée intégralement).

Voir « Description du capital-actions et des participations dans les sociétés en
exploitation ».

Le produit net que la Société tirera du présent placement est estimé a environ
659 200 000 $ CA, déduction faite de la commission des preneurs fermes et des frais
estimatifs relatifs au présent placement. Conformément a la convention de prise ferme,
les actionnaires vendeurs rembourseront & la Société les frais relatifs au présent
placement, y compris la commission des preneurs fermes.

La Société a I’intention d’affecter le produit qu’elle tirera du présent placement au
financement d’une partie du prix d’achat des participations dans les sociétés en
exploitation qui est payable aux actionnaires vendeurs en contrepartie d’environ 40 %
des participations dans les sociétés en exploitation qui seront acquises et a I’acquisition
de 40 % de la créance relative a Warwick (qui sera annulée par la suite), dans le cadre
de la restructuration.

Si I’option de surallocation est levée intégralement, le produit net que les actionnaires
vendeurs tireront du reclassement est estimé a environ 100 320 000 $ CA, déduction
faite de la commission des preneurs fermes. Les actionnaires vendeurs régleront la
commission des preneurs fermes qui est payable relativement au reclassement. La
Société ne tirera aucun produit du reclassement.

Voir « Emploi du produit » et « Mode de placement ».
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Actions de catégorie A :

Actions de catégorie B :

Politique en matiére de
dividendes :

Chaque action de catégorie A donne a son porteur le droit d’exprimer une voix par
action de catégorie A qu’il détient a toutes les assemblées des actionnaires, sauf les
assemblées auxquelles, ou a I’égard des questions sur lesquelles, seuls les porteurs
d’une autre catégorie d’actions ont le droit de voter séparément en tant que catégorie
conformément aux statuts ou en vertu de la loi. Sous réserve des droits des porteurs
d’une autre catégorie d’actions de la Société, chaque action de catégorie A donne & son
porteur le droit de toucher les dividendes ou les distributions déclarés par le conseil de
la Société sur les actions de catégorie A et de recevoir le reliquat des biens de la Société
en cas de liquidation ou de dissolution de cette derniére. Sauf disposition contraire des
statuts ou exigence contraire de la loi, les porteurs d’actions de catégorie A et les
porteurs d’actions de catégorie B votent ensemble en tant que catégorie unique. Voir
« Facteurs de risque — Brookfield peut décider de la maniére dont les droits de vote
rattachés a la majorité des Actions seront exercés et contrdler certaines décisions
relatives a la gestion et aux activités de Rockpoint. Les intéréts de Brookfield
pourraient entrer en conflit avec ceux des autres actionnaires. ».

Au moment ou les Opérations seront réalisées, 53 200 000 actions de catégorie A, soit
environ 40,0 % du nombre total d’Actions en circulation, seront en circulation. Il est
prévu que Brookfield, par I’intermédiaire des actionnaires vendeurs, sera propriétaire
véritable d’environ 39,8 % du nombre total d’actions de catégorie A en circulation
apres la réalisation du présent placement (ou 30,8 %, si ’option de surallocation est
levée intégralement).

Voir « Description du capital-actions et des participations dans les sociétés en
exploitation ».

Chaque action de catégorie B donne a son porteur le droit d’exprimer une voix par
action de catégorie B qu’il détient a toutes les assemblées des actionnaires, sauf les
assemblées auxquelles, ou a I’égard des questions sur lesquelles, seuls les porteurs
d’une autre catégorie d’actions ont le droit de voter séparément en tant que catégorie
conformément aux statuts ou en vertu de la loi. En régle générale, les porteurs d’actions
de catégorie B n’ont droit & aucun dividende ni & aucune autre distribution. Sous
réserve des droits des porteurs d’actions privilégiées de la Société en circulation a ce
moment-la et en priorité par rapport aux porteurs d’actions de catégorie A, les porteurs
des actions de catégorie B ont droit a la somme de 0,000001 $ CA par action de
catégorie B en cas de liquidation ou de dissolution de la Société. Les statuts renferment
des clauses de protection en cas d’offre publique d’achat qui imposent des restrictions
au transfert des actions de catégorie B dans certaines situations. Sauf disposition
contraire des statuts ou exigence contraire de la loi, les porteurs d’actions de
catégorie A et les porteurs d’actions de catégorie B votent ensemble en tant que
catégorie unique. Voir « Facteurs de risque — Brookfield peut décider de la maniere
dont les droits de vote rattachés a la majorité des Actions seront exercés et controler
certaines décisions relatives a la gestion et aux activités de Rockpoint. Les intéréts de
Brookfield pourraient entrer en conflit avec ceux des autres actionnaires. ».

Brookfield, par I’intermédiaire de Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc.,
sera propriétaire véritable de la totalité des actions de catégorie B en circulation aprés
la réalisation du présent placement.

Voir « Description du capital-actions et des participations dans les sociétés en
exploitation ».

La Société a actuellement I’intention d’adopter une politique en matiére de dividendes
aux termes de laquelle elle versera un dividende trimestriel dont le montant sera calculé
selon la tranche des flux de trésorerie distribuables des sociétés en exploitation qui lui
revient. La Société se propose actuellement de verser un dividende initial d’environ
0,22 $ par action de catégorie A (0,31 $ CA par action de catégorie A selon le cours du
change de 1,00$ CA =0,7168 $, soit le cours du change moyen de Bloomberg
le 7 octobre 2025) ou 0,88 $ par action de catégorie A (1,23 $ CA par action de
catégorie A selon le cours du change de 1,00 $ CA =0,7168 $, soit le cours du change
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Blocage :

moyen de Bloomberg le 7 octobre 2025) par année, ce qui correspond a un ratio de
versement de dividendes de 50 % a 60 % de la tranche des flux de trésorerie
distribuables des sociétés en exploitation qui lui revient. La Société entend verser son
premier dividende le 31 décembre 2025, puis de verser un dividende trimestriel par la
suite. La Société vise une croissance annuelle de son dividende de 3% a 5 %. Le
conseil de la Société pourrait décider de déclarer des dividendes en espéces sur les
actions de catégorie A, sous réserve des lois applicables et selon certains facteurs
comme [’échéancier et le montant des distributions que les sociétés en exploitation
auront déclarées et versées a la Société, la conjoncture économique, les frais, la
situation financiére, les résultats d’exploitation, la liquidité, les bénéfices, les
projections et les obligations juridiques de la Société, ainsi que les restrictions imposées
dans les ententes qui régissent sa dette, y compris les facilités de crédit. Les sociétés en
exploitation prévoient verser des dividendes a leurs associés ou a leurs membres, selon
le cas, y compris la Société, chaque trimestre, selon un montant suffisant pour permettre
a la Société de régler ses frais et de verser des dividendes. Les sociétés en exploitation
ont adopté un taux de versement de dividendes cible durable allant de 50 % a 60 % de
leurs flux de trésorerie distribuables respectifs (dont une tranche d’environ 40 % serait
versée a la Société). Le taux de versement de dividendes cible des sociétés en
exploitation est fondé sur I’hypothése que 1’Entreprise versera des dividendes annuels
totaux allant de 110 M$ & 120 M$ (dont une tranche d’environ 40 % serait versée a la
Société). Une fois que la Société aura versé son premier dividende a ses actionnaires,
si une sociéte en exploitation verse une distribution en espéces, et au moment ou elle
le fera, la Société prévoit que le conseil de la Société déclarera et versera un dividende
en espéces correspondant sur les actions de catégorie A.

Le taux de versement de dividendes cible durable des sociétés en exploitation, qui
correspond a une proportion de 50 % a 60 % de leurs flux de trésorerie distribuables
respectifs, a été établi selon 1’évaluation que nous faisons de la situation actuelle de
I’Entreprise et de la conjoncture du marché. Nous prévoyons que les distributions
provenant des sociétés en exploitation augmenteront en fonction de la croissance
prévue de nos flux de trésorerie distribuables.

La Société devra compter uniquement sur les distributions déclarées et versées par les
conseils des sociétés en exploitation pour obtenir les liquidités nécessaires pour régler
ses frais et verser des dividendes aux porteurs d’actions de catégorie A. Toutefois,
chaque société en exploitation s’est engagée a faire des efforts raisonnables sur le plan
commercial pour faire des distributions proportionnelles d’un montant suffisant pour
permettre a la Société de s’acquitter de I’impdt sur le revenu qu’elle est tenue de payer
relativement a la part du bénéfice de la société en exploitation en question qui lui est
attribuable. En outre, les modifications de la politique de gestion financiére qui
énoncent le taux de versement de dividendes cible durable adopté par les sociétés en
exploitation devront étre approuvées par les conseils des sociétés en exploitation. Ces
conseils se composent entierement d’administrateurs de la Société, dont la majorité
sont affiliés a Brookfield. Voir « Liens avec Brookfield — Les Opérations » et
« Facteurs de risque — Rockpoint est une société de portefeuille dont le seul élément
d’actif important aprés la réalisation des Opérations sera ses participations dans les
sociétés en exploitation. Par conséquent, la Société devra compter uniquement sur les
distributions que lui verseront les sociétés en exploitation pour financer ses frais et le
versement de dividendes. ».

Il reviendra au conseil de la Société de prendre la décision de verser des dividendes a
I’avenir, a sa discrétion, mais il n’est pas garanti que quelque dividende que ce soit sera
déclaré et versé.

Voir « Politique en matiére de dividendes ».

Sauf dans le cadre des Opérations, la Société s’est engagée dans la convention de prise
ferme a ne pas, sous réserve de certaines exceptions, au cours de la période de 180 jours
suivant la date de cldture, directement ou indirectement, sans le consentement écrit
préalable des chefs de file, agissant pour le compte des preneurs fermes, étant entendu
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Droit d’échange :

que les chefs de file ne peuvent refuser de donner leur consentement sans motif
raisonnable, émettre, dans le cas de la Société, et vendre (ou ordonner que soient
vendus), dans le cas des administrateurs et des hauts dirigeants de la Société, ou placer
des actions de catégorie A ou d’autres titres de participation de la Société ou d’autres
titres pouvant étre convertis en actions de catégorie A ou en d’autres titres de
participation de la Société ou échangés, levés ou exercés contre de telles actions ou de
tels titres, préter, transférer, céder ou aliéner d’une autre maniére de telles actions ou
de tels titres ou octroyer ou vendre une option, un bon de souscription ou un autre droit
permettant d’acheter de telles actions ou de tels titres, dans le cadre d’un appel public
a I’épargne ou d’un placement privé ou d’une autre opération, ni s’engager a faire I’une
ou I’autre de ces choses ou annoncer publiquement son intention de le faire, et elle fera
des efforts raisonnables sur le plan commercial afin que chacun de ses administrateurs
et de ses hauts dirigeants qui détiennent des actions de catégorie A immédiatement
apres la cl6ture prennent les mémes engagements.

En outre, les actionnaires vendeurs se sont engagés a ne pas, sauf dans le cadre du
reclassement, au cours de la période de 180 jours suivant la date de cl6ture, directement
ou indirectement, sans le consentement écrit préalable des chefs de file, agissant pour
le compte des preneurs fermes, étant entendu que les chefs de file ne peuvent refuser
de donner leur consentement sans motif raisonnable, vendre (ou ordonner que soient
vendues) ou placer I’une ou I’autre de leurs Actions, préter, transférer, céder, mettre en
gage ou aliéner d’une autre maniere de telles actions ou octroyer ou vendre une option,
un bon de souscription ou un autre droit permettant d’acheter de telles actions, sous
réserve de certaines exceptions.

Voir « Mode de placement — Blocage ».

Conformément a la convention d’échange, sous réserve de certaines restrictions,
Brookfield (et ses cessionnaires autorisés (hormis la Société)) a le droit (le « droit
d’échange »), au moment ou elle choisira de I’exercer, de faire en sorte que la Société
acquiére la totalité ou une partie de ses participations dans les sociétés en exploitation
(et de faire annuler le nombre d’actions de catégorie B détenues par Brookfield qui
correspond au nombre de participations dans les sociétés en exploitation remises) en
contrepartie, au choix de la Société (avec I’approbation de la majorité des
administrateurs sans conflit d’intéréts), (i) d’actions de catégorie A, selon un ratio
d’échange de une action de catégorie A contre chaque participation dans les sociétés
en exploitation (le « ratio d’échange »), sous réserve des rajustements effectués pour
tenir compte des fractionnements, des regroupements et des reclassements d’actions et
d’autres opérations similaires, (ii) d’une somme en espéces qui correspond a la somme
payable relativement au choix de paiement en especes de ces actions de catégorie A
qui pourraient sinon étre émises a Brookfield dans le cadre de I’exercice de son droit
d’échange ou (iii) d’une combinaison de (i) et de (ii). Si Brookfield échange des
participations dans les sociétés en exploitation dans le cadre de I’exercice du droit
d’échange, un nombre des actions de catégorie B correspondant au nombre de ces
participations seront annulées.

La convention d’échange stipule que Brookfield ne pourra exercer le droit d’échange
(i) pendant la période de 12 mois suivant la date de cléture et (ii) & aucun moment si le
changement dans la proportion selon laquelle Brookfield, d’une part, et Rockpoint,
d’autre part, sont propriétaires des sociétés en exploitation, ou exercent un controle sur
I’exploitation de celles-ci, devait entrainer un changement de contrdle des filiales en
exploitation Lodi ou Wild Goose aux fins de 1’obtention des permis d’exploitation
délivrés par la CPUC, a moins que I’approbation de la CPUC n’ait été obtenue au
préalable.
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La convention d’échange renferme des dispositions liant effectivement (i) chaque
action de la société en exploitation BIF a une part de la société en exploitation Swan
correspondante, et vice versa, (ii) chacune des participations dans les sociétés en
exploitation détenues par la Société a une action de catégorie A et (iii) chacune des
participations dans les sociétés en exploitation détenues par Brookfield a une action de
catégorie B. Aucune action de catégorie B ne peut étre transférée sans que le nombre
correspondant de participations dans les sociétés en exploitation soit transféré, et vice
versa.

Pour obtenir de plus amples renseignements, voir « Liens avec Brookfield —
Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention d’échange ».
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FACTEURS DE RISQUE

Un placement dans les actions de catégorie A comporte des risques considérables. Les épargnants éventuels devraient
examiner attentivement les facteurs de risque qui sont décrits ci-dessous et les autres renseignements qui figurent ailleurs dans
le présent prospectus avant de décider d’acheter des actions de catégorie A.

D’autres risques et incertitudes que la Société considére comme négligeables ou dont elle n’est pas au courant a I’heure
actuelle pourraient devenir des facteurs importants qui auront un effet sur sa situation financiére et ses résultats d’exploitation
futurs et ceux des sociétés en exploitation. Si I’un ou ’autre des risques décrits ci-aprés ou d’autres risques se matérialisaient,
cela pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise, les perspectives, la situation financiére, les résultats
d’exploitation et les flux de trésorerie de la Société. Cela pourrait entrainer la baisse du cours des actions de catégorie A et les
épargnants pourraient perdre la totalité ou une partie de leur placement. Il n’est pas garanti que les mesures de gestion des
risques qui seront prises suffiront pour éviter les pertes futures dans I’éventualité ou les risques décrits ci-aprés ou d’autres
risques imprévus devaient se matérialiser. Voir également « Avis aux épargnants — Information prospective ».

Risques inhérents a nos activités et au secteur

Nos résultats d’exploitation pourraient subir Ieffet défavorable d’une conjoncture économique et de conditions de marché
défavorables.

Des conditions défavorables, comme un ralentissement général de I’économie mondiale, américaine ou canadienne, un
climat d’incertitude et de volatilité sur les marchés des capitaux, ou ’inflation et la hausse des taux d’intérét, pourraient avoir
un effet défavorable important sur nos résultats d’exploitation. Par exemple, le ralentissement économique mondial provoqué
par la pandémie de coronavirus de 2020 a eu des répercussions sur de nombreux secteurs d’activité, notamment le secteur du
gaz naturel ainsi que des segments particuliers de ce secteur et les marchés sur lesquels nous exergons nos activités, ce qui a
fait baisser la demande suscitée par le gaz naturel. En outre, la pression inflationniste exercée ces dernieres années a eu pour
effet d’augmenter nos frais d’exploitation et le colit de nos projets ainsi que nos taux d’intérét. Plus récemment, un climat
d’incertitude et de volatilité s’est installé sur le marché en raison des changements qui se sont produits dans les politiques
commerciales, économiques et autres des Etats-Unis et d’autres pays a la suite du récent changement de gouvernement aux
Etats-Unis, et la situation pourrait perdurer.

En outre, I’incertitude sur le plan économique qui régne dans une ou plusieurs des régions géographiques ou nous, nos
expéditeurs ou nos clients exercons nos activités ou 1’évolution de la conjoncture économique dans ces régions pourrait avoir
une incidence sur les résultats d’exploitation que nous réalisons dans ces régions. Si le prix des produits de base demeure
défavorable ou volatil ou si des changements défavorables se produisent sur les marchés auxquels un produit de base donné est
destiné, cela pourrait également avoir une incidence défavorable sur bon nombre de nos clients et les empécher de remplir leurs
obligations envers nous. Voir « — Nous sommes exposés au risque lié a la solvabilité de nos clients et de nos contreparties et,
si I’un ou I’autre de nos clients ou de nos contreparties principaux devait se trouver en défaut de paiement ou d’exécution de
ses obligations, cela pourrait avoir un effet défavorable sur nos résultats financiers. ».

Si la conjoncture économique ou les conditions de marché (y compris la volatilité sur les marchés des produits de base) a
I’échelle mondiale, aux Etats-Unis, au Canada ou sur d’autres marchés clés devaient devenir plus volatiles ou se détériorer,
cela pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

L’Entreprise est tributaire de ’offre et de la demande de nos produits.

Nos activités de stockage de gaz naturel sont en partie tributaires du fait que la production de gaz naturel se poursuit dans
les régions géographiques que nous servons. Si les réserves de gaz ne sont pas comblées, la production diminuera au fur et a
mesure de I’épuisement des réserves, ce qui pourrait faire augmenter les frais de production. Les producteurs qui exercent leurs
activités dans les régions que nous servons pourraient ne pas réussir a faire de ’exploration en vue de trouver des réserves
supplémentaires et a les développer ou le colt de ces travaux pourrait ne plus étre avantageux. Le prix des produits de base et
les mesures d’incitation fiscale pourraient changer de maniére a ne plus inciter les producteurs a faire de 1’exploration en vue
de trouver des réserves supplémentaires et a les développer, a exploiter des réserves marginales existantes ou a renouveler les
contrats de transport a I’échéance. La diminution de I’offre ou de la demande de gaz naturel pourrait avoir un effet défavorable
important sur I"utilisation qui est faite de nos installations de stockage et de nos services de stockage.

Les conditions qui caractérisent le secteur du gaz naturel dans son ensemble, notamment le déclin ou la faiblesse soutenue
du prix des produits de base, les perturbations de I’offre ou 1’augmentation des frais de développement ou de production,
pourraient entrainer un ralentissement de 1’approvisionnement de nos installations de stockage. De méme, la diminution
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soutenue de la demande d’hydrocarbures ou des changements dans le contexte réglementaire ou dans les politiques
gouvernementales applicables, notamment en ce qui concerne les changements climatiques ou d’autres préoccupations d’ordre
environnemental, pourraient avoir un effet défavorable sur I’offre de gaz naturel et d’autres produits en général.

Chacun des facteurs relatifs a ’offre et 4 la demande mentionnés ci-dessus pourrait avoir un effet défavorable sur
I’Entreprise, directement, ainsi que sur nos clients, ce qui a son tour pourrait compromettre les possibilités que nous avons de
conclure de nouveaux contrats de stockage de gaz naturel ou de renouveler les contrats existants ou empécher nos clients de
remplir leurs engagements contractuels. Voir « — Nous sommes exposés au risque lié a la solvabilité de nos clients et de nos
contreparties et, si I’un ou I’autre de nos clients ou de nos contreparties principaux devait se trouver en défaut de paiement ou
d’exécution de ses obligations, cela pourrait avoir un effet défavorable sur nos résultats financiers. ». En outre, ces circonstances
défavorables pourraient aggraver les effets néfastes découlant de perturbations économiques plus profondes. Voir « — Nos
résultats d’exploitation pourraient subir 1’effet défavorable d’une conjoncture économique et de conditions de marché
défavorables. ».

Nous ne pouvons prédire I’effet qu’auront la conjoncture économique future, les mesures d’économie de carburant, les
exigences relatives aux sources de carburant de rechange, la réglementation gouvernementale, y compris en ce qui concerne
les changements climatiques, les mesures d’incitation fiscale ou les percées technologiques sur le plan des dispositifs
d’économie de carburant et de production d’énergie, ce qui, dans tous les cas, pourrait réduire la production ou la demande de
nos produits.

Nos activités comportent des risques et des dangers inhérents a I’exploitation qui pourraient entrainer leur interruption
prolongée et ainsi avoir un effet défavorable sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Nos activités d’exploitation comportent de nombreux dangers inhérents au stockage du gaz naturel, y compris, sans
s’y limiter, les suivants :

o des rendements négatifs imprévus de nos réservoirs de stockage, y compris la migration du gaz, qui pourraient nous
empécher d’atteindre les niveaux d’exploitation prévus ou attendus ou de respecter nos engagements contractuels
envers nos clients;

o des probléemes d’équipement imprévus affectant nos installations et les gazoducs qui y sont reli€s;

o e fait que les systémes ou processus d’information et de contrdle ne fonctionnent pas bien, subissent des pannes ou
soient compromis;

e I’endommagement des installations de stockage et de 1’équipement connexe a la suite de tempétes de neige, de pluie
ou de verglas, d’inondations, de tremblements de terre, d’incendies, de conditions climatiques extrémes, d’autres
catastrophes naturelles ou d’actes de terrorisme (voir « —Les tempétes de neige, de pluie ou de verglas, les
tremblements de terre, les inondations et les autres catastrophes naturelles, ainsi que les risques physiques que posent

les changements climatiques, pourraient avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats
d’exploitation et notre situation financiére. »);

e les fuites ou autres pertes de gaz naturel résultant du mauvais fonctionnement de 1’équipement ou des installations;
e les éruptions (fuites de gaz naturel incontr6lées émanant d’un puits), les incendies et les explosions;

e leserreurs humaines;

o les conflits ou arréts de travail;

e les différends avec les propriétaires d’installations interconnectées et les transporteurs;

la pollution environnementale ou le rejet de substances toxiques ou dangereuses dans 1’environnement.

Ces risques sont susceptibles d’entrainer des pertes considérables attribuables a la violation de nos engagements
contractuels, aux lésions corporelles ou aux déces, a I’endommagement et la destruction de biens, de ressources naturelles et
de piéces d’équipement, a la pollution ou a d’autres dommages environnementaux, et pourraient donner lieu a la réduction ou
a la suspension de nos activités d’exploitation, ce qui pourrait également entrainer des pertes financiéres considérables,
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y compris la perte de produits et de flux de trésorerie dans la mesure ou un incident entrainerait une interruption de service. En
outre, les interruptions ou les perturbations des activités d’exploitation, les défaillances mécaniques, les mesures erronées ou
d’autres actions, omissions ou erreurs pourraient donner lieu a des frais considérables, entrainer la perte de produits, porter
atteinte a la réputation, entrainer I’imposition d’amendes ou de pénalités par les organismes de réglementation et engager notre
responsabilité civile ou pénale. Pour ce qui est des installations de stockage qui sont situées a proximité de régions a forte
densité de population, y compris les zones résidentielles, les centres commerciaux, les sites industriels et d’autres lieux de
rassemblement, le montant des dommages résultant de ces risques pourrait étre plus élevé.

Si le prix du gaz naturel se stabilise pendant une période prolongée, cela pourrait avoir un effet défavorable sur la demande
suscitée par nos services de stockage de gaz naturel ou sur la réduction des écarts saisonniers.

Les entreprises de stockage de gaz peuvent bénéficier de la volatilité ainsi que de la saisonnalité des prix du gaz naturel,
ce qui a une incidence sur la demande suscitée par les services et sur les tarifs qui peuvent étre facturés en contrepartie de ces
services. Si les écarts saisonniers ou la volatilité des prix restent faibles pendant une période prolongée, la demande suscitée
par les services de stockage et le prix auquel nous pourrons facturer ces services pourraient diminuer, s’établissant méme en
deca des frais d’exploitation des installations de stockage, ce qui nous pourrait nous forcer a fermer une partie ou la totalité
d’une installation. La baisse soutenue du prix que nous pouvons facturer ou la fermeture d’une partie ou de la totalité d’une
installation pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation
financiére.

La capacité et I’interconnectivité des réseaux de gazoducs se sont accrues au fil du temps, ce qui a eu pour effet d’atténuer
les écarts de prix entre les régions géographiques. Si les écarts de prix saisonniers ou les écarts de prix historiques sur le marché
a terme du gaz naturel devaient diminuer de facon notable, cela pourrait réduire nos marges d’exploitation et se répercuter
davantage sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

La mesure dans laquelle nous sommes exposés au risque lié a la valeur au marché des services de stockage de gaz naturel
pourrait avoir un effet défavorable sur I’Entreprise.

Au fur et @ mesure que différentes parties du portefeuille de contrats de stockage de gaz naturel que nous avons conclus
avec des tiers approchent du moment ou elles doivent étre remplacées ou renouvelées, et qu’une certaine capacité se libére en
conséquence, la situation défavorable qui pourrait exister sur le marché est susceptible de nous empécher de remplacer ou de
renouveler ces contrats, ou de le faire a des conditions qui nous sont favorables. La valeur au marché de notre capacité de
stockage, que nous réalisons gréace a la plus-value que les clients sont disposés a payer aux termes de contrats d’achat ferme ou
aux possibilités qui découlent de nos contrats de stockage a court terme ou de nos opérations d’optimisation, pourrait subir
I’effet défavorable d’un certain nombre de facteurs indépendants de notre volonté, dont les suivants :

e un changement important dans les écarts de prix au fil du temps sur le marché a terme du gaz naturel, y compris la
différence entre les prix pratiqués en hiver et en été, parfois appelée écart saisonnier, attribuable aux changements, ou
aux changements percus, dans les aspects fondamentaux de 1’offre et de la demande;

o lafaiblesse et la volatilité soutenues du prix du gaz naturel et la volatilité des prix (voir « — Si le prix du gaz naturel
se stabilise pendant une période prolongée, cela pourrait avoir un effet défavorable sur la demande suscitée par nos
services de stockage de gaz naturel ou sur la réduction des écarts saisonniers. »);

o labaisse de la demande suscitée par les services de stockage de gaz naturel sur les marchés que nous servons;

e Dintensification de la concurrence suscitée par les services de stockage du gaz naturel sur les marchés que nous
Servons;

e |’augmentation des taux d’intérét qui a pour effet d’accroitre le cotit de détention des installations dont nous sommes
propriétaires et de diminuer les tarifs fixés dans les contrats que nous concluons avec nos clients.

Si le marché du stockage de gaz naturel devait fléchir sur une longue période, y compris en raison de 1’un ou ’autre des
facteurs mentionnés ci-dessus, cela pourrait nous empécher de renégocier ou de remplacer un certain nombre de nos contrats
d’achat ferme & leur expiration selon des modalités que nous jugeons acceptables, ce qui laisserait plus de capacité disponible
pour générer une plus-value aux termes de contrats de stockage a court terme ou d’opérations d’optimisation, qui sont, de par
leur nature, a plus court terme. La valeur des contrats de stockage a court terme et des opérations d’optimisation pourrait étre
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touchée par les mémes facteurs, et les conditions du marché pourraient se détériorer davantage avant que ces stratégies puissent
porter fruit.

En outre, nos activités et notre actif sont axés sur le secteur du stockage de gaz naturel. Par conséquent, si des événements
défavorables, y compris 1'un ou I’autre des facteurs propres au secteur qui sont mentionnés ci-dessus, devaient se produire, cela
pourrait avoir un effet plus néfaste sur 1’Entreprise, ainsi que sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére, que
si nos activités étaient plus diversifiées.

Si nous n’avons plus acceés aux gazoducs de tiers qui sont interconnectés a nos installations ou si le coiit de leur utilisation
devait augmenter, cela pourrait avoir un effet défavorable sur I’Entreprise.

Nous sommes tributaires des gazoducs des tiers qui nous offrent des options de livraison en provenance et a destination de
nos installations de stockage, pour notre compte et pour celui de nos clients. Comme nous ne sommes pas propriétaires de ces
gazoducs, nous n’avons aucun contrdle sur la mesure dans laquelle nous pourrons toujours y avoir recours. Nous pourrions
cesser d’y avoir acces pour un certain nombre de raisons, y compris, sans s’y limiter, en raison de ’exécution d’essais ou de
travaux d’entretien, de la réparation de conduites, de la réduction de la pression d’utilisation et du manque de capacité
d’exploitation ou de la diminution des quantités regues ou livrées en résultant. Il est aussi possible que la connexion de ces
gazoducs avec nos installations soit perturbée. L’installation Wild Goose est reliée a des gazoducs de tiers par deux gazoducs
d’interconnexion, I’installation Lodi, par trois gazoducs d’interconnexion, I’installation Warwick, par un gazoduc
d’interconnexion, et le carrefour AECO HubM®, par deux gazoducs d’interconnexion. En raison du nombre limité
d’interconnexions avec nos installations, si I’une de ces interconnexions devait étre perturbée, cela pourrait nous empécher, ou
empécher nos clients, de livrer ou de recevoir du gaz naturel. Si les frais d’utilisation de ces gazoducs de tiers que nous-mémes
ou nos clients devons payer augmentaient de maniere appréciable, cela pourrait avoir un effet défavorable important sur
I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiere.

De plus, la capacité des gazoducs dont nous sommes tributaires pourrait étre limitée. Par exemple, dans des régions comme
I’ouest et le nord-ouest de I’ Alberta, la production de gaz naturel dépasse souvent la capacité offerte par les gazoducs du réseau
de NGTL, ce qui entraine des restrictions d’acces. Bien que des projets d’entretien et d’agrandissement aient été entrepris sur
le réseau de NGTL en vue de résoudre ce probleme, I’exécution des travaux a limité temporairement la quantité de gaz circulant
dans certaines parties du réseau de NGTL pour des raisons de sécurité. Si nous ne pouvons plus compter sur les gazoducs de
tiers, que ce soit en totalité ou en partie, nous pourrions avoir de la difficulté a exercer nos activités, ce qui aurait un effet
défavorable sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére. L’interruption prolongée ou permanente de 1’une ou
I’autre des interconnexions principales entre les gazoducs et nos installations de stockage pourrait également avoir un effet
défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Le débit des gazoducs dont nous sommes tributaires pourrait également diminuer en fonction de la conjoncture
économique. A long terme, I’Entreprise sera tributaire, en partie, de la demande suscitée par le pétrole brut, le gaz naturel et
les produits pétroliers raffinés dans les régions géographiques ou ces produits sont livrés par gazoduc, ainsi que de la mesure
dans laquelle les expéditeurs qui ont le droit d’utiliser ceux-ci peuvent, et souhaitent, répondre a cette demande. Si I’un ou
I’autre de ces gazoducs ou 1’une ou I’autre de ces installations intermédiaires ne peut plus recevoir, transporter ou traiter le gaz
naturel, ou si les volumes de gaz que nous soutirons n’ont pas la qualité exigée (par exemple, le point de rosée et la température
des hydrocarbures et leur teneur en matiéres étrangéres, y compris 1’eau, le soufre, le dioxyde de carbone et le sulfure
d’hydrogéne) par ces gazoducs ou ces installations, cela pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur
nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Nous ne sommes pas propriétaires de certains réservoirs que nous utilisons comme installations de stockage ou de certains
des terrains sur lesquels ils se trouvent. Nous exploitons ces réservoirs de stockage aux termes de divers types de baux, de
servitudes et d’autres ententes relatives aux droits d’accés, et les droits que nous conférent ceux-ci sont habituellement
valides uniquement tant que nous payons un loyer ou, dans certains cas, des redevances minimales, et ils pourraient étre
viciés.

Les droits que nous conférent les servitudes, les baux et les autres ententes relatives aux droits d’acces qui visent nos
installations et nos réservoirs demeurent valides tant que nous exercons des activités de stockage et que nous payons les droits
d’utilisation a nos concédants, ou le loyer au bailleur. Si nous ne sommes pas en mesure de payer le loyer ou les redevances
minimales, selon le cas, de maniére a ce que ces servitudes et ces baux demeurent en régle ou si nous violons certaines modalités
des ententes relatives aux droits d’accés a ces installations, nous pourrions perdre le titre sur celles-ci ou les autres droits de
stockage de gaz naturel qui les sous-tendent.
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En outre, le titre de propriété de certains de nos biens immobiliers pourrait étre entaché par un vice qui, sans que cela ait
jamais eu d’effet important sur la propriété ou I’exploitation de nos installations, pourrait inciter un tiers a faire une réclamation
a I’égard de celles-ci. Dans un cas comme dans ’autre, nous pourrions devoir consacrer beaucoup de temps et de ressources
aux démarches requises pour recouvrer les droits perdus ou remédier aux vices de titres. En ce qui concerne bon nombre de
nos installations, nous n’avons pas fait d’examen complet de leurs titres de propriété au moment ou nous les avons acquises,
ce qui n’est d’ailleurs pas courant dans le secteur, et nous ne pouvons donc pas confirmer qu’aucune réclamation ne sera faite
a leur égard. De plus, nous pourrions devoir exercer notre pouvoir d’expropriation dans la mesure ou cela est possible ou
applicable. La procédure d’expropriation est une procédure contradictoire, dont I’issue est par conséquent difficile a prévoir, et
I’indemnité que nous pourrions devoir verser aux parties dont nous exproprions les droits pourrait étre appréciable, ce qui
pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

En outre, lorsque nous achetons ou louons des terrains aux fins de I’exercice de nos activités d’exploitation, nous
n’acquérons pas toujours les droits miniers sur les terrains adjacents. Des tiers pourraient avoir le droit d’extraire des minéraux
ou d’exercer des activités a proximité des terrains dont nous sommes propriétaires ou que nous louons, ce qui pourrait perturber
nos activités d’exploitation, notamment en provoquant une migration de gaz, ou causer d’autres dommages a nos installations.
De plus, des différends ou des poursuites judiciaires pourraient nous opposer aux titulaires de redevances ou a d’autres
exploitants. Chacun de ces facteurs pourrait avoir un effet défavorable important sur 1’Entreprise et sur nos résultats
d’exploitation et notre situation financiére.

Nous louons la majorité des terrains sur lesquels nous exergons nos activités, ce qui pourrait entrainer des perturbations,
faire augmenter les frais ou réduire nos produits et donner lieu a des différends avec les propriétaires fonciers si les baux
dont ils font ’objet devaient étre résiliés, ne pas étre renouvelés ou prévoir des modalités défavorables.

Nous ne sommes pas propriétaires de tous les terrains sur lesquels nos installations sont situées et il est donc possible que
les baux que nous avons conclus a leur égard soient résiliés, ne soient pas renouvelés ou prévoient des modalités défavorables.
Cela pourrait perturber nos activités, augmenter nos frais ou réduire nos produits. En outre, ces baux pourraient nous exposer
a des différends ou & des poursuites judiciaires. Chacun de ces facteurs pourrait avoir un effet défavorable important sur
I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Nos opérations d’optimisation exclusives pourraient entrainer la volatilité de nos résultats financiers et de nos flux de
trésorerie.

Lorsque les conditions du marché sont propices, nous achetons du gaz naturel dans le cadre d’opérations de couverture des
risques économiques et le stockons grace a la capacité disponible dans nos installations de stockage. Ces opérations nous
permettent d’obtenir des marges plus élevées que celles que nous pourrions obtenir en concluant des contrats avec des tiers a
ce moment-la. Néanmoins, ces opérations pourraient ne pas nous permettre de gérer ou d’éliminer les risques de la maniére
prévue ou envisagée si les conditions différent de celles qui étaient présumées ou prévues au moment ou elles ont été amorcées,
y compris celles qui sont liées & la demande, aux prix, a la volatilité, aux corrélations entre les marches, a la disponibilité des
installations de production, aux perturbations imprévues sur les marchés et aux conditions climatiques. En outre, une variation
notable du prix du gaz naturel pourrait nous obliger, pour couvrir les pertes éventuelles, a donner une garantie d’un montant
supérieur aux liquidités dont nous disposons a ce moment-13a, ce qui pourrait nous obliger a liquider des biens a des conditions
défavorables. Etant donné I’incertitude inhérente aux attentes ou aux prévisions quant au marché, la situation qui existera sur
le marché au moment pertinent pourrait étre sensiblement différente de celle a laquelle nous nous attendions, ce qui pourrait
avoir un effet défavorable important sur les résultats de nos opérations d’optimisation exclusives.

En hiver, lorsque le prix du gaz tombe en deca du prix a terme fixé pour 1’été suivant, nous pourrions reporter le soutirage
de gaz des installations visées par nos opérations d’optimisation exclusives a I’exercice suivant afin de réduire nos frais
d’exploitation et accroitre notre marge et la valeur économique, sans égard a la période au cours de laquelle les produits ont été
réalisés. Cela pourrait entrainer le report des bénéfices réalisés et des flux de trésorerie d’un exercice a ’autre et provoquer la
volatilité¢ de nos résultats d’exploitation et de nos flux de trésorerie.

Outre ce qui précede, si le prix du gaz naturel devait chuter, la valeur de nos opérations de couverture des risques
économiques augmentera et la valeur des installations visées par les opérations d’optimisation exclusives sous-jacentes a ces
opérations de couverture diminuera dans la mesure ou elle est reportée sur les exercices futurs. Si les gains de couverture sont
comptabilisés au cours d’un exercice donné et que de nouvelles opérations de couverture de moindre valeur sont comptabilisées
au cours de périodes futures, la valeur au marché estimative du reste de nos installations pourrait étre inférieure a leur codt
comptable, ce qui pourrait nous obliger a ajuster la valeur comptable des installations dont nous avons la propriété exclusive.

44



Nos politiques de gestion des risques ne peuvent suffire a éliminer tous les risques liés au prix des produits de base. En
outre, la violation de ces politiques pourrait entrainer des pertes financieres considérables.

Bien que nos politiques aient été congues de maniére a minimiser les risques liés au prix des produits de base, il existe
toujours un certain degré de risque en raison des fluctuations imprévues des conditions du marché. Nous avons mis en place
des systemes de gestion des risques destinés a quantifier et a gérer les risques, y compris le risque lié au prix des produits de
base et le risque de corrélation. Nous contrdlons 1’exécution des processus et des méthodes qui ont pour but d’empécher la
réalisation d’opérations non autorisées et de maintenir 1’équilibre entre les achats et les ventes futures et les engagements de
livraison. Toutefois, ces mesures pourraient ne pas nous permettre de détecter et d’empécher la violation de nos politiques et
de nos méthodes de gestion des risques dans tous les cas, en particulier en cas de tromperie ou d’un autre type de faute
intentionnelle. Il n’est pas garanti que nos méthodes ou nos activités de gestion des risques nous permettront d’éviter des pertes
qui pourraient avoir un effet défavorable sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

La réglementation des produits dérivés pourrait avoir des conséquences sur la mesure dans laquelle nous pouvons couvrir
les risques inhérents a I’Entreprise et sur le coiit de nos opérations de couverture.

Nous avons recours a des produits dérivés sur le marché hors cote pour couvrir le risque lié aux produits de base et, dans
une moindre mesure, le risque de change, le risque lié aux taux d’intérét et le risque 1ié a la fluctuation du prix de I’électricité
auxquels nous sommes exposés. Le marché des produits dérivés hors cote et les entités, dont nous faisons partie, qui y
participent sont régis par la Commaodity Futures Trading Commission des Etats-Unis, la Securities and Exchange Commission
des Etats-Unis et d’autres organismes de réglementation américains et canadiens, ainsi que par les lois applicables, notamment
la loi intitulée Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (la « loi Dodd-Frank »).

Bien que ces régles et ces réglements n’aient pas eu d’effet notable sur I’Entreprise ou sur nos opérations de couverture a
ce jour, les nouvelles lois et les nouveaux réglements qui pourraient étre adoptés pourraient contribuer a augmenter
considérablement le coQt des contrats sur produits derivés, modifier sensiblement les modalités de ces contrats, réduire la
mesure dans laquelle il est possible de recourir aux produits dérivés pour nous protéger contre les risques auxquels nous sommes
exposés et réduire la mesure dans laquelle nous pouvons monétiser ou restructurer nos contrats sur produits dérives en cours.
Si, en conséquence, nous devions avoir moins recours aux produits dérivés, cela pourrait accroitre la volatilité de nos resultats
d’exploitation et réduire la prévisibilité de nos flux de trésorerie. Enfin, la loi Dodd-Frank a été adoptée, en partie, en vue de
réduire la volatilité du prix du gaz naturel, que certains législateurs américains attribuaient aux opérations spéculatives sur
produits dérivés et instruments sur produits de base liés au gaz naturel. S’il devait en résulter une baisse du prix des produits
de base, cela pourrait avoir un effet défavorable sur nos produits. Chacune de ces conséquences pourrait avoir un effet
défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Nous sommes exposés a une vive concurrence qui pourrait faire diminuer notre part du marché, ce qui aurait un effet
défavorable sur I’Entreprise.

Le stockage du gaz naturel est un secteur d’activité concurrentiel. Les activités de nos concurrents pourraient avoir un effet
défavorable sur la mesure dans laquelle nous réussirons a renouveler ou a remplacer nos contrats en cours avec nos clients
selon des tarifs suffisants pour nous permettre de maintenir ou d’augmenter nos produits et nos flux de trésorerie actuels. La
concurrence entre les installations de stockage s’exerce principalement a I’égard des tarifs, des modalités de service, des types
de service, du débit soutirable, de ’offre et de I’accés au marché ainsi que de la flexibilité et de la fiabilité du service. Nous
rivalisons principalement avec d’autres installations de stockage situées sur les mémes marchés.

Nous livrons également concurrence a certains exploitants de gazoducs et négociants qui fournissent des services
susceptibles de remplacer certains services de stockage que nous offrons. En outre, le gaz naturel utilisé comme carburant entre
en concurrence avec d’autres formes d’énergie auxquelles les utilisateurs finaux ont acces, notamment 1’¢électricité, le charbon
et les combustibles liquides. L’augmentation de la demande suscitée par ces formes d’énergie au détriment du gaz naturel
pourrait faire baisser celle dont font I’objet nos services de stockage de gaz naturel. Certains de nos concurrents disposent de
ressources financiéres supérieures aux notres et pourraient, a I’heure actuelle ou a I’avenir, disposer de meilleures possibilités
de croissance que nous. Si nos concurrents devaient augmenter sensiblement les ressources qu’ils consacrent au développement
et & la commercialisation de services qui entrent en concurrence avec les notres ou diminuer sensiblement les prix auxquels ils
offrent leurs services, nous pourrions ne pas étre en mesure de soutenir leur concurrence. Certains de ces concurrents pourraient
construire de nouvelles installations de stockage, intensifiant ainsi la concurrence. Si de telles constructions sont entreprises a
’avenir, la capacité de stockage globale pourrait excéder la demande réelle, réduisant ainsi la demande suscitée par nos services
et, éventuellement, les tarifs auxquels nous les vendons.
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La concurrence provient aussi de solutions de rechange au stockage du gaz naturel, y compris des solutions qui permettent
d’accroitre 1’offre ou de réduire la demande de gaz naturel aux heures de pointe, réduisant ainsi les besoins en services de
stockage. Par exemple, un excédent de production ou de ’offre qui procure une quantité suffisante en attente pour répondre
aux besoins pendant les périodes de pointe ou la possibilité de répondre a la forte demande des périodes de pointe rapidement
au moyen d’autres types de carburants pourraient constituer de telles solutions de rechange.

La concurrence pourrait intensifier I’incidence défavorable de certains facteurs qui réduisent considérablement la demande
de gaz naturel aux heures de pointe sur les marchés desservis par nos installations de stockage, comme les formes d’énergie
concurrentes ou de rechange, une récession ou d’autres conditions économiques défavorables, des conditions climatiques
extrémes, I’augmentation du cofit des carburants et des taxes sur ceux-ci ou des mesures des gouvernements ou des organismes
de réglementation qui augmentent directement ou indirectement le colt du gaz naturel ou en limitent 1 utilisation.
L’intensification de la concurrence pourrait nous forcer a réduire les volumes de gaz naturel qui sont stockés dans nos
installations ou a baisser les tarifs de nos services de stockage.

Chacun des facteurs mentionnés ci-dessus pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise ou sur nos résultats
d’exploitation et notre situation financiére.

Nous pourrions ne pas étre en mesure de recruter des dirigeants et d’autres membres du personnel clé, de les fidéliser et de
les motiver.

L’Entreprise compte sur le rendement, I’apport et les compétences de I’ensemble des dirigeants et des autres membres du
personnel clé a tous les échelons, y compris le personnel de direction, le personnel professionnel, le personnel affecté aux
activités d’exploitation, le personnel scientifique et technique et le personnel responsable du développement des affaires ayant
les compétences requises. Le personnel compétent est trés en demande dans le secteur des services de stockage du gaz naturel,
en particulier dans les régions ou nous exer¢ons nos activités et en particulier les employés qui possédent les compétences, la
formation et les diplomes requis dans les domaines scientifiques et techniques et de 1’expérience dans la prestation et le
développement de services de stockage du gaz naturel. Au fur et 3 mesure que cette demande s’intensifiera, nous pourrions étre
contraints d’augmenter les salaires ou d’offrir des mesures d’incitation supplémentaires, y compris une rémunération en actions
susceptible d’entrainer la dilution de la participation des actionnaires. Si cette augmentation est appréciable, cela pourrait avoir
un effet défavorable sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére. Si nous perdons les Services
d’un dirigeant clé ou sommes incapables de continuer a recruter du personnel clé, a le fidéliser et a le motiver, et a combler
rapidement les postes vacants, cela pourrait nous empécher de soutenir la concurrence et d’atteindre nos objectifs financiers et
d’exploitation a court et a long terme ou ceux de Rockpoint.

Une migration de gaz coussin pourrait se produire a nos installations de stockage.

La migration de gaz coussin désigne le mouvement du gaz naturel a travers les failles dans la roche ou vers une zone du
réservoir de stockage ou la pression n’est plus suffisante pour assurer le stockage et le recyclage du gaz utile dans une
installation de stockage. Au cours des exercices clos les 31 mars 2025 et 2024, nous estimons & environ 1,696 Mdth et
0,878 Mdth, respectivement, la quantité de gaz coussin exclusif qui a migré dans nos installations. La migration de gaz coussin
est tributaire de divers facteurs relatifs aux quantités stockées et aux obligations de recyclage, qui peuvent varier
considérablement en fonction des conditions d’exploitation. Ce gaz peut étre perdu a tout jamais et doit étre remplacé afin que
la capacité de stockage prévue soit maintenue. Nous pourrions étre obligés d’acheter du gaz supplémentaire sur le marché a un
prix plus élevé que prévu pour remplacer le gaz qui a migré ou qui a été perdu, et nous pourrions ne pas étre en mesure de
contr6ler le moment ou ces achats devront étre faits, ce qui pourrait avoir un effet défavorable sur I’Entreprise et sur nos
résultats d’exploitation et notre situation financiere.

Nos résultats financiers subissent des variations saisonniéres et sont généralement plus faibles au cours des deuxiéme et
troisiéme trimestres de I’année civile.

L’Entreprise se caractérise par de fortes variations saisonni€res. En régle générale, les produits et les frais d’exploitation
sont a leur sommet au cours des troisiéme et quatriéme trimestres de I’exercice (de novembre a mars), soit I’hiver, ou le
soutirage de gaz naturel est le plus fort et o nous vendons généralement la majeure partie de nos stocks visés par nos opérations
d’optimisation pour répondre & la demande saisonniére provenant du marché résidentiel nord-américain qui a recours au gaz
naturel pour chauffer ses habitations. Les produits sont généralement plus faibles au cours des premier et deuxiéme trimestres
de I’exercice (d’avril a octobre), soit pendant les mois d’été, ou le prix du gaz naturel est généralement plus bas et ou nous
reconstituerons nos stocks de gaz naturel.
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Dans le cadre de nos opérations d’optimisation exclusives, nous achetons habituellement du gaz naturel et constituons des
stocks pendant les mois d’été tout en effectuant simultanément des opérations de couverture sur nos ventes des périodes futures,
y compris I’hiver suivant, conformément a notre politique de gestion des risques. Cela pourrait nous forcer a prélever des
sommes plus élevées sur nos facilités de crédit a mesure que la quantité de stocks exclusifs augmente. Tel pourrait aussi étre le
cas s’il se produit des variations du prix du gaz futur qui entrainent le resserrement des exigences de dépdt de garanties relatives
aux engagements d’achat et de vente futurs, méme si nous disposons d’une marge bloquée et de stocks matériels. Etant donné
qu’une grande partie des ventes de nos stocks matériels exclusifs sont conclues en hiver, nous recouvrons généralement la
plupart de nos créances au cours du quatrieéme trimestre de 1’exercice, dans la mesure ot nous choisissons de vendre nos stocks
matériels. Les flux de trésorerie étant plus faibles pendant les mois d’été (d’avril a octobre), nous pourrions devoir emprunter
de l’argent pendant cette période, y compris pour financer les dividendes qui pourraient étre déclarés et payables aux
actionnaires de la Société pendant cette période.

Les perturbations de la chaine d’approvisionnement et inflation pourraient avoir un effet défavorable sur I’Entreprise.

Le fait que nous soyons tributaires de tiers fournisseurs qui nous procurent et nous livrent I’équipement, les piéces et les
fournitures dont nos installations ont besoin nous expose au risque qu’il se produise des pénuries et des retards dans la livraison,
ce qui pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation
financiere. Nous nous approvisionnons en composants clés, en matiéres premiéres, en équipement et en pieces détachées aupres
de divers fournisseurs au Canada, aux Etats-Unis et a ’étranger. Nous confions également en sous-traitance la totalité ou une
partie des travaux de construction requis dans le cadre de nos programmes de dépenses en immobilisations. Nous entretenons
des relations avec plusieurs fournisseurs et sous-traitants clés et maintenons des stocks des composants, des matiéres, de
I’équipement et des pieces les plus courants. En outre, nous commandons a 1’avance les composants dont les délais de livraison
sont longs. Nous pourrions cependant subir des augmentations de cots (y compris en raison des droits de douane imposés sur
certains produits) ou des retards dans la livraison si le fort degré d’activité a pour effet d’augmenter la demande suscitée par
I’équipement, les pieces et les fournitures en question ou devoir composer avec les difficultés financiéres que pourraient
connaitre nos fournisseurs ou nos sous-traitants ou a d’autres circonstances relatives a des tiers qui sont indépendantes de notre
volonté. L augmentation de I’inflation pourrait aussi entrainer la hausse du cofit des composants, des matiéres, de I’équipement
et des pieces que nous utilisons le plus dans le cadre de ’exploitation de I’Entreprise. En outre, nos activités d’exploitation
dépendent en partie de I’accés aux appareils de forage qui permettent a nos clients de produire du gaz naturel. Cet accés a
diminué en Californie, et pourrait continuer a diminuer, parallélement a la détérioration de la situation dans le secteur pétrolier
et gazier californien, ce qui pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et
notre situation financiére.

Nous sommes tributaires d’un nombre limité de clients qui comptent pour une part appréciable de nos produits. La perte de
DPun ou autre d’entre eux pourrait entrainer la diminution de nos produits.

Nous sommes tributaires d’un nombre limité de clients qui comptent pour une part appréciable de nos produits. En outre,
contrairement a nos contrats d’achat ferme qui peuvent étre pluriannuels, nos contrats de stockage a court terme ont
généralement une durée inférieure a un an. Il n’est pas garanti que nos contrats qui arrivent a échéance seront renouvelés en
totalité ou en partie a la fin de leur durée. La perte de la totalité ou d’une partie des produits attribuables a nos clients principaux
pour des questions de la concurrence ou de solvabilité ou parce que nous ne parvenons pas a négocier des prolongations ou des
remplacements de nos contrats a des conditions que nous jugeons satisfaisantes, ou pour d’autres motifs, pourrait avoir un effet
défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Nous sommes exposés au risque lié a la solvabilité de nos clients et de nos contreparties et, si I’un ou ’autre de nos clients
ou de nos contreparties principaux devait se trouver en défaut de paiement ou d’exécution de ses obligations, cela pourrait
avoir un effet défavorable sur nos résultats financiers.

Nous sommes exposés au risque de perte qui résulterait du fait que nos clients soient en défaut de paiement ou d’exécution
de leurs obligations. Nos clients doivent composer eux aussi avec les risques liés a leurs activités d’exploitation, aux marchés,
aux aspects financiers et a la réglementation, et certains d’entre eux ont connu, connaissent ou pourraient connaitre a I’avenir
des difficultés financiéres qui ont compromis, ou pourraient compromettre, leur solvabilité. Nos politiques et méthodes de
gestion du risque lié a la solvabilité pourraient ne pas suffire pour nous permettre d’éliminer le risque 1ié a la solvabilité des
clients. Si nous n’évaluons pas correctement la solvabilit¢ de nos clients actuels ou futurs, ou si leur solvabilité¢ devait se
détériorer de maniére imprévue, I’augmentation de la fréquence des défauts de paiement ou d’inexécution de leurs obligations
qui en résulterait, surtout si nous sommes incapables de revendre notre incapacité de stockage ou de I’utiliser & une autre fin,
pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

47



Il n’est pas garanti que nos clients ou nos contreparties n’éprouveront pas de difficultés financiéres ni que ceux qui en
éprouvent ne manqueront pas a leurs obligations envers nous ou ne se placeront pas sous la protection des lois sur les
arrangements avec les créanciers ou sur la faillite. Si un ou plusieurs de nos clients ou de nos contreparties devaient se placer
sous la protection de ces lois, il est possible que nous ne puissions pas recouvrer la totalité, ou méme une part appréciable, des
sommes qu’ils nous doivent, bien que nous ayons le droit contractuel de liquider le gaz qu’ils pourraient avoir stocké dans nos
installations en réglement des sommes dues. De méme, les contrats que nous avons conclus avec ces clients pourraient devoir
étre renégociés a la baisse ou résiliés. Si plusieurs clients ou contreparties importants sont en défaut ou se placent sous la
protection des lois sur les arrangements avec les créanciers ou sur la faillite, cela pourrait avoir un effet défavorable important
sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Le risque lié a la fluctuation des cours du change fera fluctuer nos flux de trésorerie et nos résultats d’exploitation.

La fluctuation des cours du change pourrait avoir un effet défavorable important sur nos résultats d’exploitation. Nous
réalisons habituellement une partie de nos produits en dollars canadiens, mais nous engageons des frais d’exploitation et
d’administration en dollars américains et en dollars canadiens, ainsi que des frais de financement en dollars américains. Si le
dollar canadien devait fléchir de maniere notable par rapport au dollar américain, nous comptabiliserions des produits moindres
une fois que nous les aurions convertis et présentés en dollars américains et pourrions devoir convertir en dollars américains
une somme en dollars canadiens plus élevée pour satisfaire nos obligations, ce qui pourrait avoir un effet défavorable important
sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

En outre, étant donné que nous présentons nos résultats d’exploitation en dollars américains, la fluctuation de la valeur du
dollar américain par rapport au dollar canadien se répercute sur les produits et les bénéfices que nous comptabilisons. En outre,
tous les éléments d’actif et de passif monétaires qui sont libellés en devises, comme les espéces et quasi-especes, les comptes
débiteurs, les comptes créditeurs, la dette a long terme et les obligations de mise hors service, sont réévalués et comptabilisés
en fonction du cours du change en vigueur a la fin de I’exercice, ce qui pourrait faire en sorte que nous comptabilisions des
gains et des pertes de change hon monétaires au cours de certaines periodes.

Nous sommes tributaires de systémes de technologie de ’information qui pourraient faire I’objet d’interruptions ou de
cyberattaques ou tomber en panne.

L’Entreprise pourrait étre perturbée si les systémes de technologie de I’information devaient cesser de fonctionner
correctement. Nous comptons sur la technologie pour accroitre I’efficacité de I’Entreprise, et les systémes de technologie de
I’information sont essentiels a I’exercice de nos activités. S’ils devaient cesser de fonctionner comme prévu, cela pourrait
perturber I’exploitation de I’Entreprise et entrainer des erreurs dans les opérations ou le traitement et la perte de ventes et de
clientéle, ce qui aurait des répercussions sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére. En
outre, les systémes de technologie de I’information peuvent subir des dommages ou des interruptions en raison de circonstances
indépendantes de notre volonté, notamment en cas d’incendie, de catastrophe naturelle, de panne d’électricité et de défaillances
des systémes. Ces systémes pourraient également étre la cible éventuelle d’une cyberattaque ou d’une autre tentative d’atteinte
a la sécurité, car ils sont utilisés pour stocker et traiter des renseignements sensibles sur nos activités d’exploitation et notre
situation financiere ainsi que des renseignements sur nos clients et nos fournisseurs. De plus, si un employé commet une erreur,
y compris parce qu’il a mal géré ses mots de passe, cela pourrait entrainer la violation des mesures de sécurité de 1’Entreprise
ou de ses tiers fournisseurs de services et ainsi porter atteinte & la confidentialité des renseignements. Bien que nous ayons
adopté certaines mesures de cybersécurité, nous ne pouvons pas garantir la sécurité contre toutes les menaces et les attaques.
Une atteinte a la sécurité pourrait entrainer la diffusion de renseignements inexacts ou confidentiels, la perturbation des
activités, des dommages a I’environnement, la mise en danger des employés, de ’endommagement de nos installations et
I’augmentation des frais requis pour remédier aux effets de I’atteinte. Chacune de ces situations pourrait avoir un effet
défavorable sur nos flux de trésorerie, nos relations avec nos clients ou notre réputation ou donner lieu a des réclamations et a
des actions en justice intentées a notre encontre, ce qui pourrait avoir un effet défavorable important sur 1’Entreprise et sur nos
résultats d’exploitation et notre situation financiére. En outre, il n’est pas garanti que nous pourrons souscrire une assurance
adéquate pour couvrir les effets d’une telle interruption, panne ou cyberattaque a des tarifs que nous jugeons raisonnables ou
gue nous pourrons recouvrer les frais engagés pour remédier aux effets d’un incident.

L’Entreprise pourrait étre touchée par des actes terroristes et des événements catastrophiques susceptibles de résulter
d’actes terroristes.

Si des actes terroristes devaient étre commis a nos installations de stockage, cela pourrait nuire considérablement a nos
activités d’exploitation et entrainer la diminution de nos produits et nous forcer & engager des frais supplémentaires pour réparer
nos installations et les assurer. Les effets des actes terroristes, ou les menaces d’actes terroristes, pourraient entrainer une
détérioration considérable de 1’économie nord-américaine ou la rendre plus volatile et faire en sorte que les assurances soient
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plus difficiles a obtenir et coltent plus cher. Chacun de ces facteurs pourrait avoir un effet défavorable important sur
I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Les tempétes de neige, de pluie ou de verglas, les tremblements de terre, les inondations et les autres catastrophes naturelles,
ainsi que les risques physiques que posent les changements climatiques, pourraient avoir un effet défavorable important
sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiere.

Certaines de nos installations de stockage du gaz naturel sont situées dans des régions ou sévissent des tempétes de neige,
de pluie ou de verglas, des tremblements de terre, des inondations, des incendies de forét et d’autres catastrophes naturelles.
De telles catastrophes naturelles pourraient endommager ou détruire nos installations et diminuer la quantité de gaz naturel que
nous stockons, ce qui pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre
situation financiere. De nombreux modeéles climatiques indiquent que le réchauffement de la planéte se traduira probablement
par I’¢élévation du niveau de la mer, I’augmentation de la fréquence et de la gravité des phénoménes météorologiques, comme
les tempétes de neige, de pluie ou de verglas, les précipitations abondantes, les inondations et les incendies de forét. Les
changements climatiques de ce type pourraient endommager nos installations, en particulier celles qui sont situées en basse
altitude pres des cotes et des rives ou dans des régions exposées aux chutes de neige, aux incendies et aux averses de pluie. Les
catastrophes naturelles pourraient également toucher les installations de nos clients. Il est impossible d’établir avec certitude
I’endroit et le moment ou les effets des changements climatiques se feront sentir et leur gravité, et on s’attend a ce que ces
effets se manifestent a plus ou moins long terme.

Nos polices d’assurance ne couvrent pas I’ensemble des pertes, des frais ou des responsabilités que nous pourrions engager,
et les sociétés d’assurances qui assurent les sociétés du secteur de I’énergie a I’heure actuelle pourraient cesser de le faire
ou augmenter leurs primes de fagon appréciable.

Notre programme d’assurance pourrait ne pas couvrir tous les risques et les frais liés a I’exploitation et ne pas nous fournir
une couverture suffisante en cas de sinistre. Nous pourrions ne pas étre en mesure d’obtenir les montants de garantie ou les
types d’assurance que nous souhaitons et les franchises pourraient étre élevées. Nous ne sommes pas assurés contre toutes les
pertes éventuelles et pourrions subir des pertes découlant de risques non assurables ou de risques contre lesquels nous ne nous
sommes pas assures ou de pertes dont le montant est supérieur au montant de garantie de nos assurances. Les pertes supérieures
anotre couverture d’assurance pourraient avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation
et notre situation financiere.

Les changements qui ont été effectués dans le secteur de 1’assurance a la suite de certains phénomenes climatiques et autres
catastrophes naturelles ont rendu certains types de couverture plus difficiles a obtenir et plus colteux. Si un événement qui
n’est pas entiérement couvert par 1’assurance se produit, ou si un ou plusieurs de nos assureurs refusent d’honorer leurs
engagements relativement a un tel événement, nous pourrions essuyer de lourdes pertes. Les sociétés d’assurances peuvent
réduire ou supprimer les polices d’assurance qu’elles souhaitent offrir ou exiger des primes ou des franchises beaucoup plus
élevées. Si le nombre de sociétés qui assurent les entreprises du secteur de 1’énergie ou leur solvabilité financiére devait changer
de fagon notable, nous pourrions ne pas étre en mesure d’obtenir des polices d’assurance adéquates a un cofit raisonnable et de
les maintenir en vigueur. Si nous sommes incapables de nous assurer convenablement contre les sinistres qui nous font subir
de lourdes pertes, cela pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre
situation financiére.

Nous sommes exposés au risque d’une atteinte a la réputation et aux risques liés a I’opinion publique.

L’hostilité publique envers notre secteur d’activité, les produits que nous traitons ou la Société plus précisément pourrait
avoir des répercussions néfastes sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation ou notre situation financiére. L’image
défavorable du secteur de 1’énergie ainsi que 1’opposition de manifestants aux projets de développement pourraient influer sur
I’opinion publique. En outre, des événements qui nous visent plus particuliérement pourraient nuire a notre réputation aupres
de nos parties prenantes principales.

Nous sommes d’avis que les risques d’atteinte a la réputation ne peuvent étre gérés séparément des autres types de risque
et que nous devons nous assurer de bien gérer les risques inhérents aux activités d’exploitation, au marché, a la solvabilité, aux
assurances et a la réglementation et les risques d’ordre juridique, entre autres risques, afin de protéger notre réputation. Notre
réputation et I’opinion publique pourraient également subir les répercussions du comportement et des activités d’autres sociétés
du secteur de 1’énergie, particulierement d’autres fournisseurs d’infrastructures énergétiques, sur lesquelles la Société n’a aucun
contréle. Plus particulierement, notre réputation et celle de notre secteur pourraient étre entachées par la publicité défavorable
qui serait faite a 1’égard d’incidents ayant touché des pipelines ou d’autres infrastructures énergétiques ou de projets
d’expansion impopulaires, ainsi que par I’opposition au développement des hydrocarbures et des infrastructures énergétiques,
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en particulier les projets faisant appel a des ressources dont il est allégué qu’elles augmenteront les émissions de GES et
contribuent aux changements climatiques. Les répercussions néfastes d’une réputation entachée ou d’un changement dans
I’opinion publique (y compris en ce qui concerne la production, le transport et 1’utilisation des hydrocarbures en général)
pourraient comprendre I’augmentation de la surveillance exercée par les organismes de réglementation et des frais connexes,
la difficulté a obtenir des droits de passage, le retard dans 1’obtention des autorisations des organismes de réglementation au
sujet de projets d’agrandissement ou les contestations exprimées a I’égard de ceux-ci, I’installation de barricades, I’annulation
de projets, les difficultés a obtenir du financement, la perte de produits, la baisse de la clientéle et la diminution de la valeur
des titres de la Société et de I’Entreprise. Dans certaines circonstances passées, les organismes gouvernementaux ont réagi a la
publicité défavorable faite par certains groupes d’intérét public en scrutant de plus prés les demandes de permis et en imposant
des mesures d’application propres a exacerber les effets défavorables sur notre réputation, et ils pourraient continuer a le faire
a ’avenir.

L’incertitude qui régne quant aux effets des politiques des gouvernements américain et canadien en matiére de droits de
douane et aux relations commerciales entre le Canada et les Etats-Unis pourrait avoir un effet défavorable sur nous.

L’imposition de droits de douane par les Etats-Unis sur les importations en provenance du Canada, ainsi que I’imposition
éventuelle de droits de douane par le Canada a titre de rétorsion sur les importations en provenance des Etats-Unis, et d’autres
mesures éventuelles, y compris des droits de douane, des taxes, des frais, des sanctions économiques ou d’autres mesures
commerciales, présentent des risques pour I’Entreprise. Ces mesures, dont on ne connait ni la nature et ni I’ampleur et dont on
ne sait pas quand elles pourraient étre appliquées, pourraient faire augmenter nos frais et ceux de nos clients et réduire la
demande suscitée par le gaz naturel canadien.

La possibilité que de telles mesures soient imposées engendre un climat d’incertitude sur les marchés énergétiques
nord-américains, ce qui pourrait perturber les chaines d’approvisionnement et I’accés aux marchés financiers et mettre en péril
notre pouvoir de concurrence, donc avoir un effet défavorable important sur 1’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et
notre situation financiére.

En outre, le gouvernement américain a déclaré qu’il pourrait souhaiter renégocier et modifier I’accord de libre-échange
entre les Etats-Unis, le Mexique et le Canada, ce qui pourrait avoir des répercussions supplémentaires sur le marché de I’énergie
et sur I’Entreprise.

Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres

Si des changements se produisent dans la compétence actuellement exercée sur nos installations par les organismes de
réglementation ou si ces organismes modifient leurs politiques, cela pourrait entrainer le resserrement de la réglementation
visant nos installations et ainsi entrainer la diminution de nos produits ou I’augmentation de nos frais d’exploitation.

Alberta, Canada

En Alberta, I’AER est I’organisme compétent qui réglemente les aspects techniques de la construction, de I’aménagement
et de I’exploitation des installations de stockage de gaz naturel, y compris le carrefour AECO HubMC et I’installation Warwick.
Le carrefour AECO HubMC et ’installation Warwick font 1’objet d’ententes commerciales conclues de gré a gré et ne sont pas
assujettis a la réglementation des tarifs. Bien que, selon la 1égislation albertaine, les services de stockage peuvent étre considérés
comme un service public et que les tarifs de stockage du gaz souterrain soient réglementés par 1’ Alberta Utilities Commission
(I’« AUC ») en conséquence, nous ne prévoyons pas, pour le moment, que I’AUC exerce sa compétence a cet égard. Toutefois,
si ’AUC devait étre autorisée a réglementer les tarifs auxquels nous facturons nos services de stockage de gaz en Alberta, cela
pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Californie, Etats-Unis

Les installations Wild Goose et Lodi sont des services publics californiens réglementés qui relevent de la compétence de
la CPUC. La CPUC détient de vastes pouvoirs sur les services publics californiens réglementés, y compris, sans s’y limiter, le
pouvoir d’enquéter sur des questions de santé et de sécurité publiques, de protection de I’environnement et de prestation de
services sQrs et fiables, et de faire appliquer les régles a cet égard. Les services publics doivent collaborer aux enquétes et aux
mesures d’application de la CPUC, sous peine d’étre accusés d’avoir commis des infractions supplémentaires. La CPUC
dispose du pouvoir général de décider, une fois les démarches requises effectuées, sauf en cas d’urgence, qu’une catégorie de
services publics (tels que les installations de stockage de gaz) doit apporter certaines améliorations pour des raisons de sante,
de sécurité ou de fiabilité ou pour d’autres motifs qui relévent de sa compétence, ou de décider qu’une installation en particulier
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doit résoudre un tel probléme ou une violation de permis, ce qui pourrait entrainer des frais pour le service public donné et lui
imposer de lourdes obligations sur le plan de I’exploitation.

En vertu de la Public Utilities Code de la Californie, les services publics réglementés, comme les installations Wild Goose
et Lodi, doivent obtenir I’autorisation préalable de la CPUC avant d’effectuer certaines opérations, y compris, sans s’y limiter,
faire des changements dans leur propriété ou leur contrdle (y compris un changement indirect a 1’échelon de la société mere),
émettre des titres de participation ou d’emprunt, donner des garanties, vendre ou grever ses ¢léments d’actif, acheter
(directement ou par I’intermédiaire d’un membre de son groupe ou d’une de ses sociétés de portefeuille) des actions d’un autre
service public californien, et d’autres mesures réglementées. La CPUC examine généralement ces décisions au cas par cas et
n’a adopté aucune régle claire a cet égard. Si elle établit qu’un service public a pris une mesure de ce type sans son autorisation
préalable nécessaire, elle pourra, dans certains cas, déclarer la mesure nulle, imposer des amendes ou des conditions, ou prendre
d’autres mesures d’application. L’obligation pour I’Entreprise d’obtenir ces autorisations préalables ou le fait que la CPUC
prenne I’une ou I’autre de ces mesures pourrait empécher 1’Entreprise de prendre certaines mesures, ce qui pourrait avoir un
effet défavorable sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiere.

La CPUC a autorisé les installations Wild Goose et Lodi a facturer aux clients les tarifs du marché, car, en tant que
prestataires de services de stockage indépendants, le risque que leur capacité de stockage soit sous-utilisée ou réduite est a leur
charge et non a celle des clients. Si la CPUC devait changer d’avis, par exemple a la suite d’une plainte, les installations Wild
Goose et Lodi pourraient devoir facturer uniquement des tarifs fondés sur le cofit de la prestation du service, majoré d’un taux
de rendement raisonnable. Cela pourrait avoir un effet défavorable important sur les produits que les installations Wild Goose
et Lodi tirent de la prestation des services de stockage, ce qui pourrait a son tour avoir un effet défavorable important sur
I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére. Plus particuliérement, la CPUC a rendu I’ordonnance
d’ouverture d’une enquéte (Order Initiating Investigation) (1.) 23-03-008 concernant la hausse du prix du gaz naturel qui est
survenue au cours de 1’hiver 2022-2023. Dans la partie I du livre blanc a ’appui de 1’enquéte (1.) 23-03-008 de la CPUC, datée
du 2 juillet 2024 (le « livre blanc »), le personnel de la CPUC a établi que les prestataires de services de stockage de gaz
indépendants avaient agi de maniére appropriée pendant cette période et n’avaient pas contribué a I’envolée des prix qui est
survenue au cours de I’hiver en question. Toutefois, dans la partie Il du livre blanc, datée du 5 juin 2025, le personnel de la
CPUC s’est demandé si le marché des services de stockage du gaz fournis par des prestataires de services indépendants dans
le nord de la Californie était concurrentiel et s’il convenait d’étudier plus en profondeur la possibilité d’établir un modéle de
tarification selon le colt du service pour les services de stockage du gaz. Cette piste d’enquéte n’a pas été retenue pendant la
consultation publique, mais nous prévoyons que la CPUC poursuivra 1’enquéte (I.) 23-03-008 en temps utile, ce qui pourrait
donner lieu a des modifications d’ordre réglementaire ou a d’autres instances susceptibles d’avoir des répercussions sur les
structures tarifaires, les tarifs, les obligations d’information ou d’autres conditions touchant le secteur des services de stockage
du gaz par des prestataires de services indépendants, y compris les installations Wild Goose et Lodi, ce qui pourrait avoir un
effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

Nous sommes assujettis @ une réglementation gouvernementale rigoureuse et complexe qui pourrait avoir un effet
défavorable sur nos activités futures.

Notre actif et nos activités d’exploitation sont assujettis a une réglementation rigoureuse et complexe et font 1’objet d’une
surveillance étroite de la part de divers organismes de réglementation fédéraux, provinciaux, d’Etat et locaux aux Etats-Unis et
au Canada, y compris les lois et les réglements qui régissent la protection ou la préservation de I’environnement, les ressources
naturelles et la santé et sécurité. Presque tous les aspects de 1I’Entreprise sont réglementés. Outre les questions d’environnement
et de sécurité, nous sommes assujettis a la surveillance des organismes de réglementation et aux réglements portant sur les
questions suivantes : (i) I’imposition au palier fédéral, provincial, d’Etat et local et dans les pays étrangers, (ii) les tarifs, les
modalités d’exploitation et les conditions de service, (iii) les types de services que nous pouvons offrir a nos clients, (iv) les
contrats de service que nous concluons avec nos clients, (v) la construction de nouvelles installations et leur certification, (vi) le
colit des matiéres premiéres, telles que 1’acier, qui pourrait faire 1’objet de droits de douane (comme ceux qui sont proposés par
le gouvernement américain en place) ou d’autres droits, (vii) I’intégrité et la sécurité (y compris en cas de cyberattaques) des
installations et des activités, (viii) I’acquisition d’autres entreprises, (ix) I’acquisition, 1’agrandissement, 1’aliénation ou
I’abandon de services ou d’installations, (x) les obligations d’information, (xi) la tenue des comptes et des registres et (xii) les
relations avec nos sociétés affiliées qui participent a divers aspects des activités que nous exercons dans le secteur du gaz
naturel et de I’énergie.

11 est possible que les frais inhérents & 1’obligation de se conformer aux lois mentionnées ci-dessus évoluent en fonction
de I’importance que les organismes de réglementation accordent a la protection de 1’environnement et a d’autres considérations
d’intérét public. En vertu de ces lois et reglements, la responsabilité peut étre engagée individuellement et conjointement, ou
solidairement, sans égard aux fautes commises en vertu de la CERCLA, de la loi intitulée Resource Conservation and
Recovery Act des Etats-Unis, de la loi fédérale intitulée Clean Water Act des Etats-Unis, de la loi intitulée Oil Pollution Act
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des Etats-Unis, ou des lois similaires d’un Etat américain, ou encore des lois fédérales ou provinciales canadiennes, en raison
de la présence ou du rejet d’hydrocarbures ou de substances dangereuses dans I’environnement, et ces lois pourraient obliger
les sociétés contrevenantes a prendre des mesures d’intervention et de remise en état et leur attribuer la responsabilité des
dommages causés aux ressources naturelles et d’autres dommages. Des parties privées, y compris les propriétaires des terrains
ol passent les gazoducs auxquels nous avons accés, pourraient également avoir le droit d’intenter une action en justice pour
forcer ces sociétés a se conformer a ces lois et reglements, ainsi que de demander des dommages-intéréts pour non-conformité,
lésions corporelles ou dommages matériels. Nos assurances pourraient ne pas couvrir la totalité des risques environnementaux
et des frais connexes ou ne pas fournir une couverture suffisante si nous faisions I’objet d’une réclamation pour atteinte a
I’environnement.

Si nous ne nous conformons pas aux lois, aux regles, aux reglements et aux ordonnances des organismes de réglementation
applicables, nous pourrions faire 1’objet de lourdes sanctions ou amendes d’ordre administratif, civil et pénal ou nous voir
imposer des obligations de remise en état, des ordonnances d’interdiction d’exercice de nos activités d’exploitation pourraient
étre émises contre nous ou d’autres réclamations et plaintes pourraient étre déposées contre nous. De nouvelles lois ou de
nouveaux réglements, ou une interprétation différente des lois ou des reglements existants, y compris des modifications
inattendues des politiques, qui s’appliqueraient a nos produits, a nos activités d’exploitation, a nos installations ou a tout autre
aspect de I’Entreprise pourraient avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre
situation financiére.

Bon nombre de nos activités et de celles de nos clients sont assujetties a des obligations d’ordre réglementaire et d’obtention
de permis, et si nous ne parvenons pas a faire approuver nos projets par les organismes de réglementation dans les délais
requis, ou si les approbations que nous avons déja obtenues sont retirées, cela pourrait avoir un effet défavorable important
sur ’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

L’Entreprise et les entreprises de nos clients sont tenues d’obtenir de nombreux permis, licences et approbations des
gouvernements fédéraux, provinciaux, d’Etat et locaux aux Etats-Unis et au Canada, de s’assurer qu’ils demeurent en régle et
de s’y conformer. Ces permis, licences ou approbations peuvent étre refusés, révoqués ou modifiés dans diverses circonstances.
La nature et ’ampleur des réglements et des lois régissant I’octroi de permis et les examens environnementaux pour les sociétés
d’infrastructures énergétiques au Canada et aux Etats-Unis sont en constante évolution. En outre, au Canada et aux Etats-Unis,
les entreprises du secteur de 1’énergie continuent d’étre contestées par les militants anti-énergie et anti-pipeline, les groupes
environnementaux, les groupes autochtones, les politiciens et d’autres parties prenantes préoccupés par la sécurité des
infrastructures énergétiques et leurs effets éventuels sur I’environnement, ce qui pourrait nous empécher, ou empécher nos
clients, d’obtenir les permis, licences et approbations nécessaires a 1’exécution de nos projets et a I’exercice de nos activités
d’exploitation et de nous assurer qu’ils demeurent en regle.

Aux Etats-Unis, ’EPA a publié des régles ayant pour but de réduire les émissions de méthane dans le secteur pétrolier et
gazier, des normes de réduction des émissions des centrales alimentées aux combustibles fossiles et des régles ayant pour but
de simplifier le processus qui permet aux Etats et aux groupes autochtones d’exercer leur compétence sur le programme de
délivrance de permis qui est prévu a Iarticle 404 de la loi fédérale Clean Water Act des Etats-Unis concernant les rejets de
matieres générées par les opérations de dragage et de remblayage. En outre, I’agrandissement de nos installations ou I’expansion
de nos activités d’exploitation pourraient étre assujettis 4 1’examen prescrit par la loi fédérale National Environmental
Policy Act des Etats-Unis (la « NEPA ») ou une loi équivalente d’un Etat (comme la CEQA), qui exige que les organismes
fédéraux ou d’Etat, selon le cas, évaluent les effets de leurs actions sur I’environnement. La portée de I’examen requis en vertu
de la NEPA a I’égard des projets du secteur de 1’énergie et des infrastructures pourrait changer, ayant ét¢ réduite par la Cour
supréme des Etats-Unis en mai 2025 et le gouvernement américain en place ayant annulé les directives de la NEPA qui étaient
en vigueur depuis longtemps et ordonné aux organismes de mettre a jour leurs directives en fonction des nouvelles dispositions
1égislatives. La PHMSA promulgue des régles et des exigences relatives a I’exploitation durable et sécuritaire des installations
de stockage de gaz naturel souterraines sur le territoire américain. De nombreux réglements sont contestés devant les tribunaux
et certains d’entre eux ont été annulés par des tribunaux d’instance supérieure. Le gouvernement américain en place a pris, et
pourrait continuer & prendre, des mesures visant @ modifier ou & annuler les réglements qui avaient été promulgués par les
gouvernements précédents. Bien qu’il soit impossible, pour le moment, d’évaluer 1’incidence que ces modifications auront sur
nos activités d’exploitation, les décrets publiés et les mesures prises par le gouvernement américain en place, ainsi que les
propositions d’ordre réglementaire connexes, suggerent qu’elles pourraient influer sur I’évolution future de la réglementation
applicable a notre secteur.

Les modifications apportées aux processus de délivrance de permis ou a leur application pourraient compromettre
I’obtention des permis requis pour toute une gamme de projets énergétiques, y compris les notres et ceux de nos clients. Nous
pourrions ne pas étre en mesure d’obtenir toutes les approbations requises des organismes de réglementation relativement a nos
installations en exploitation ou a nos projets d’aménagement, ou de les maintenir en régle, ou nous pourrions étre obligés
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d’obtenir des permis, des licences ou des approbations supplémentaires. Si les organismes de réglementation tardent a donner
leur approbation ou refusent de le faire, ou si nous ne nous conformons pas aux conditions d’une approbation déja obtenue, ou
si les lois ou les réglements sont modifiés ou appliqués avec plus de rigueur, cela pourrait empécher ou retarder 1’exploitation
de nos installations existantes ou I’aménagement de nouvelles installations ou entralner I’imposition de frais supplémentaires.
Le fait de ne pas obtenir ces approbations ou de ne pas les maintenir en régle, ou de ne pas se conformer aux conditions des
permis, des licences ou des approbations déja obtenus, pourrait entrainer la suspension temporaire de nos activités ou la
réduction de nos activités d’exploitation, et des amendes, des pénalités et d’autres sanctions pourraient nous étre imposées ou
des injonctions pourraient étre rendues contre nous, ce qui pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur
nos résultats d’exploitation et notre situation financiére. En outre, si nos clients n’obtiennent pas les approbations requises des
organismes de réglementation ou ne maintiennent pas en regle celles qu’ils ont déja obtenues, la demande suscitée par nos
services pourrait diminuer.

Les lois et les réglements sur ’environnement, la santé et la sécurité imposent et continueront a imposer des frais et des
responsabilités appréciables, y compris des responsabilités civiles, en cas de contamination de I’environnement ou de lésions
corporelles en découlant.

La violation des lois et des réglements sur I’environnement, la santé et la sécurité, y compris les permis et autres
approbations nécessaires, pourrait donner lieu a des amendes ou des sanctions d’ordre civil, pénal et administratif ou a
I’interruption de nos activités d’exploitation, ce qui pourrait avoir un effet défavorable important sur 1I’Entreprise et sur nos
résultats d’exploitation et notre situation financiére. Par exemple, si une fuite, un rejet ou un déversement de produits pétroliers
liquides, de produits chimiques ou de substances dangereuses devait se produire dans nos installations de stockage ou a partir
de celles-ci, nos activités d’exploitation pourraient étre fortement perturbées et nous pourrions devoir payer une somme
considérable pour assurer le nettoyage ou intervenir d’une autre maniére pour remédier a la fuite, au rejet ou au déversement,
payer des amendes aux gouvernements, remédier aux dommages causés aux ressources naturelles, indemniser les personnes
qui ont été mises en danger ou subi des dommages matériels, engager des frais pour installer de 1I’équipement de contréle de la
pollution supplémentaire ou prendre plusieurs de ces mesures et d’autres encore. Les frais et les responsabilités considérables
qui pourraient nous é&tre imposés ou attribuées en cas de violation de ces lois et de ces reglements pourraient faire augmenter
nos frais d’exploitation et nos dépenses en immobilisations ou de ceux de nos clients, et diminuer nos bénéfices et nos flux de
trésorerie, ce qui pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre
situation financiére. En outre, I’adoption de nouvelles lois et politiques ou de nouveaux réglements, régles et controles en
matiére d’environnement, de santé et de sécurité et a d’autres sujets ainsi que les modifications qui leur sont apportées ou le
fait qu’ils soient appliqués avec plus de rigueur pourraient avoir un effet défavorable sur 1I’Entreprise et sur nos résultats
d’exploitation et notre situation financiére, ainsi que sur les résultats d’exploitation et la situation financicre de nos clients.

Nous utilisons de nombreux biens et piéces d’équipement qui sont utilisés depuis de nombreuses années dans le cadre de
I’exploitation de I’Entreprise et contiennent des hydrocarbures ou des substances dangereuses. Bien que nous nous efforcions
de suivre des méthodes d’exploitation, de traitement et d’élimination conformes aux pratiques du secteur, il se pourrait que des
hydrocarbures ou des substances dangereuses s’échappent des biens et de I’équipement dont nous sommes propriétaires ou que
nous utilisons, ou sur les terrains ou nos déchets ont été transportés pour y étre éliminés. En outre, bon nombre de ces terrains
appartiennent & des tiers, ou sont utilisés par des tiers, dont nous ne contrélons aucunement les méthodes de gestion, de
traitement et d’élimination des hydrocarbures ou des substances dangereuses. Ces terrains ainsi que les substances dangereuses
qui y sont rejetées et les déchets qui y sont éliminés pourraient étre assujettis a un grand nombre de lois et de reglements
(y compris des lois américaines telles que la CERCLA), qui imposent une responsabilité conjointe et individuelle, ou solidaire,
sans égard a la faute ou a la 1égalité de ’activité visée. En vertu de ces lois, nous pourrions étre tenus d’enlever des déchets qui
ont été éliminés précédemment ou de prendre des mesures de décontamination, ou les deux, méme si la contamination a été
causée par d’anciens propriétaires ou exploitants. Il est également possible que certains déchets qui sont actuellement considérés
comme des déchets non dangereux, ce qui pourrait inclure les déchets que produisent actuellement nos activités d’exploitation
ou les déchets provenant des installations pétroliéres et gaziéres qui sont actuellement exemptés a titre de déchets issus de
travaux d’exploration et de production, puissent a 1I’avenir étre désignés comme déchets dangereux. Les déchets dangereux sont
assujettis a des obligations de traitement et d’élimination plus rigoureuses et plus cotiteuses que les déchets non dangereux. Si
les réglements sont modifiés en ce sens, cela pourrait faire augmenter nos dépenses en immobilisations ou nos frais
d’exploitation.

Les lois et les reglements, y compris ceux qui portent sur I’environnement, la santé et la sécurité, sont susceptibles d’étre
modifiés, ce qui pourrait assujettir les activités percues comme ayant un effet sur I’environnement, la faune, les ressources
naturelles et la santé humaine, y compris, sans s’y limiter, les activités d’exploration, de développement, de stockage et de
transport du pétrole et du gaz, a davantage de restrictions. Par exemple, plusieurs organismes fédéraux et d’Etat américains ont
augmenté le montant des pénalités quotidiennes et maximales qu’ils peuvent imposer au cours des dernieres années.
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De telles modifications, ainsi que les mesures d’application de la réglementation ou les changements dans les priorités des
organismes de réglementation sur le plan de ’application, pourraient compromettre notre rentabilité. Si, et dans la mesure o,
des politiques plus rigoureuses sont adoptées en matiére d’énergie, d’environnement et de sécurité des services de stockage,
cela pourrait alourdir le fardeau de la réglementation et engendrer de I’incertitude. Ces derniéres années, les organismes de
réglementation ont redoublé d’efforts pour publier de nouveaux réglements et de nouvelles orientations et pour interpréter les
lois et les réglements existants dans le but de promouvoir le recours aux sources d’énergie renouvelable et de renforcer les
mesures de protection de 1’environnement, ont demandé aux sociétés d’intensifier leurs efforts de surveillance et de réduction
des émissions et ont multiplié les enquétes et les mesures d’application dans les cas de violations éventuelles des lois
environnementales. Par exemple, en décembre 2023, une nouvelle régle prévoyant des normes de rendement pour les émissions
de méthane et de composés organiques volatils provenant de sources de pétrole brut et de gaz naturel, y compris aux étapes de
la production, du traitement, de la transmission et du stockage, a été officialisée par ’EPA et, en février 2020, la PHMSA a
modifié ses regles relativement aux normes de sécurité minimales applicables aux installations de stockage de gaz naturel
souterraines. Ces regles, ainsi que d’autres qui sont actuellement a 1’étape de projet, ou de nouvelles lois ou de nouveaux
réglements similaires, s’ils venaient a étre finalisés et adoptés, auraient des répercussions sur nos installations et nos activités
d’exploitation, que ce soit indirectement, par exemple I’augmentation des frais relatifs a la production du gaz naturel et des
liquides que nous stockons ou la réduction des activités de nos clients et de la demande suscitée par nos services, ou directement,
par exemple la hausse considérable de nos dépenses en immobilisations et de nos frais d’exploitation relatifs a 1’équipement
visé ou la possibilité de subir des sanctions pour ne pas s’étre conformés aux régles dans les délais impartis, ce qui pourrait
avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

L’adoption de nouveaux réglements ou la modification des réglements existants qui nous obligeraient a engager des
dépenses en immobilisations considérables a I’égard de nos installations, feraient augmenter davantage le coit de la conformité
Ou nous imposeraient des restrictions supplémentaires sur le plan de I’exploitation, plus particuliérement si nous ne sommes
pas en mesure de récupérer ces frais auprés de nos clients, ou des sanctions plus lourdes, méme si notre défaut de conformité a
été commis par inadvertance, pourraient avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation
et notre situation financiére. Aucune garantie ne peut étre donnée quant au montant des frais qui devront étre engagés a I’avenir
aux fins de la conformité aux lois et réglements sur I’environnement ou de la remise en état de I’environnement ou au moment
ou nous devrons engager de tels frais, et ces frais pourraient différer des sommes que nous prévoyons a I’heure actuelle.

Le resserrement des exigences d’ordre réglementaire en matiére de sécurité et d’intégrité qui s’appliquent a nos installations
de stockage pourrait nous obliger a engager des dépenses en immobilisations et des frais d’exploitation considérables.

Nous sommes assujettis a un grand nombre de lois et de réglements de palier fédéral, provincial et d’Etat qui régissent la
sécurité et I’intégrité des installations de stockage. Par exemple, la PHMSA réglemente les installations de stockage de gaz
naturel souterraines aux Etats-Unis, tandis que certains Etats, comme la Californie, pourraient adopter des normes plus strictes
a 1’égard des installations de stockage intra-Etat. Nous estimons que les frais requis pour se conformer a ces réglements,
y compris les régles de gestion de I’intégrité, continueront d’étre appréciables. Les réparations ou les mises a niveau jugées
nécessaires pour tenir compte des conclusions des évaluations de 1’intégrité et d’autres tests ou pour assurer le fonctionnement
sécuritaire et fiable de nos installations de stockage pourraient nous obliger a engager des dépenses en immobilisations et des
frais d’exploitation appréciables et imprévus, lesquels pourraient varier selon la quantité de réparations jugées nécessaires a la
suite des évaluations de I’intégrité et d’autres tests.

La CPUC pourrait faire enquéte pour établir si le présent placement constitue un changement de contrdle, ou décider que
tel est le cas.

Certaines entreprises de services publics situées en Californie sont assujetties a 1’autorité de la CPUC et, comme le stockage
de gaz est considéré comme un service public en Californie, les installations de Wild Goose et Lodi y sont aussi assujetties. Si
ces entreprises souhaitent prendre certaines mesures, comme opérer un changement de contrdle, elles devront les soumettre
préalablement & I’approbation de la CPUC. Il ressort des précédents établis par la CPUC que les changements de contrdle
peuvent comprendre des changements indirects au sein de la société mére, méme dans les cas ou aucun changement ne se
produit au sein de I’entreprise de services publics. La CPUC n’a adopté aucune régle claire qui permettrait de déterminer si une
opération constitue un changement de contréle, mais évalue chaque opération au cas par cas. Elle tient compte de certains
indices de contrdle afin de déterminer si une nouvelle entité controle I’entreprise de services publics, y compris si la nouvelle
entité a acquis une participation égale ou supérieure a 50 % ou acquis d’une autre maniére le pouvoir de diriger ou de controler
la gestion ou I’exploitation de I’entreprise de services publics. En ’occurrence, Brookfield est actuellement la propriétaire
ultime de Wild Goose et de Lodi, situation déja approuvée par la CPUC. Au moment ou les Opérations seront réalisées,
Brookfield (i) conservera sa participation majoritaire dans Wild Goose et Lodi ainsi que le contrdle de celles-ci, (ii) supervisera,
par I’intermédiaire des conseils et des sociétés en exploitation, la gestion de leurs activités commerciales et de leurs affaires
internes, et aucun membre du public ne pourra acquérir une participation majoritaire dans Rockpoint sans que 1’approbation de
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la CPUC ait été obtenue au préalable. Puisque Brookfield demeurera propriétaire de Wild Goose et de Lodi et en conservera le
contr6le, ni elle ni la Société ne prévoient que le présent placement entrainera un changement de contrle aux fins de
I’évaluation de la CPUC. Toutefois, étant donné le nombre limité de précédents établis par la CPUC dans le domaine des
premiers appels publics & 1’épargne et I’absence de régle claire, il est possible que la CPUC cherche a déterminer si le présent
placement constitue un changement de controle de Wild Goose ou de Lodi, ou qu’elle décide que tel est le cas.

En outre, la CPUC pourrait refuser d’approuver un changement de contrdle futur ou assortir son approbation de conditions.
Elle doit approuver au préalable tout changement de contrdle. A I’avenir, si Brookfield souhaite vendre sa participation
majoritaire dans Rockpoint ou céder de quelque autre maniére que ce soit le contréle des installations Wild Goose ou Lodi, elle
devra d’abord obtenir I’approbation de la CPUC, auquel cas celle-ci devra déterminer si le changement de contrdle est contraire
a I’intérét public. Par le passé, la CPUC a approuvé les changements de contrdle, de maniéere générale, mais dans certains cas
elle a imposé des conditions a la nouvelle entité. Si Brookfield demande & la CPUC de lui permettre de vendre la participation
majoritaire mentionnée ci-dessus ou de céder le contrdle des installations Wild Goose ou Lodi, il est possible que la CPUC
refuse d’accorder son approbation ou 1’assujettisse a des conditions.

Les risques inhérents aux changements climatiques et aux reglements connexes pourraient entrainer une hausse
considérable de nos frais d’exploitation et de nos dépenses en immobilisations et réduire la demande suscitée par nos
produits et services.

Des lois et des réglements de divers types visant a réglementer les émissions de GES, tels que le méthane et le dioxyde de
carbone, existent déja ou sont en cours d’élaboration & tous les paliers de gouvernement au Canada et aux Etats-Unis. Les
approches visant a réduire davantage les émissions de GES comprennent 1’établissement de programmes de plafonnement et
d’échange de droits d’émission de GES, le rehaussement des normes d’efficacité, la participation a des accords internationaux
sur les changements climatiques ainsi que I’adoption de mesures incitatives ou d’obligations ayant pour but de réduire la
pollution ou de favoriser I’utilisation de sources d’énergie renouvelable ou de carburants de rechange a faible teneur en carbone.

Au Canada et aux Etats-Unis, de nombreux paliers de gouvernement (fédéral, provincial, d’Etat et local) ont, récemment
ou par le passé, adopté des programmes législatifs et des politiques visant a réduire la demande suscitée par les combustibles
fossiles et les émissions de GES. Ces différents paliers pourraient envisager la question des changements climatiques et des
émissions de GES de diverses maniéres. L’adoption de lois ou de réglements en la matiére pourrait faire augmenter les frais
d’exploitation et d’entretien de nos installations, d’agrandissement de nos installations existantes ou de construction de
nouvelles installations. Nous pourrions étre tenus d’installer de nouveaux systémes de controle des émissions dans nos
installations, d’acquérir des droits d’émissions de GES, de payer des taxes sur nos émissions de GES et d’administrer et de
gérer un programme de réduction des émissions de GES, dont le cofit pourrait étre considérable. Il n’est pas garanti que nous
pourrons recouvrer la totalité de ces frais auprés de nos clients, ce qui pourrait dépendre d’événements indépendants de notre
volonté, y compris I’issue de futures instances tarifaires dont pourraient faire I’objet nos installations californiennes. En outre,
I’effet combiné de ces politiques et de ces réglements pourrait étre une basse appréciable de 1’utilisation du gaz naturel et de la
demande suscitée par celui-ci. La baisse de la demande sur le marché pourrait parallélement entrainer celle de la demande
suscitée par les services de stockage de gaz naturel. De plus, les efforts de décarbonisation pourraient également faire augmenter
la demande et 1’utilisation de sources d’énergie de rechange, ce qui pourrait réduire davantage la demande suscitée par les
services de stockage de gaz naturel. Tous ces facteurs pourraient, directement ou indirectement, avoir un effet défavorable
important sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére. A I’heure actuelle, il n’est pas possible
d’estimer avec précision I’incidence qu’auront sur I’Entreprise les lois ou les réglements qui pourraient étre adoptés a 1’avenir
au sujet des émissions de GES.

En mars 2024, la SEC avait finalisé de nouvelles régles qui exigeaient que de plus amples renseignements soient donnés
sur les changements climatiques dans les documents d’information, y compris certains paramétres et des données sur les
émissions de GES, ainsi que I’obligation d’obtenir des attestations de tiers. Toutefois, ces régles ont été contestées, et leur
application suspendue pendant que le litige est en instance, et la SEC a depuis renoncé a défendre ces régles. La mise en ceuvre
de ces régles et I’incidence qu’elles pourraient avoir ultimement demeurent incertaines. L’Etat de la Californie a également
adopté des dispositions législatives exigeant la présentation de renseignements sur les changements climatiques, bien que ces
lois fassent également I’objet d’un litige en cours. D’autres Etats américains ont annoncé des projets de réglements similaires.
Au Canada, les organismes de réglementation des valeurs mobiliéres ont récemment suspendu I’imposition d’obligations plus
strictes quant aux renseignements a fournir sur les sociétés cotées en bourse, et on ne sait pas si elles seront appliquées a
I’avenir. Les réglements de ce type pourraient nous obliger & engager des frais de surveillance et de conformité supplémentaires
considérables. Certains clients et autres tiers ont également commencé a nous demander de donner des renseignements a ce
sujet pour leur permettre de se conformer a leurs propres obligations d’information. A I’heure actuelle, nous ne pouvons pas
prédire ce qu’il nous en colitera pour nous conformer a ces régles ou réglements ou aux regles ou reglements futurs similaires
qui pourraient étre adoptés, ni les conséquences qui pourraient en découler; cependant, des obligations accrues nous obligeraient
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probablement a engager des frais supplémentaires ou auraient d’autres effets défavorables sur I’Entreprise. En outre, si la
réforme d’ordre juridique et réglementaire quant aux obligations d’information relatives aux changements climatiques n’est
pas harmonisée a 1’échelle mondiale et entre divers territoires, cela pourrait nous exposer au risque de fragmentation de nos
priorités, puisque les différents territoires adopteraient différents échéanciers en matiere de développement durable.

Chacun des éléments qui précédent pourrait avoir des effets défavorables sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation
et notre situation financiére.

L’Entreprise est partie a diverses actions en justice, dont lissue est incertaine, et si un réglement nous est défavorable, cela
pourrait avoir un effet défavorable sur nos résultats financiers et notre réputation.

Nous faisons I’objet de diverses actions en justice relatives a I’Entreprise. Au cours des derniéres années, les mesures
d’application de la réglementation et les litiges relatifs aux changements climatiques se sont multipliés, visant notamment des
entreprises du secteur de 1’énergie. Il n’est pas garanti que nous ne subirons pas les répercussions de ces mesures d’application
de la réglementation, litiges ou autres actions en justice. De par leur nature, les litiges sont marqués par un fort degré
d’incertitude et il nous est impossible de garantie I’issue de chaque affaire. Il est raisonnable de penser que le réglement final
de certaines des actions auxquelles nous sommes parties ou de nouvelles actions pourrait donner lieu a des frais
supplémentaires, supérieurs aux provisions que nous avons établies, sur une longue période et d’un montant qui pourrait avoir
un effet défavorable sur nos résultats financiers, notre situation ou notre réputation.

Les attentes des parties prenantes et des politiques gouvernementales en matiére de développement durable, de questions
d’environnement, de société et de gouvernance (les « questions ESG ») et de changements climatiques continuent a évoluer
et a se contredire, et si nous ne sommes pas en mesure de répondre a ces exigences et a ces attentes, cela pourrait miner la
confiance des parties prenantes, entacher notre réputation, influer sur les actions ou les décisions nous concernant ou
concernant notre secteur et avoir des répercussions néfastes sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre
situation financiere.

Les sociétés de tous les secteurs d’activité doivent composer avec des attentes en évolution et la surveillance accrue exercée
par diverses parties prenantes en ce qui concerne leur démarche sur le plan des changements climatiques, du capital humain et
d’autres questions de développement durable et questions ESG. Nos clients, nos actionnaires, les organismes de réglementation
auxquels nous sommes assujettis, nos employés et d’autres parties prenantes, ainsi que ceux d’autres sociétés d’infrastructures
énergétiques, ont des exigences, des attentes et des points de vue différents sur ces sujets, lesquels sont en évolution constante.
L’évolution des attentes quant a nos pratiques et a nos résultats dans ces domaines pourrait nous exposer a de nouveaux risques
ou a des risques accrus, par exemple 1’augmentation des frais, des retards dans la réalisation de projets, voire leur annulation,
I’impossibilité de saisir de nouvelles possibilités de croissance ou d’obtenir des permis, des changements dans 1’accés aux
capitaux et aux produits connexes ou ce qu’il en coflite pour les obtenir, I’interruption des activités d’exploitation ou I’imposition
de restrictions a leur égard en raison de la pression croissante qui est exercee sur les gouvernements et les organismes de
réglementation, et de 1I’opposition du public, y compris les manifestations, les actions militantes et les actions en justice. Nous
pourrions étre incapables de répondre aux diverses attentes et exigences de toutes nos parties prenantes, ce qui pourrait nous
exposer & une publicité défavorable et entacher notre réputation, nous exposer a des réclamations et perturber les relations que
nous entretenons avec nos clients et nos employés, ainsi que nous exposer a des risques d’ordre juridique et de I’ordre de
I’exploitation, ce qui pourrait avoir un effet défavorable important sur 1’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre
situation financiére. Les efforts déployés pour gérer ces questions et tenter de répondre aux attentes des parties prenantes
(comme les objectifs, les politiques, la présentation d’information ou d’autres moyens) pourraient nécessiter des capitaux et
des ressources supplémentaires.

Comme les organismes de réglementation scrutent de plus en plus les questions de développement durable et les
questions ESG, certains partisans de diverses positions et ceux qui s’y opposent ont de plus en plus recours a des actions
militantes, y compris les litiges, pour faire valoir leur point de vue. Cependant, comme c’est le cas pour les attentes des autres
parties prenantes, les réglements se contredisent, ce qui accroit la complexité et le colt de la conformiteé et les risques qui en
découlent. Tenter de répondre aux attentes des parties prenantes, y compris les nouvelles exigences d’ordre réglementaire ou
les nouvelles interprétations ou applications des exigences existantes, entraine des frais, et si nous n’y parvenons pas, cela
pourrait entrainer une atteinte a notre réputation, la perte de clients ou de contrats, des changements dans 1’accés au financement
ou le colt de celui-ci, des litiges, la mobilisation des organismes de réglementation ou des épargnants, ou d’autres effets
défavorables sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére. Nos clients et nos autres parties
prenantes pourraient faire 1’objet d’attentes similaires, ce qui pourrait augmenter les risques ou en créer de nouveaux.

56



Les frais liés a ’abandon de nos installations de stockage a la fin de leur durée de vie économique pourraient étre
considérables, ce qui réduirait le montant de nos liquidités pouvant servir aux distributions ou au service de la dette.

L’Entreprise doit s’assurer de se conformer a 1’ensemble des lois et des réglements qui s’appliquent a I’abandon de ses
installations de stockage et autres a la fin de leur durée de vie économique, et les frais d’abandon pourraient étre considérables.
A P’heure actuelle, nous estimons que les abandons auront lieu dans un avenir lointain; cependant, I’évolution des lois et des
réglements en matiére d’environnement pourrait les devancer. En outre, les matériaux utilisés dans les puits pourraient ne pas
durer aussi longtemps que prévu et ne pas pouvoir étre réparés de fagon rentable. Bien que I’Entreprise produise une estimation
des frais d’abandon qu’elle engagera a I’avenir et facture certains frais aux clients qui serviront a constituer des provisions a
cet égard, les frais d’abandon qu’elle devra effectivement engager pourraient étre plus élevés que les sommes regues des clients.
De plus, les lois ou les réglements applicables pourraient obliger I’Entreprise soit a constituer et a financer de nouvelles fiducies
de remise en état, soit a augmenter la portée des fiducies de remise en état existantes. Les frais supplémentaires ou imprévus
qui pourraient devoir étre engagés dans le cadre de 1’abandon d’installations pourraient réduire les flux de trésorerie
distribuables pouvant servir au versement de dividendes aux actionnaires et au service de la dette de I’Entreprise.

Si certaines régles en matiére en matiére d’impét sur le revenu fédéral américain en vertu de article 7874 de I’Internal
Revenue Code des Etats-Unis devaient s’appliquer a la Société, cela pourrait avoir des conséquences fiscales fédérales
américaines défavorables.

En régle générale, une société par actions est considérée, aux fins de I’impdt sur le revenu fédéral américain, comme ayant
sa résidence fiscale dans le territoire ou elle a été constituée. Par conséquent, selon les régles en matiére d’imp06t sur le revenu
fédéral américain généralement applicables, la Société, qui a été constituée en vertu des lois du Canada, serait considérée
comme une société non américaine (et donc, non comme une résidente fiscale américaine) aux fins de I’impdt sur le revenu
fédéral américain. L’article 7874 de I’Internal Revenue Code of 1986, en sa version modifiée (le « Code fiscal »), prévoit une
exception a cette régle générale, soit qu’une entité non constituée aux Etats-Unis peut, dans certaines circonstances, étre
considérée comme une société américaine aux fins de I’impdt sur le revenu fédéral américain. Si la Société devait étre
considérée comme une société américaine aux fins de I’imp6t sur le revenu fédéral américain, elle pourrait étre assujettie a une
charge fiscale supplémentaire appréciable aux Etats-Unis sur son revenu mondial, et des retenues d’impdt américaines
pourraient étre faites sur le montant brut des dividendes versés aux porteurs non américains.

En régle générale, I’exception prévue a ’article 7874 du Code fiscal s’applique dans les cas suivants : (i) une société non
américaine (dans le cadre d’un plan ou d’une série d’opérations reliées) acquiert, directement ou indirectement, la quasi-totalité
des biens d’une société américaine ou la quasi-totalité des biens qui constituent des activités commerciales d’une société de
personnes américaine, (ii) aprés ’acquisition de la société américaine ou de la société de personnes américaine, leurs anciens
actionnaires détiennent, selon les droits de vote ou la valeur, au moins 80 % des actions de la société non américaine ayant fait
I’acquisition, puisqu’ils détiennent des actions de la société américaine acquise ou des participations dans la société de
personnes américaine acquise et (iii) la proportion des activités commerciales qu’exerce le « groupe affilié élargi » (au sens
donné au terme « expanded affiliated group » dans le Code fiscal) de la société non américaine dans le pays de résidence fiscale
de la société non américaine n’est pas importante par rapport aux activités que ce groupe exerce a I’échelle mondiale. En régle
générale, un groupe affilié élargi exerce des activités commerciales importantes dans un pays si au moins 25 % de ses employés
(selon le nombre et la rémunération) et de son actif corporel s’y trouvent et si au moins 25 % de ses produits bruts y sont
réalisés.

En outre, méme si la Société n’est pas considérée comme une société américaine en vertu de 1’article 7874 du Code fiscal
parce que la participation attribuée aux actionnaires de la société américaine acquise ou de la société de personnes américaine
acquise était inférieure a 80 %, la Société pourrait faire 1’objet d’un traitement défavorable en tant que « Société étrangere de
substitution » (au sens donné au terme « surrogate foreign corporation » dans le Code fiscal) si cette participation était d’au
moins 60 %. Si la Société devait étre considérée comme une société étrangére de substitution en vertu de I’article 7874 du Code
fiscal, la Société et certains des membres de son groupe et de ses actionnaires pourraient subir des conséquences fiscales
défavorables, y compris, sans s’y limiter, des restrictions quant a I’utilisation des avantages fiscaux relatifs aux « gains
découlant d’un transfert conclu avec une personne étrangére » (au sens donné au terme « inversion gain » dans le Code fiscal)
comptabilisés sur la période de dix ans suivant 1’opération et le fait que les dividendes versés ne pourront plus faire I’objet du
taux d’imposition préférentiel applicable au « revenu de dividendes admissible » (au sens donné au terme « qualified dividend
income » dans le Code fiscal).

La Société fera I’acquisition d’une participation dans certaines entités américaines dans le cadre de la restructuration, mais
nous ne prévoyons pas que ’article 7874 du Code fiscal s’appliquera a la date de cloture, car nous ne prévoyons pas que
’acquisition de tels titres d’emprunt et de participation sera considérée comme 1’acquisition de la quasi-totalité des biens visés
d’une société américaine ou de la quasi-totalité des biens constituant les activités commerciales d’une société de personnes
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américaine a la date de cloture. Toutefois, la Société pourrait continuer a faire I’acquisition d’autres participations dans de telles
entités américaines dans le cadre de I’exercice du droit d’échange et, a la suite de telles acquisitions, elle pourrait &tre considérée
comme ayant acquis la quasi-totalité des biens visés d’une société ou d’une société de personnes américaine, auquel cas nous
nous attendons tout de méme a ce que ’article 7874 du Code fiscal ne s’applique pas, étant donné que nous prévoyons que le
groupe affilié élargi de la Société exercera des activités commerciales importantes au Canada. La question de savoir si le groupe
affilié élargi de la Société exerce des activités commerciales importantes au Canada devra toutefois étre établie au moment ou
la Société acquerra la quasi-totalité des biens visés de ces entités américaines; cependant, la date a laquelle une telle acquisition
pourrait étre faite est incertaine et il est possible que des changements se produisent dans les faits et les circonstances pertinents
ou dans les lois applicables. En outre, les régles qui permettent d’établir le pourcentage de propriété et le fait que le groupe
affilié élargi, y compris la Société, exerce ou non des activités commerciales importantes au Canada en vertu de article 7874
du Code fiscal sont complexes et font constamment 1’objet d’examens de la part des organismes de réglementation et de
modifications législatives. Par conséquent, il n’est pas garanti que I’IRS ne décidera pas que ’article 7874 du Code fiscal
s’applique a la Société ou qu’une telle décision ne sera pas confirmée par un tribunal en cas de litige.

Risques inhérents a notre situation financiére

Notre degré d’endettement est considérable et il se pourrait que nos flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation
ne soient pas suffisants pour nous permettre de remplir nos obligations de service de la dette, de poursuivre nos activités
d’exploitation et d’exécuter notre stratégie de croissance, et nous pourrions ne pas étre en mesure de réunir des capitaux
au moment ou nous en aurions besoin ou a des conditions que nous jugeons acceptables.

En date du 30 juin 2025, ’encours global de ’emprunt a terme échéant en 2031 s’établissait environ a 1 243,8 M$,
I’encours global de la facilité de crédit relative & Warwick s’établissait environ a 17,7 M$ CA et ’encours de la facilité de
crédit adossée s’établissait environ a 13,0 M$. Le montant considérable de notre dette augmente le risque que nous ne soyons
pas en mesure de réaliser les liquidités dont nous aurons besoin pour payer les sommes dues sur nos emprunts, verser des
dividendes et financer les besoins généraux et les besoins en capital de notre entreprise. Le montant considérable de la dette
que nous et nos filiales avons contractée pourrait avoir des conséquences importantes pour nos actionnaires, y compris la
Société, notamment les suivantes :

e une partie de nos flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation doit étre consacrée au remboursement du
capital et au paiement de 1’intérét sur notre dette, ce qui réduit les fonds que nous pourrions affecter a d’autres fins;

e la mesure dans laquelle nous pourrons remplir les obligations qui nous incombent aux termes des conventions de
crédit applicables pourrait étre compromise;

e la mesure dans laquelle nous pourrons faire des emprunts et des investissements ou conclure des acquisitions sans
émettre d’actions supplémentaires ou emprunter des sommes supplémentaires pourrait étre compromise a 1’avenir;

e la mesure dans laquelle nous pourrons obtenir les fonds supplémentaires requis aux fins du fonds de roulement, des
dépenses en immobilisations, des acquisitions, du service de la dette ou des besoins généraux de 1’entreprise pourrait
étre compromise a I’avenir;

e la mesure dans laquelle nous pourrons verser des dividendes ou des distributions ou procéder a des rachats d’actions
pourrait demeurer restreinte;

e nous pourrions avoir moins de latitude pour planifier notre stratégie quant aux changements ou aux difficultés que
I’Entreprise pourrait subir ou les mesures que nous prendrons en conséquence;

e notre colit d’emprunt pourrait augmenter;

e nous pourrions étre plus vulnérables a la détérioration de la conjoncture économique ou de la situation qui régne dans
le secteur;

e nous pourrions étre désavantagés par rapport a nos concurrents dont le degré d’endettement est moindre que le notre
ou, bien qu’il soit comparable, est assorti d’un taux d’intérét plus favorable ou de modalités plus avantageuses et qui,
par conséquent, pourraient étre mieux en mesure de résister aux ralentissements économiques ou de financer leurs
dépenses en immobilisations ou leurs acquisitions;
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e nous pourrions ne pas étre en mesure de refinancer notre dette ou ne pas étre en mesure de la refinancer a des conditions
aussi favorables que celles de notre dette existante.

Si I’un ou I’autre de ces faits devait se produire, cela pourrait avoir un effet défavorable sur I’Entreprise, sur notre situation
financiére et nos résultats d’exploitation, sur la mesure dans laquelle nous pourrons remplir les obligations qui nous incombent
aux termes des conventions de crédit applicables, ainsi que sur la mesure dans laquelle les sociétés en exploitation pourront
verser des distributions, notamment & la Société. Voir « — Rockpoint est une société de portefeuille dont le seul élément d’actif
important aprés la réalisation des Opérations sera ses participations dans les sociétés en exploitation. Par conséquent, la Société
devra compter uniquement sur les distributions que lui verseront les sociétés en exploitation pour financer ses frais et le
versement de dividendes. ».

Il se pourrait que nous soyons incapables d’obtenir des capitaux a des conditions acceptables ou de réunir des capitaux
supplémentaires a I’avenir, ou encore d’affecter nos capitaux a bon escient, ce qui pourrait nous empécher d’atteindre nos
objectifs sur le plan de I’exploitation. Si notre acces aux capitaux est interrompu, nous pourrions devoir prendre des mesures
en vue de conserver nos liquidités jusqu’a ce que nous puissions conclure d’autres ententes de crédit ou financer les besoins de
I’entreprise d’une autre maniére. Il pourrait s’agir de reporter des dépenses en immobilisations, des acquisitions ou d’autres
affectations discrétionnaires de nos liquidités, y compris le versement de dividendes ou de distributions a la Société, ou de
revoir les décisions que nous avons prises en matiére d’affectation des capitaux. Chacun de ces risques pourrait avoir un effet
défavorable sur I’Entreprise et sur notre situation financiére et nos résultats d’exploitation.

Les conventions et les documents qui régissent notre dette prévoient des restrictions qui pourraient avoir des conséquences
néfastes sur la latitude dont bénéficie notre direction pour exploiter I’Entreprise, notamment sur le plan des finances et de
Dexploitation.

Les clauses restrictives que prévoient les conventions de crédit applicables limitent la mesure dans laquelle nous pouvons
exploiter I’Entreprise. Les clauses restrictives prévues dans la convention relative & ’emprunt a terme, la convention de crédit
renouvelable et la convention de crédit de Warwick, sous réserve de certaines exceptions, limitent collectivement la mesure
dans laquelle les filiales concernées qui exploitent une partie de I’Entreprise peuvent faire ce qui suit :

e modifier ’Entreprise en profondeur;

o modifier notre nom, notre emplacement, notre bureau de direction ou notre exercice sans préavis;

e conclure certaines opérations avec les membres de notre groupe;

e regrouper, fusionner ou vendre la totalité ou la quasi-totalité de nos installations ou les aliéner d’une autre maniére;

e contracter des dettes supplémentaires ou en permettre I’existence et s’en porter garantes;

e  ¢tablir, subir ou prendre en charge un privilége ou une siireté ou en permettre 1’existence;

o faire certains investissements ou acquisitions;

e fournir un soutien financier;

o verser des dividendes et des distributions ainsi que certaines autres sommes aux porteurs de titres, y compris la Société;

e vendre, transférer ou louer des éléments d’actif, y compris le capital-actions de nos filiales, ou les aliéner d’une autre
maniere;

o utiliser des comptes ou effectuer des opérations bancaires auprés de parties autres que certaines institutions financieres;
o affecter le montant de ces facilités au financement d’une offre publique d’achat hostile;

e conclure des conventions interdisant I’établissement de priviléges ou de siiretés pour garantir les obligations qui nous
incombent aux termes de la convention relative a ’emprunt a terme et de la convention de crédit renouvelable.
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Les clauses de la convention de crédit adossée, sous réserve de certaines exceptions, limitent la mesure dans laquelle les
filiales concernées qui exploitent une partie de I’Entreprise peuvent faire ce qui suit :

e regrouper, fusionner ou vendre la totalité ou la quasi-totalité de nos installations ou les aliéner d’une autre maniére;
e modifier I’Entreprise en profondeur

e modifier notre nom, notre emplacement, notre bureau de direction ou notre exercice sans préavis;

e ¢tablir, subir ou prendre en charge certaines dettes supplémentaires ou en tolérer 1’existence et s’en porter garantes;
e  établir, prendre en charge ou subir des priviléges ou des slretés;

o effectuer certains investissements;

e conclure certains swaps ou d’autres opérations en violation de notre politique de gestion des risques;

o déclarer ou verser des dividendes et des distributions ainsi que certaines autres sommes aux porteurs de titres,
y compris la Société;

e vendre, transférer ou louer des éléments d’actif, y compris le capital-actions de nos filiales, ou les aliéner d’une autre
maniere;

e conclure certaines opérations avec les membres de notre groupe;
o déclarer ou effectuer des versements sur certaines dettes subordonnées;
e  établir certains régimes de retraite ou les maintenir en vigueur;

e conclure des conventions limitant la mesure dans laquelle nos filiales peuvent (i) verser certains dividendes ou
distributions, (ii) transférer des biens aux emprunteurs et aux garants aux termes de la convention de crédit adossée,
(iii) garantir les obligations aux termes de la convention de crédit adossée ou (iv) établir, subir ou prendre en charge
des privileges ou slretés pour garantir nos obligations aux termes de la convention de crédit adossée, ou en tolérer
I’existence.

En outre, la somme que nous pourrions prélever sur la facilité de crédit adossee est plafonnée et pourrait étre restreinte par
les conventions régissant notre dette. Dans certaines circonstances, la convention de crédit adossée nous oblige a respecter un
ratio de couverture minimal des charges fixes et pourrait nous obliger a réduire notre dette ou a prendre d’autres mesures pour
nous conformer a ce ratio minimal. Voir « Rapport de gestion — Situation de trésorerie et sources de financement » et les états
financiers annuels joints au présent prospectus. La convention relative a I’emprunt a terme exige également que nous
maintenions le certain ratio de couverture du service de la dette. Nous prévoyons que la convention de crédit renouvelable nous
obligera a respecter un certain ratio de levier financier net total. Ces restrictions pourraient nous empécher de prendre des
mesures que nous estimons étre dans 1’intérét de 1’Entreprise et de mener a bien notre stratégie commerciale ou de livrer
concurrence aux sociétés qui ne sont pas assujetties a de telles restrictions. Nous pourrions également a 1’avenir souscrire des
titres d’emprunt qui pourraient nous assujettir & des clauses restrictives supplémentaires susceptibles de compromettre notre
marge de manceuvre sur le plan des finances et de I’exploitation. La mesure dans laquelle nous pourrons nous conformer aux
clauses restrictives et aux restrictions prévues dans la convention relative a ’emprunt a terme, la convention de crédit
renouvelable et la convention de crédit adossée dépendra de la conjoncture économique et financiére et de la situation qui regne
dans le secteur, lesquelles sont indépendantes de notre volonté. La violation de I’une ou I’autre de ces clauses restrictives ou
de ces restrictions pourrait entrainer un défaut aux termes des conventions de crédit applicables qui, s’il n’était pas corrigé ou
s’il ne faisait pas 1’objet d’une renonciation, pourrait permettre aux préteurs concernés de déclarer exigibles toutes les sommes
impayées aux termes de ces conventions, ainsi que 1’intérét couru et impayé. De plus, si un tel cas de défaut ou de devancement
de I’échéance se produit et se poursuit, cela pourrait entrainer le devancement de 1’échéance d’une autre dette a laquelle une
clause de devancement de I’échéance ou de défaut croisé s’applique. Les obligations qui nous incombent aux termes des
conventions de crédit applicables sont garanties par la quasi-totalité de notre actif a court terme et de nos immobilisations
corporelles. Si nous ne sommes pas en mesure de rembourser nos dettes, les préteurs qui détiennent des garanties aux termes
de la convention relative a ’emprunt a terme, de la convention de crédit renouvelable ou de la convention de crédit adossée,
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selon le cas, pourraient réaliser les garanties en question. Cela pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et
sur notre situation financiére et nos résultats d’exploitation et nous conduire a la faillite ou a I’insolvabilité.

Nous tirons principalement nos liquidités de nos activités de financement et d’exploitation. Pour financer nos activités
d’exploitation, exécuter notre stratégie de croissance comme prévu et verser des distributions, y compris a la Société, nous
devrons continuer a réaliser des flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation considérables, y compris les fonds
nécessaires pour payer nos employés et leurs avantages connexes et régler les autres frais d’exploitation, financer les
acquisitions futures, investir dans la croissance de I’Entreprise et régler les frais directs et indirects accrus qui découleront du
fait que la Société sera cotée en bourse. Si ces flux de trésorerie ne sont pas suffisants pour financer ces activités, nous pourrions
devoir réduire ou retarder nos dépenses en immobilisations, vendre des éléments d’actif, chercher a réunir des capitaux
supplémentaires, y compris en souscrivant des titres d’emprunt ou de participation supplémentaires, ou refinancer ou
restructurer notre dette. La mesure dans laquelle nous pourrons restructurer ou refinancer notre dette dépendra de la situation
des marchés financiers et de notre situation financiére a ce moment-la. Le refinancement de la dette pourrait nous assujettir a
des conditions défavorables, y compris des taux d’intérét plus élevés, ainsi qu’a des clauses restrictives plus rigoureuses. Les
conditions de nos titres d’emprunt actuels ou futurs pourraient nous empécher de prendre certains de ces moyens. Il n’est pas
garanti que nous pourrons refinancer ou restructurer notre dette, vendre des éléments d’actif ou, si nous réussissons a les vendre,
que nous le ferons a un moment favorable et que nous en tirerons un produit avantageux, ou que nous pourrons obtenir un
financement supplémentaire ou 1’obtenir a des conditions favorables. En outre, si nous n’assurons pas le service de la dette,
y compris le paiement de I’intérét ou le remboursement du principal dans les délais requis, cela fera probablement baisser notre
note de solvabilité, s’il y a lieu, ce qui pourrait compromettre la mesure dans laquelle nous pourrions contracter des dettes
supplémentaires ou avoir un effet défavorable sur nos coiits d’emprunt. De plus, le fait de contracter des emprunts nous oblige
a affecter une partie de nos flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation au paiement de 1’ intérét et au remboursement
du capital. Nos obligations au titre du service de la dette pourraient réduire la mesure dans laquelle nous pourrions utiliser nos
flux de trésorerie pour financer nos activités d’exploitation et nos dépenses en immobilisations, saisir les occasions d’affaires
qui se présenteront a I’avenir, y compris d’autres acquisitions, ou verser des distributions, y compris a la Société. Chacun de
ces risques pourrait avoir un effet défavorable sur I’Entreprise et sur notre situation financiére et nos résultats d’exploitation.

La mesure dans laquelle nous pourrons effectuer les paiements prévus sur nos titres d’emprunt ou les refinancer dépendra
de notre situation financiére et de nos résultats d’exploitation, qui sont tributaires de la conjoncture économique et du contexte
concurrentiel ainsi que de facteurs d’ordre financier, commercial, législatif, réglementaire et autres qui sont indépendants de
notre volonté. Nous pourrions ne pas étre en mesure de réaliser régulierement des flux de trésorerie provenant des activités
d’exploitation suffisants pour nous permettre de rembourser le capital de notre dette et payer la prime, le cas échéant, et I’intérét
sur celle-ci. Sinos flux de trésorerie sont insuffisants, cela pourrait avoir un effet défavorable sur I’Entreprise et sur nos résultats
d’exploitation et notre situation financiére.

Dans le cadre de la réalisation du présent placement, et sous réserve de celle-ci, nous avons I’intention de rembourser
intégralement les sommes prélevées aux termes de la convention de crédit adossée et de la convention de crédit de Warwick et
de résilier ces conventions, et, par conséquent, nous ne serons plus assujettis aux restrictions et aux limitations qui y sont
prévues et sont décrites ci-dessus.

Notre dette a taux variable nous expose au risque lié aux taux d’intérét, ce qui pourrait faire augmenter de facon appréciable
nos obligations au titre du service de la dette et compromettre nos résultats d’exploitation.

La dette que nous avons contractée aux termes des conventions de crédit porte intérét a des taux variables, ce qui nous
expose au risque 1i¢ aux taux d’intérét. En outre, dans le cas de I’emprunt a terme échéant en 2031, de la facilité de crédit
renouvelable et de la facilité de crédit adossée, le taux SOFR est, ou sera, selon le cas, I’un des taux de référence principaux
pour notre dette a taux variable libellée en dollars américains et, dans le cas de la facilité de crédit renouvelable, de la facilité
de crédit adossée et de la facilité de crédit relative & Warwick, le taux CORRA est, ou sera, selon le cas, le taux de référence
principal pour notre dette a taux variable libellée en dollars canadiens. Si les taux d’intérét de référence, y compris le taux
SOFR ou le taux CORRA, devaient augmenter, nos obligations au titre du service de la dette a taux variable augmenteraient
méme si la somme prélevée demeurait la méme, et notre bénéfice net et nos flux de trésorerie, y compris les liquidités pouvant
servir au service de la dette et au versement de distributions, y compris a la Société, diminueraient en conséquence. De plus,
tant que nos obligations aux termes des conventions de crédit applicables continueront a étre assujetties au taux SOFR ou au
taux CORRA (selon le cas), d’autres facteurs pourraient avoir une incidence sur ces taux, y compris des facteurs qui feraient
en sorte que le taux SOFR ou le taux CORRA cesseraient d’exister, que de nouvelles méthodes de calcul de ces taux soient
établies, ou qu’un autre taux de référence soit utilisé. De telles circonstances ne sont pas entiérement prévisibles, mais elles
pourraient avoir un effet défavorable sur nos frais de financement et nos résultats d’exploitation. En date du 30 juin 2025,
I’encours de la dette a taux variable exposée au risque li¢ aux taux d’intérét aux termes du prét a terme qui viendra a
échéance en 2031 s’élevait a 1 243,8 M$. La totalité, soit 100,0 %, du capital emprunté faisait 1’objet d’une opération de
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couverture jusqu’en septembre 2025, puis 72,8 %, soit 900,0 M$, fait I’objet d’une opération de couverture d’octobre 2025 a
septembre 2026. Par la suite, le solde du capital ne fera I’objet d’aucune opération de couverture, ce qui nous exposera aux
fluctuations des taux d’intérét, a moins que de nouvelles opérations de couverture ne soient conclues.

En mars 2022, la Réserve fédérale américaine a commencé a hausser les taux d’intérét pour tenter de freiner I’inflation, ce
qu’elle a continué de faire jusqu’en 2023. Bien que la Réserve fédérale américaine ait réduit les taux d’intérét de référence
en 2024, nos frais de financement pourraient continuer a augmenter si les taux d’intérét sur les emprunts, les facilités de crédit
et les placements de titres d’emprunt devaient augmenter par rapport aux taux précédents. La fluctuation des taux d’intérét,
qu’elle soit positive ou négative, pourrait également se répercuter sur le rendement exigé par les épargnants qui investissent
dans les actions de catégorie A, et un contexte de taux d’intérét élevés pourrait avoir un effet défavorable sur le cours des
actions de catégorie A ou sur la mesure dans laquelle nous pourrions émettre des actions ou contracter des dettes pour financer
des acquisitions ou a d’autres fins.

L’information prospective et les cibles d’ordre financier et de ’exploitation pourraient se révéler inexactes.

Les épargnants sont invités a ne pas se fier indiment a 1’information prospective qui figure dans le présent prospectus,
y compris les cibles de croissance du BAIIA ajusté et des flux de trésorerie distribuables et des cibles relatives aux dividendes
et aux distributions. De par sa nature, ’information prospective, y compris les cibles d’ordre financier et de 1’exploitation,
repose sur de nombreuses hypotheses et comporte un grand nombre de risques connus et inconnus et un grand degré
d’incertitude qui pourraient faire en sorte que les résultats effectivement obtenus différent considérablement de ceux qu’elle
exprime. Les cibles d’ordre financier et de 1’exploitation qui figurent dans le présent prospectus sont fondées sur 1’évaluation
que nous faisons de I’Entreprise, de nos atouts concurrentiels et des tendances du marché et de la situation y ayant cours,
comme il est décrit dans le présent prospectus. Si ces évaluations devaient se révéler inexactes, 1’information prospective,
y compris les cibles d’ordre financier et de I’exploitation, pourrait devoir étre modifiée en profondeur. Voir « Avis aux
épargnants — Information prospective », « Rapport de gestion — Apergu de I’entreprise — Perspectives pour notre entreprise »,
« Nos activités — Nos atouts concurrentiels — Les marges sur le BAIIA élevées et le fort taux de conversion en flux de trésorerie
distribuables favorisent le réinvestissement et le remboursement de capital » et « Politique en matiere de dividendes ».

Malgré notre degré d’endettement, nous pourrions contracter beaucoup d’autres dettes, y compris des dettes garanties, ce
qui pourrait exacerber les risques inhérents au fait que le montant de notre dette est considérable.

Nous et nos filiales pourrions contracter des dettes supplémentaires d’un montant considérable a I’avenir. Bien que les
modalités des conventions de crédit prévoient des restrictions quant a la possibilité de contracter d’autres dettes, ces restrictions
font I’objet d’un certain nombre d’exceptions et de réserves importantes et le montant des autres dettes qui pourraient étre
contractées en respectant ces restrictions pourrait étre élevé. Ces restrictions ne nous empécheront pas non plus de contracter
des obligations qui ne constituent pas des dettes. Si nous et nos filiales contractons d’autres dettes d’un montant élevé ou
d’autres obligations, les risques auxquels nous pourrions €tre exposés en conséquence pourraient augmenter et nous pourrions
ne pas étre en mesure d’honorer toutes les obligations qui nous incombent relativement a notre dette.

La modification des lois et des réglements fiscaux applicables, I'imposition d’impéts supplémentaires, la modification de
nos taux d’imposition effectifs ou un avis de cotisation faisant suite a la vérification de nos déclarations de revenus ou
autres relevés fiscaux pourraient avoir un effet défavorable sur nos résultats d’exploitation, nos flux de trésorerie et notre
situation financiére, y compris la mesure dans laquelle nous pourrons rembourser notre dette.

Nous sommes assujettis a divers impots et taxes fédéraux, provinciaux, d’Etat et locaux complexes et en évolution
constante aux Etats-Unis et au Canada. Les lois, les politiques, les régles, les réglements ou les ordonnances en matiére d’impot
applicables pourraient étre interprétés, modifiés ou appliqués d’une maniére qui nous serait préjudiciable et, dans chaque cas,
avec effet rétroactif, ce qui pourrait avoir un effet défavorable sur nos résultats d’exploitation, nos flux de trésorerie et notre
situation financiere, y compris la mesure dans laquelle nous pourrons rembourser notre dette.

La modification de nos taux d’imposition effectifs ou de nos impo0ts a payer pourrait également avoir un effet défavorable
sur nos résultats d’exploitation, nos flux de trésorerie et notre situation financiere. Nos taux d’imposition effectifs futurs
pourraient fluctuer ou subir les effets préjudiciables d’un certain nombre de facteurs, dont les suivants :

¢ la modification de 1’évaluation de notre actif et notre passif a imposition reportée;

¢ le montant des provisions pour impdt et le moment ou elles sont portées en diminution de la charge fiscale;
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e [’expansion de nos activités d’exploitation futures dans de nouveaux territoires;

e la modification de la proportion de nos bénéfices qui proviennent de pays dont les taux d’imposition prescrits par la
loi sont différents;

e T’acces aux déductions fiscales, aux crédits d’imp6t, aux exonérations fiscales, aux remboursements d’impot et aux
autres avantages permettant de réduire les imp0ts a payer;

e ]’incidence fiscale de la rémunération a base d’actions.

L’Internal Revenue Service des Etats-Unis, ’ARC et d’autres autorités fiscales vérifient nos déclarations de revenus et
d’autres questions d’ordre fiscal. Si les conclusions d’une telle vérification devaient étre défavorables, cela pourrait accroitre
notre fardeau fiscal ou nous assujettir a des pénalités, a des intéréts ou a d’autres charges, ce qui pourrait avoir un effet
défavorable sur nos résultats d’exploitation, nos flux de trésorerie et notre situation financiére.

Si nous ne nous conformons pas aux restrictions et aux clauses restrictives prévues dans les conventions de crédit
applicables ou les conventions qui régiront nos dettes futures, cela pourrait entrainer un cas de défaut et le devancement de
D’échéance de ces dettes.

Si nous ne nous conformons pas aux restrictions ou aux clauses restrictives prévues dans les conventions de crédit
applicables ou les conventions qui régiront nos dettes futures, cela pourrait entrainer un cas de défaut aux termes de la
convention applicable, et nous pourrions étre empéchés de nous y conformer par des événements indépendants de notre volonté.
Par conséquent, il n’est pas garanti que nous serons en mesure de nous conformer a ces restrictions et clauses restrictives. Un
cas de défaut, s’il n’est pas corrigé ou s’il ne fait pas I’objet d’une renonciation, pourrait entrainer le devancement de 1’échéance
de la dette applicable et faire en sorte que toutes les sommes prélevées soient déclarées exigibles, ce qui pourrait avoir un effet
défavorable important sur nous, nos flux de trésorerie et notre situation financiére ainsi que des conséquences néfastes sur notre
capacité d’emprunt. En cas de devancement de 1’échéance, nous pourrions ne pas étre en mesure d’effectuer tous les paiements
requis et de trouver d’autres sources de financement. Méme si nous avons accés a une autre source de financement a ce
moment-I3, il se pourrait que les modalités ne soient ni avantageuses ni acceptables. En outre, hous pourrions ne pas étre en
mesure de modifier les conventions de crédit ou les conventions qui régiront nos dettes futures ou d’obtenir les renonciations
nécessaires a des modalités satisfaisantes.

Les obligations qui nous incombent aux termes de la convention de crédit adossée sont garanties par des s(iretés de premier
rang grevant la quasi-totalité de D’actif a court terme et par des siretés de second rang grevant la quasi-totalité des
immobilisations corporelles dont nous sommes propriétaires a 1’heure actuelle ou que nous acquerrons ultérieurement. Les
obligations qui nous incombent aux termes de la convention relative & I’emprunt a terme sont garanties par des siretés de
premier rang grevant la quasi-totalité des immobilisations corporelles et par des sdretés de second rang grevant la quasi-totalité
de I’actif a court et des immobilisations corporelles dont nous sommes propriétaires a 1’heure actuelle ou que nous acquerrons
ultérieurement. Les obligations qui nous incombent aux termes de la convention de crédit de Warwick sont garanties, entre
autres, par des sOretés de premier rang grevant la quasi-totalité de I’actif de WGS LP. Aprés avoir remboursé les sommes
prélevees aux termes de la convention de crédit adossée et résilié celle-ci, nous prévoyons que les obligations qui nous
incomberont aux termes de la convention de crédit renouvelable et de la convention relative a I’emprunt a terme seront garanties
par des slretés de premier rang ayant égalité de rang qui gréveront la quasi-totalité de I’actif dont nous sommes propriétaires a
I’heure actuelle ou que nous acquerrons ultérieurement. Les sommes prélevées aux termes de la convention de crédit
renouvelable, de la convention de crédit adossée et de la convention relative a I’emprunt a terme sont, ou seront, selon le cas,
garanties par la quasi-totalité de 1’actif dont nous sommes propriétaires a 1’heure actuelle et que nous acquerrons ultérieurement,
ainsi que de celui de nos filiales principales. De plus, nous et nos filiales importantes garantissons, ou garantirons, selon le cas,
solidairement nos obligations aux termes de la convention de crédit renouvelable, de la convention de crédit adossée et de la
convention relative & I’emprunt a terme. En conséquence de ce qui précéde, si un cas de défaut devait se produire aux termes
de la convention de crédit renouvelable, de la convention de crédit adossée ou de la convention relative a ’emprunt a terme,
selon le cas, les préteurs pourraient faire valoir les stiretés qu’ils détiennent sur notre actif ou celui de nos filiales qui garantit,
ou garantira, selon le cas, les obligations qui nous incombent aux termes de 1’'une ou 1’autre de ces conventions, prendre le
contrdle de notre actif et de notre entreprise, nous forcer a nous placer sous la protection des lois sur les arrangements avec les
créanciers ou sur la faillite, ou nous obliger a réduire ou a abandonner nos plans d’affaires actuels. Si cela devait se produire,
le porteur d’actions de catégorie A pourrait perdre la totalité ou une partie de son placement.

Dans le cadre de la réalisation du présent placement, et sous réserve de celle-ci, nous avons ’intention de rembourser
intégralement les sommes prélevées aux termes de la convention de crédit adossée et de la convention de crédit de Warwick et
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de résilier ces conventions, et, par conséquent, nous ne serons plus assujettis aux obligations qui y sont prévues et sont décrites
ci-dessus.

Risques liés au présent placement, a la structure organisationnelle de Rockpoint et aux actions de catégorie A

Rockpoint est une société de portefeuille dont le seul élément d’actif important aprés la réalisation des Opérations sera ses
participations dans les sociétés en exploitation. Par conséquent, la Société devra compter uniquement sur les distributions
que lui verseront les sociétés en exploitation pour financer ses frais et le versement de dividendes.

Apres la réalisation des Opérations, Rockpoint sera une société de portefeuille dont le seul élément d’actif important sera
la part d’environ 40 % qu’elle détiendra dans les participations dans les sociétés en exploitation. La Société n’aura aucun moyen
de réaliser des produits a elle seule. Par conséquent, la mesure dans laquelle la Société pourra payer ses impots et ses frais ou
déclarer et verser des dividendes a 1’avenir sera entiérement tributaire des résultats financiers et des flux de trésorerie des
sociétés en exploitation et de leurs filiales, ainsi que des distributions qu’elle touchera des sociétés en exploitation. Les Sociétés
en exploitation et leurs filiales respectives pourraient ne pas réaliser des flux de trésorerie suffisants pour pouvoir distribuer
des fonds aux porteurs de leurs titres, y compris la Société, et les lois applicables et les restrictions contractuelles, y compris
les engagements de ne pas faire prévus dans nos instruments d’emprunt, pourraient ne pas permettre le versement de telles
distributions.

Apreés la réalisation des Opérations, la situation sera la suivante :

e Brookfield détiendra la participation majoritaire en actions comportant droit de vote dans la Société, y compris en ce
qui a trait a I’¢lection des membres du conseil de la Société;

e Brookfield sera (i) I’'unique actionnaire de Swan GP, qui est le commandité de la société en exploitation Swan,
(ii) actionnaire majoritaire de la société en exploitation BIF et (iii) 'unique actionnaire de BIF Il CalGas
Carry (Delaware) LLC et de BIP BIF 1l US Holdings (Delaware) LLC, soit deux des trois membres de la société en
exploitation BIF (autres que la Société);

o les conseils des sociétés en exploitation compteront chacun trois membres, respectivement, choisis parmi les membres
actuels du conseil de la Société par les membres en question, sous réserve, en tout temps, de la conformité aux
approbations de la CPUC obtenues, 1’'un des membres de chaque conseil étant un administrateur indépendant de
Rockpoint et les deux autres étant des administrateurs non indépendants de Rockpoint qui sont affiliés & Brookfield;

e les sociétés en exploitation détiendront I’Entreprise.

En conséquence de ce qui préceéde, Brookfield pourra contrdler la gestion globale de I’Entreprise, y compris le montant
des distributions en espéces qui seront versées par les sociétés en exploitation, lesquelles seront la seule source de financement
de la Société. Par conséquent, Rockpoint devra compter sur la collaboration de Brookfield ainsi que des administrateurs et des
dirigeants des sociétés en exploitation et de Swan GP et de leurs filiales qu’elle aura nommés pour ce qui est des décisions
relatives aux activités d’exploitation, a la gestion et a ’administration des sociétés en exploitation et aux sommes en espéces
qui seront versées a la Société. Si les intéréts de la Société différent de ceux de Brookfield ou des sociétés en exploitation, la
Société ne pourra pas mettre en ceuvre les politiques relatives a la gestion et aux activités d’exploitation des sociétés en
exploitation qu’elle jugerait souhaitables sans la collaboration de Brookfield.

En outre, la société en exploitation BIF est une entité juridique distincte qui pourrait étre assujettie a des restrictions d’ordre
légal ou contractuel, y compris aux termes de ses conventions d’emprunt, lesquelles, dans certaines circonstances, pourraient
limiter la mesure dans laquelle la Société touchera des sommes en espéces de sa part. Si la société en exploitation BIF n’est
pas en mesure d’effectuer des distributions, la Société pourrait ne pas toucher les sommes dont elle a besoin pour payer ses
impots, rembourser ses autres dettes ou financer ses activités d’exploitation ou le versement de dividendes.

Rockpoint prévoit que la société en exploitation BIF et la société en exploitation Swan continueront a étre considérées
comme des sociétés de personnes aux fins de I'impdt sur le revenu fédéral américain et, a ce titre, ne seront pas elles-mémes
assujetties a I’impét sur le revenu fédéral américain. Le revenu imposable que réaliseront les sociétés en exploitation aux
Etats-Unis sera plutot attribué a Brookfield et a Rockpoint. Par conséquent, Rockpoint sera assujettie a I’impot sur le revenu
sur la part du revenu net des sociétés en exploitation imposable aux Etats-Unis qui lui est attribuable. Outre les charges fiscales,
Rockpoint devra également engager des frais d’exploitation. Du point de vue de I’'impdt payable au Canada, 1’Entreprise est
exploitée dans les faits par I’intermédiaire d’entités qui seraient considérées comme des sociétés par actions aux fins de I’imp6t
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canadien. Toutefois, aux fins de I’impdt canadien, la société en exploitation Swan est considérée comme une société de
personnes. Méme si la société en exploitation Swan ne devrait pas étre assujettie a I’impot sur le revenu fédéral au Canada, les
distributions provenant de 1’Entreprise par son intermédiaire pourraient étre assujetties a des retenues d’imp6t au Canada, ce
qui réduirait les flux de trésorerie de la Société. En outre, étant donné que 1’Entreprise exercera ses activités au Canada par
I’intermédiaire de sociétés par actions canadiennes, celles-ci pourraient devoir payer de I’impdt, ce qui réduirait les flux de
trésorerie de la Société.

Le contrat de société a responsabilité limitée de la société en exploitation BIF prévoit que celle-ci ou son conseil de
direction, a leur entiére discrétion, pourraient lui permettre de verser des distributions a ses membres au moment et selon les
montants qu’ils pourront établir. Ces distributions prendraient I’une ou I’autre des formes suivantes : (i) un remboursement de
capital a I’égard des actions de la société en exploitation BIF détenues par ces membres ou (ii) des distributions autres qu’un
remboursement de capital, auquel cas ces distributions réduiront le montant des bénéfices non distribués (au sens donné a ce
terme dans le contrat de société a responsabilité limitée) attribuables a ces actions de la société en exploitation BIF.

Le contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan stipule que les distributions devront étre versées
aux associés de la société en exploitation Swan au moment et selon les montants que Swan GP pourrait établir a son entiére
discrétion. Les distributions destinées aux commanditaires de la société en exploitation Swan seront réparties entre ceux-ci
proportionnellement au nombre de parts de la société en exploitation Swan que chacun d’eux détient.

Rockpoint devra s’en remettre aux conseils des sociétés en exploitation, qui se composent en majorité d’administrateurs ou
de directeurs, selon le cas, qui sont affiliés a Brookfield, pour ce qui est de la supervision de la gestion et de ’exploitation
de I’Entreprise et des sociétés en exploitation, ce qui pourrait se répercuter sur la valeur du placement de Rockpoint dans
I’Entreprise.

Aprés la cloture, les conseils des sociétés en exploitation seront composés de trois membres, selon le cas, dont ’'un sera
un administrateur indépendant de Rockpoint, et les deux autres, des administrateurs non indépendants affiliés a Brookfield. En
plus d’établir le montant et 1’échéancier des distributions qui seront versées aux détenteurs de participations dans les sociétés
en exploitation (y compris Rockpoint), les conseils des sociétés en exploitation disposeront d’un vaste pouvoir discrétionnaire
qui leur permettra de prendre des décisions et de donner des approbations importantes au sujet de I’Entreprise et d’autres
questions qui sont susceptibles d’avoir une incidence notable sur les intéréts de ces détenteurs (y compris la Société) sans devoir
obtenir I’approbation de la Société (a titre de détentrice de participations dans les sociétés en exploitation) ou des actionnaires
de la Société.

Les obligations qui découlent du fait d’étre une société cotée en bourse, y compris la conformité aux obligations
d’information prévues dans les lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres applicables, feront augmenter les frais de
Rockpoint et détourneront lattention de la direction des autres questions d’ordre commercial.

En tant que société cotée en bourse, Rockpoint devra se conformer a de nouvelles lois et & de nouveaux réglements ainsi
qu’aux lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres applicables et aux régles de la TSX, ce qui n’est pas le cas en ce moment
puisqu’elle est une société fermée. L’obligation de se conformer a ces lois, réglements et régles obligera les membres du conseil
de la Société et de la direction &'y consacrer passablement de temps et augmentera de maniére appréciable les frais de la Société.
En tant que société cotée en bourse, Rockpoint sera tenue de faire ce qui suit :

e mettre en place une fonction de vérification de la conformité globale;

e se conformer aux obligations d’information continue prévues par les lois canadiennes sur les valeurs mobilieres,
y compris I’établissement et la diffusion de rapports intermédiaires;

e se conformer aux régles de la TSX;

e  ¢tablir de nouvelles politiques internes, notamment a 1’égard de la communication de I’information et des opérations
sur titres personnelles;

o faire appel a des conseillers juridiques et a des comptables externes et retenir leurs services dans une plus large mesure
aux fins des activités mentionnées ci-dessus.

En outre, Rockpoint prévoit que le fait d’étre une société cotée en bourse assujettie a ces régles et reglements compliquera
1’obtention d’une assurance responsabilité civile pour les administrateurs et les dirigeants et la rendra plus cotiteuse, et 1a forcera
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a accepter des limites de garantie réduites ou a engager des frais beaucoup plus élevés pour obtenir une couverture identique
ou similaire a celle dont elle dispose a I’heure actuelle. Par conséquent, il pourrait étre plus difficile pour Rockpoint d’intéresser
des personnes compétentes a siéger au conseil de la Société ou a occuper des postes de direction et de les fidéliser. La Société
ne peut ni prévoir ni estimer le montant des frais supplémentaires qu’elle pourrait devoir engager, ni le moment ou elle devra
le faire.

La possibilité que les controiles internes ou les contriles de communication de I’information de Rockpoint ne lui permettent
pas de se conformer aux obligations d’information qui lui incombent a titre de société cotée en bourse pourrait avoir un
effet défavorable important sur la Société.

A I’heure actuelle, Rockpoint n’est pas tenue de se conformer au Réglement 52-109 sur l’attestation de I’information
présentée dans les documents annuels et intermédiaires des émetteurs (le « reglement 52-109 ») en ce qui concerne
I’obligation d’établir, de maintenir et de communiquer le contréle interne a I’égard de I’information financiére et les contr6les
et procédures de communication de I’information. A titre de société cotée en bourse, la Société deviendra assujettie a des
obligations de communication de I’information et a d’autres obligations en vertu des lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres,
y compris le reglement 52-109, et des régles de la TSX. Ces obligations d’information et autres obligations solliciteront
fortement les ressources de la Société en maticre de gestion, d’administration, d’exploitation et de comptabilité. Afin de remplir
ces obligations, la Société devra, entre autres choses, établir des systemes, mettre en place des contréles financiers et de gestion
ainsi que des systémes et des procédures de communication de I’information et, au besoin, embaucher du personnel spécialisé
en comptabilité et en finance ou faire appel a des conseillers externes. Toutefois, si Rockpoint n’y réussit pas dans les délais
requis, la mesure dans laquelle elle pourra remplir ses obligations de présentation de I’information financiére et se conformer
aux autres régles applicables aux émetteurs assujettis pourrait étre compromise. Le processus d’établissement et de maintien
de contrdles internes adéquats a 1’égard de la présentation de I’information financiére comporte des limites inhérentes,
y compris la possibilité d’une erreur humaine, et si ces contrdles ne sont pas efficaces, cela pourrait empécher Rockpoint de
remplir ses obligations d’information ou entrainer des inexactitudes graves dans ses états financiers. Si la Société n’est pas en
mesure de remettre des rapports financiers fiables ou de prévenir la fraude, cela pourrait nuire a sa réputation et a ses résultats
d’exploitation, ce qui pourrait également miner la confiance des épargnants a 1’égard de I’information financiére publiée par la
Société, entrainant ainsi une baisse du cours des actions de catégorie A.

Rockpoint ne s’attend pas a ce que ses contrdles et procédures de communication de 1’information et son contr6le interne
a I’égard de I’information financiére empéchent toutes les erreurs ou toutes les fraudes. Un systéme de contréle, aussi bien
congu et mis en ceuvre Soit-il, peut fournir seulement 1’assurance raisonnable, et non I’assurance absolue, que les objectifs du
systéme de controle seront atteints. En outre, la conception d’un systéme de contrdle doit tenir compte du fait que les ressources
sont limitées et que les avantages des contréles doivent étre évalués par rapport a leur co(t. En raison des limites inhérentes a
tous les systémes de contrdle, aucune évaluation des contréles ne peut fournir I’assurance absolue que tous les problémes de
contrble au sein d’une entreprise seront détectés. Les limites inhérentes comprennent le fait quune personne pourrait faire
preuve d’un mauvais jugement en prenant une décision et que des pannes peuvent découler de simples erreurs. Les controles
peuvent également étre contournés par une personne agissant seule ou par deux personnes et plus agissant de connivence ou
outrepassés par la direction. En raison des limites inhérentes a un systéme de contréle rentable, les inexactitudes attribuables a
des erreurs ou a des fraudes peuvent se produire et ne pas étre détectées, ou ne pas I’étre en temps utile.

Les ventes futures d’actions de catégorie A, ou la perception que de telles ventes pourraient se produire, pourraient faire
baisser le cours de ces actions, et les capitaux supplémentaires provenant de la vente d’actions ou de titres convertibles
pourraient diluer votre participation dans la Société.

Rockpoint pourrait émettre des titres supplémentaires a ’avenir. L’émission éventuelle de titres supplémentaires pourrait
entrainer la dilution de la participation des porteurs d’actions de catégorie A et exercer une pression a la baisse sur le cours de
ces actions.

De plus, a la cloture, la Société accordera le droit d’inscription et le droit d’inscription sur demande a Brookfield afin de
faciliter la vente de la participation de Brookfield dans la Société et dans I’Entreprise. Voir « Liens avec
Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention relative aux droits d’inscription ». En outre, la
Société, Brookfield et les sociétés en exploitation ont conclu la convention d’échange qui confére le droit d’échange a
Brookfield et stipule que Brookfield ne pourra exercer ce droit d’échange (i) pendant la période de 12 mois suivant la date de
clture et (ii) @ aucun moment si le changement dans la proportion selon laquelle Brookfield, d’une part, et Rockpoint, d’autre
part, sont propriétaires des sociétés en exploitation, ou exercent un controle sur I’exploitation de celles-ci, devait entrainer un
changement de contrdle des filiales en exploitation Lodi ou Wild Goose aux fins de 1’obtention des permis d’exploitation
délivrés par la CPUC, & moins que I’approbation de la CPUC n’ait été obtenue au préalable. Sauf pour ce qui est des restrictions
stipulées dans la convention d’échange, apres I’expiration de la période de blocage de 180 jours, Brookfield ne sera nullement
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tenue de conserver sa participation dans la Société ou dans I’Entreprise (a la condition que Brookfield ait d’abord obtenu
I’approbation de la CPUC avant de vendre sa participation majoritaire dans Rockpoint ou les sociétés en exploitation ou de
céder de quelque facon que ce soit le controle de Wild Goose ou de Lodi (voir « — La CPUC pourrait faire enquéte pour établir
si le présent placement constitue un changement de contrdle, ou décider que tel est le cas. »)), Brookfield pourra exercer les
droits que lui conférera la convention relative aux droits d’inscription a son entiére discrétion, et le montant des ventes d’actions
de catégorie A conclues dans le cadre de I’exercice de ces droits pourrait étre élevé, ces ventes pouvant avoir lieu a quelque
moment que ce soit, sous réserve des modalités de la convention relative aux droits d’inscription. La vente d’un grand nombre
d’actions de catégorie A ou la perception que de telles ventes pourraient avoir lieu pourrait faire baisser le cours des actions de
catégorie A et empécher la Société de réunir des capitaux. Rockpoint pourrait également accorder des droits d’inscription
supplémentaires dans le cadre de 1’émission future d’actions de catégorie A.

La Société ne peut pas prédire le montant des émissions ou des ventes futures d’actions de catégorie A ou de titres
convertibles en actions de catégorie A, ni I’effet, le cas échéant, que ces émissions et ventes futures auront sur le cours des
actions de catégorie A, ni le fait que ces émissions ou ventes auront effectivement lieu. La vente d’un grand nombre d’actions
de catégorie A ou la perception que de telles ventes pourraient avoir lieu pourrait faire baisser le cours des actions de
catégorie A.

Exclusion de Uapplication de la définition du terme « société de placement », au sens donné au terme investment company
dans la loi américaine sur les sociétés de placement.

Rockpoint a I’intention de s’exclure de la définition du terme « société de placement », au sens donné au terme investment
company dans la loi intitulée Investment Company Act of 1940 des Etats-Unis (la « loi américaine sur les sociétés de
placement »), et d’éviter d’étre assujettie a cette loi. Par conséquent, elle n’a pas ’intention de s’inscrire en tant que société
de placement en vertu de la loi américaine sur les sociétés de placement et les épargnants ne bénéficieront pas des protections
d’ordre réglementaire qu’offrent les sociétés de placement qui sont inscrites a ce titre.

Si la Sociéte devait étre considérée comme une société de placement en vertu de la loi américaine sur les sociétés de
placement, il lui serait impossible d’exercer ses activités comme elle prévoit le faire et elle pourrait étre assujettie a un lourd
fardeau fiscal fédéral aux Etats-Unis, ce qui pourrait avoir un effet défavorable important sur I’Entreprise et sur nos résultats
d’exploitation et notre situation financiére. Par conséquent, la Société serait tenue de prendre des mesures extraordinaires pour
composer avec les risques liés a la réglementation en vertu de la loi américaine sur les sociétés de placement. En outre, de telles
mesures accapareraient la direction et exigeraient des frais supplémentaires dont la Société n’a pas tenu compte.

Si la Société ne verse pas de dividendes en espéces régulierement sur les actions de catégorie A apres la réalisation du
présent placement, un porteur d’actions de catégorie A pourrait ne tirer aucun rendement de son capital investi, a moins
qu’il ne vende ses actions de catégorie A a un prix supérieur a celui auquel il les a acquises.

Le versement de dividendes n’est pas garanti et la décision reléve entiérement du conseil de la Société. Bien que la Société
prévoie, si et quand une société en exploitation lui versera une distribution en espéces, que le conseil de la Société déclarera et
versera un dividende en especes correspondant sur les actions de catégorie A, elle ne sera pas tenue de le faire et pourra le faire
uniquement dans la mesure ou elle recevra de telles distributions des sociétés en exploitation. De plus, le versement de
dividendes futurs, s’il y a lieu, sera laissé a la discrétion du conseil de la Société, et il n’est pas garanti que des dividendes
seront déclarés et versés. Bien qu’elle ait ’intention de le faire, la Société n’a pas encore adopté de politique écrite en matiére
de dividendes.

La déclaration de dividendes en espéces sur les actions de catégorie A par le conseil de la Société sera assujettie aux lois
applicables et dépendra, entre autres choses, du montant et de 1’échéancier des distributions que les sociétés en exploitation
auront déclarées et versées a la Société, de la conjoncture économique, des frais que la Société doit régler et de sa situation
financiére, de ses résultats d’exploitation, de sa liquidité, de ses bénéfices et de ses projections, des exigences prévues par la
loi et des restrictions prévues dans les conventions régissant les dettes de la Société, y compris les facilités de crédit. Par
conséquent, Rockpoint pourrait ne pas étre en mesure de verser des dividendes méme si le conseil de la Société jugeait approprié
de le faire. Voir « Rapport de gestion — Situation de trésorerie et sources de financement », « Rapport de gestion — Obligations
et engagements contractuels » et « Politique en matiére de dividendes ».

Le rendement sur le capital investi dans les actions de catégorie A, s’il y a lieu, pourrait étre tributaire uniquement de la
plus-value du cours des actions de catégorie A sur le marché libre, ce qui pourrait ne pas survenir. Il n’est pas garanti que
Rockpoint versera des dividendes a I’avenir ou qu’elle continuera a en verser si elle commence a le faire. Les épargnants
éventuels devraient investir dans les actions de catégorie A sans présumer que des dividendes seront versés sur les actions de
catégorie A ou s’attendre a ce que tel soit le cas.
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Brookfield peut décider de la maniere dont les droits de vote rattachés a la majorité des Actions seront exercés et contréler
certaines décisions relatives a la gestion et aux activités de Rockpoint. Les intéréts de Brookfield pourraient entrer en conflit
avec ceux des autres actionnaires.

Au moment de la réalisation des Opérations, Brookfield sera propriétaire d’environ 39,8 % des actions de catégorie A en
circulation et de la totalité des actions de catégorie B en circulation, soit environ 75,9 % des Actions en circulation et des droits
de vote de la Société (environ 30,8 % des actions de catégorie A en circulation, soit, collectivement avec les actions de
catégorie B détenues par Brookfield, environ 72,3 % du nombre total d’ Actions en circulation et de droits de vote de la Société,
si I’option de surallocation est levée intégralement). Le fait que, au départ, Brookfield sera propriétaire de plus de 50 % des
droits de vote rattachés a la totalité des Actions en circulation ou exercera une emprise sur un tel pourcentage de ces droits de
vote signifie qu’elle sera en mesure, sous réserve des lois applicables, d’exercer un contrdle (ou d’influer grandement) sur
certaines questions qui doivent étre soumises a 1’approbation des actionnaires, y compris 1’élection des administrateurs,
certaines modifications des statuts, 1’approbation des offres d’acquisition et d’autres opérations importantes. Cette
concentration de I’actionnariat fait en sorte qu’il est peu probable qu’un autre porteur ou un groupe de porteurs d’actions de
catégorie A soit en mesure d’influer sur la maniére dont la Société est gérée ou sur I’orientation de 1’Entreprise.

En outre, au moment de la réalisation de la restructuration, Rockpoint conclura la convention entre actionnaires, qui
conférera a Brookfield le droit de proposer des candidats au conseil de la Société tant qu’elle sera propriétaire d’au moins 5 %
des droits de vote rattachés a la totalité des Actions en circulation (sans tenir compte de la dilution) ou exercera une emprise
sur un tel pourcentage de ces droits de vote. Les membres du conseil de la Société sont tenus d’agir honnétement et de bonne
foi dans I’intérét de la Société. Les intéréts de Brookfield, en ce qui concerne des questions qui touchent ou pourraient toucher
la Société, comme les acquisitions, les financements et les autres occasions d’affaires futures et les tentatives d’acquisition de
la Société, pourraient entrer en conflit avec les intéréts des autres actionnaires. Voir « Liens avec Brookfield — Conventions
conclues entre la Société et Brookfield — Convention entre actionnaires ».

Le fait que Brookfield soit un actionnaire important pourrait avoir pour effet de dissuader quiconque de faire une offre
d’achat hostile, de retarder ou d’empécher les changements de contréle ou au sein de la direction, ou de limiter la mesure dans
laquelle les autres actionnaires peuvent approuver les opérations qu’ils jugent étre dans I’intérét de Rockpoint. En outre, la
concentration de 1’actionnariat entre les mains de Brookfield pourrait avoir un effet défavorable sur le cours des actions de
catégorie A dans la mesure ou les épargnants pergoivent qu’il est désavantageux de détenir des actions d’une société qui compte
des actionnaires importants ou prévoient qu’un grand nombre d’actions pourraient étre vendues sur le marché ou dans le cadre
d’un reclassement.

De plus, Brookfield pourrait adopter une position sur le plan fiscal qui serait différente de celle de Rockpoint, ce qui
pourrait influer sur ses décisions quant a approuver ou non I’aliénation d’¢léments d’actif, le versement de distributions ou leur
caractérisation et le fait de contracter de nouvelles dettes ou de refinancer les dettes existantes, et au moment de le faire. En
outre, la décision entourant la position adoptée par la Société au sujet des déclarations de revenus futures, de la structure des
opérations futures et de la fagon de réagir si une autorité fiscale conteste ses positions d’ordre fiscal pourrait devoir tenir compte
de considérations fiscales ou autres propres a Brookfield, qui pourraient différer de celles des autres actionnaires.

Rockpoint est une société qui a été constituée récemment et n’a aucun historique d’exploitation distinct, et les
renseignements financiers historiques et pro forma qui figurent dans les présentes ne refletent pas la situation financiére
ou les résultats d’exploitation qui auraient été ceux de Rockpoint au cours des périodes visées, et pourraient donc ne pas
constituer un indicateur fiable de ses résultats financiers futurs.

Rockpoint a été constituée en vertu de la BCAA le 28 juillet 2025 par Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc.
Elle n’a pas exercé ni n’exercera d’activités commerciales importantes avant la réalisation des Opérations, a I’exception de
certaines activités ayant trait aux Opérations, et, bien que son seul élément d’actif soit son placement dans 1’Entreprise par
I’intermédiaire des sociétés en exploitation, les renseignements financiers historiques et pro forma qui figurent dans les
présentes pourraient ne pas refléter la situation financiére ou les résultats d’exploitation qui auraient été les siens au cours des
périodes visées, et pourraient donc ne pas constituer un indicateur fiable de ses résultats financiers futurs. Il sera difficile
d’évaluer la mesure dans laquelle la Société pourra exercer ses activités de maniere rentable et verser des distributions aux
actionnaires, car elle n’a aucun historique d’exploitation. Bien que 1I’Entreprise ait été sous le controle de Brookfield avant la
constitution de Rockpoint, ses résultats n’ont jamais été présentés de maniére distincte et, par conséquent, ils pourraient ne pas
étre représentatifs de la situation financiere ou des résultats d’exploitation futurs de la Société. Rockpoint recommande
instamment aux épargnants éventuels de bien tenir compte de la fagon dont les renseignements financiers historiques et
pro forma qui figurent dans les présentes ont été établis et présentés.
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Son pouvoir de faire concurrence a Rockpoint n’étant aucunement limité, Brookfield pourrait bénéficier d’occasions qui
pourraient sinon étre offertes a Rockpoint.

Les liens qui existent entre la Société et Brookfield, qui est un actionnaire important de la Société, n’imposent a Brookfield
aucune obligation d’agir dans I’intérét de la Société ou de I’Entreprise, et il ne lui est pas interdit d’exercer d’autres activités
commerciales qui seraient susceptibles d’entrer en concurrence avec celles de la Société ou de I’Entreprise. Aux termes de la
convention définissant les liens entre les parties, la Société et les sociétés en exploitation ont reconnu et convenu que Brookfield
exerce ses activités dans divers secteurs partout dans le monde et que, sauf pour ce qui y est prévu explicitement, cette
convention ne ’empéchera aucunement d’exercer ses activités ni ne lui imposera quelque restriction que ce soit a cet égard.
Entre autres choses, la Société et chacune des sociétés en exploitation ont reconnu et convenu que Brookfield pourra exercer
d’autres activités commerciales et fournir des services a des tiers qui font concurrence, directement ou indirectement, a
I’Entreprise. De plus, la convention définissant les liens entre les parties prévoit que Brookfield a établi ou conseillé, et pourrait
continuer d’établir ou de conseiller, d’autres entités qui comptent sur la diligence, la compétence et les relations d’affaires des
professionnels de Brookfield et sur les renseignements et les possibilités d’acquisition qui en découlent dans le cadre normal
de leurs activités. La Société et les sociétés en exploitation ont reconnu et convenu que certaines de ces entités pourraient avoir
des objectifs qui coincident avec ceux de la Société ou des sociétés en exploitation ou pourraient acquérir des services
commerciaux et des activités industrielles qui pourraient étre considérés comme des acquisitions appropriées pour les sociétés
en exploitation, et que Brookfield pourrait avoir un avantage financier a privilégier ces autres entités a nos dépens.

Brookfield pourrait prendre connaissance de certaines occasions d’affaires (comme des possibilités d’acquisition), qu’elle
pourrait soumettre a d’autres entreprises dans lesquelles elle a investi, auquel cas la Société pourrait ne pas étre mise au courant
de ces occasions ou ne pas pouvoir les concrétiser. En outre, ces entreprises pourraient choisir de faire concurrence a la Société
pour saisir de telles occasions, ce qui pourrait empécher la Société d’en bénéficier ou les rendre plus coliteuses a concrétiser.
Cela pourrait créer des conflits d’intéréts, ou des conflits d’intéréts éventuels, entre la Société et Brookfield, et désavantager la
Société et ses actionnaires si Brookfield devait saisir elle-méme certaines occasions d’affaires intéressantes au lieu d’en faire
bénéficier la Sociéteé.

Si Brookfield devait réduire considérablement sa participation dans Rockpoint, cela pourrait avoir un effet défavorable sur
celle-ci.

La Société estime que le fait que Brookfield détienne une participation dans son capital-actions fait en sorte qu’il est
économiquement avantageux pour elle que la Société réussisse. La Société, Brookfield et les sociétés en exploitation ont conclu
la convention d’échange qui confére le droit d’échange a Brookfield et stipule que Brookfield ne pourra exercer ce droit
d’échange (i) pendant la période de 12 mois suivant la date de cloture et (ii) a aucun moment si le changement dans la proportion
selon laquelle Brookfield, d’une part, et Rockpoint, d’autre part, sont propriétaires des sociétés en exploitation, ou exercent un
contrdle sur ’exploitation de celles-ci, devait entrainer un changement de controle des filiales en exploitation Lodi ou Wild
Goose aux fins de 1’obtention des permis d’exploitation délivrés par la CPUC, a moins que 1’approbation de la CPUC n’ait été
obtenue au préalable. Au moment de I’expiration des restrictions d’une durée de 180 jours sur le transfert ou la vente des titres
de la Société a la suite de la réalisation des Opérations, Brookfield ne sera nullement tenue de conserver sa participation dans
Rockpoint (a la condition qu’elle ait d’abord obtenu 1’approbation de la CPUC avant de vendre sa participation majoritaire
dans Rockpoint ou dans les sociétés en exploitation ou de céder de quelque autre maniére que ce soit le contréle des installations
Wild Goose ou Lodi) et pourrait choisir a quelque moment que ce soit par la suite (y compris conformément aux dispositions
de la convention relative aux droits d’enregistrement et sous réserve de celles-ci) de vendre ou de réduire la totalité ou une
partie importante de sa participation dans la Société. Voir « Mode de placement — Blocage ». Si Brookfield devait vendre la
totalité ou une partie importante de sa participation dans la Société, elle pourrait étre moins tentée de contribuer au succeés de
Rockpoint et ses représentants au conseil de la Société pourraient démissionner. De telles actions pourraient nuire a la mesure
dans laquelle la Société pourra exécuter ses stratégies commerciales, ce qui pourrait avoir un effet défavorable sur ses résultats
d’exploitation, ses flux de trésorerie et sa situation financiere.

Si Brookfield vend la totalité ou une partie importante de sa participation dans la Société sans avoir obtenu 1’approbation
préalable de la CPUC, la CPUC pourrait, selon la proportion de la participation qui a été vendue, considérer que cette vente
réalisée par Brookfield constitue un changement de contréle des installations Wild Goose ou Lodi. Si la CPUC établit que cette
vente constitue un changement de contrdle, il est possible qu’elle refuse de I’approuver ou qu’elle impose des conditions a son
approbation, ce qui pourrait avoir un effet défavorable sur 1’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation
financiére. Voir « — La CPUC pourrait faire enquéte pour établir si le présent placement constitue un changement de contréle,
ou décider que tel est le cas. ».
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Certains des administrateurs de I’Entreprise pourraient exercer des fonctions importantes au sein d’autres entités et devoir
leur consacrer beaucoup de temps, y compris des entités susceptibles de livrer concurrence a Rockpoint et aux sociétés en
exploitation pour se prévaloir de possibilités d’acquisition et d’affaires, et pourraient donc se trouver en situation de conflit
d’intéréts dans le cadre de la répartition de leurs heures de travail ou de la concrétisation de ces possibilités.

Certains des administrateurs de I’Entreprise qui sont responsables de sa gestion pourraient occuper des postes de
responsabilité au sein d’autres entités, y compris des entités du secteur de 1’énergie. Les postes qu’occupent actuellement ou
pourraient occuper éventuellement ces administrateurs et les hauts dirigeants pourraient leur imposer des obligations de loyauté
et de bonne foi ou d’autres obligations qui entrent en conflit avec leurs obligations envers Rockpoint et pourraient en outre
exiger I’attention et le temps qu’ils pourraient sinon consacrer a I’Entreprise. Ces administrateurs pourraient étre mis au courant
d’occasions d’affaires qui pourraient étre présentées a la Société ainsi qu’aux autres entités avec lesquelles ils sont ou pourraient
devenir affiliés. En raison de ces liens actuels et éventuels, sous réserve des lois applicables, ces administrateurs pourraient
présenter des occasions d’affaires éventuelles a d’autres entités avant de les présenter a la Société, ce qui pourrait donner lieu
a d’autres conflits d’intéréts. Ils pourraient également juger que certaines occasions d’affaires conviennent davantage a d’autres
entités avec lesquelles ils sont affiliés et, par conséquent, décider de ne pas les présenter a la Société.

Les preneurs fermes pourraient renoncer a I’application des conventions de blocage conclues relativement au présent
placement ou en libérer certaines parties, ce qui pourrait avoir un effet défavorable sur le cours des actions de catégorie A.

Tous les administrateurs et les hauts dirigeants de la Société ainsi que Brookfield concluront des conventions de blocage
aux termes desquelles certaines restrictions leur seront imposées quant a la vente ou a 1’aliénation des actions de catégorie A
ou de titres convertibles en actions de catégorie A, ou pouvant étre levés, exercés ou échangés contre de telles actions, y compris
les participations dans les sociétés en exploitation et les actions de catégorie B, pendant la période de 180 jours suivant la date
du présent prospectus. Voir « Plan de distribution — Blocage ». Si les chefs de file, agissant pour le compte des preneurs fermes,
levent les restrictions prévues dans les conventions de blocage, les actions de catégorie A, sous réserve des lois sur les valeurs
mobilieres applicables, pourraient étre vendues sur les marchés publics, ce qui pourrait faire baisser leur cours et compromettre
la capacité de la Société a réunir des capitaux.

La totalité du produit net tiré du présent placement sera affecté a ’acquisition de 40 % des participations dans les sociétés
en exploitation et de 40 % de la créance relative & Warwick.

Comme il est décrit aux rubriques « Liens avec Brookfield — Les Opérations » et « Emploi du produit », Rockpoint compte
affecter le produit net qu’elle tirera du présent placement a I’acquisition de 40 % des participations dans les sociétés en
exploitation et de 40 % de la créance relative &8 Warwick (qui sera annulée par la suite). Si I’option de surallocation est levée,
la Société n’en tirera aucun produit. Par conséquent, aucune part du produit tiré du présent placement ne pourra étre affectée
au financement des activités d’exploitation, des dépenses en immobilisations ou des dividendes de Rockpoint futurs ou des
occasions d’affaires qui pourraient se présenter a elle. Voir « Emploi du produit ».

Le cours des actions de catégorie A pourrait diminuer si des analystes en valeurs mobilieres ou des analystes suivant le
secteur ne publient pas d’études de recherche ou de rapports sur la Société ou I’Entreprise, s’ils modifient de maniére
défavorable leurs recommandations relatives aux actions de catégorie A ou si les résultats d’exploitation de la Société ne
répondent pas & leurs attentes.

Les études de recherche et les rapports que les analystes suivant le secteur ou les analystes en valeurs mobiliéres publieront
sur la Société ou I’Entreprise influeront sur le marché pour la négociation des actions de catégorie A. Si un ou plusieurs de ces
analystes cessent de suivre Rockpoint ou de publier réguliérement des rapports a son sujet, Rockpoint pourrait perdre de la
visibilité sur les marchés des capitaux, ce qui pourrait faire diminuer le cours ou le volume de négociation des actions de
catégorie A. En outre, si un ou plusieurs des analystes qui suivent Rockpoint baissent la note qu’ils avaient attribuée aux actions
de catégorie A ou si les résultats d’exploitation de Rockpoint ne répondent pas a leurs attentes, cela pourrait faire diminuer le
cours des actions de catégorie A.

Le prix d’émission pourrait ne pas étre indicatif du cours des actions de catégorie A apres la réalisation du présent
placement. En outre, il se pourrait qu’aucun marché actif, liquide et ordonné ne se matérialise ni ne se maintienne pour la
négociation des actions de catégorie A, et le cours des actions de catégorie A pourrait étre volatil.

Les actions de catégorie A ne sont négociées sur aucun marché. Apres la réalisation du présent placement, seules les actions
de catégorie A seront cotées en bourse. La Société ne sait pas dans quelle mesure 1’intérét des épargnants fera en sorte qu’un
marché de négociation se matérialisera ni quelle en sera la liquidité. En regle générale, les marchés de négociation actifs,
liquides et ordonnés se traduisent par une plus faible volatilité des cours et une meilleure efficacité dans I’exécution des ordres
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d’achat et de vente des épargnants. Le cours des actions de catégorie A pourrait fluctuer de fagon marquée en raison d’un
certain nombre de facteurs, dont certains sont indépendants de la volonté de Rockpoint. Advenant la baisse du cours des actions
de catégorie A, le porteur d’actions de catégorie A pourrait perdre une part importante ou la totalité de son placement dans ces
actions. Le prix d’émission a été établi par voie de négociation entre la Société, Brookfield et les chefs de file et pourrait ne
pas étre indicatif du cours des actions de catégorie A aprés la réalisation du présent placement. Le cours des actions de
catégorie A pourrait baisser par rapport au prix d’émission. Par conséquent, le porteur d’actions de catégorie A pourrait ne pas
étre en mesure de vendre les actions de catégorie A a un prix égal ou supérieur au prix auquel il les a acquises dans le cadre du
présent placement.

Les facteurs suivants pourraient avoir des répercussions sur le prix par action de catégorie A :

e la fluctuation trimestrielle ou annuelle de la situation financiére et des résultats d’exploitation de Rockpoint ou de la
situation financiere et des résultats d’exploitation de 1’Entreprise, ou de ceux d’autres sociétés ceuvrant dans le méme
secteur d’activité;

e laréaction du public aux communiqués de presse de Rockpoint, a ses autres annonces et aux documents qu’elle dépose;

o les mesures stratégiques prises par Rockpoint ou ses concurrents, y compris 1’annonce de contrats ou d’acquisitions
importants;

e lavariation des estimations des produits ou des bénéfices faites par les analystes en valeurs mobiliéeres, la modification
de leurs recommandations ou le fait qu’ils cessent de suivre les titres;

e les spéculations de la presse ou du milieu de I’investissement;
e e fait que les analystes en valeurs mobiliéres ne suivent pas les actions de catégorie A;

e la vente d’actions de catégorie A par Rockpoint, Brookfield ou d’autres actionnaires ou la perception que de telles
ventes pourraient avoir lieu;

o lamodification des principes, des politiques, des orientations, des interprétations ou des normes comptables;
e larrivée ou le départ de membres de la direction clés;

o les mesures prises par les actionnaires;

e lasituation ayant cours sur le marché en général, y compris la fluctuation du prix du gaz naturel;

e  des facteurs d’ordre économique, juridique et réglementaire nationaux et internationaux qui n’ont aucun lien avec nos
résultats;

e la matérialisation des risques qui sont décrits dans la présente rubrique, « Facteurs de risque ».

Les marchés boursiers ont connu en général une trés grande volatilité qui n’avait souvent aucun rapport avec les résultats
d’exploitation des sociétés qui en font 1’objet. Ces fortes fluctuations du marché pourraient avoir un effet défavorable sur le
cours des actions de catégorie A. Des actions collectives en valeurs mobilieres ont souvent été intentées contre des sociétés a
la suite de périodes de volatilité subies par 1’ensemble du marché et le cours de leurs titres. Si de tels litiges devaient étre
intentés contre la Société, cela pourrait I’obliger a engager des frais considérables, détourner I’attention et les ressources de la
direction et avoir un effet défavorable sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financicre.

Les statuts comportent des dispositions qui pourraient dissuader quiconque de présenter une offre d’acquisition ou une
proposition de fusion, ce qui pourrait avoir un effet défavorable sur le cours des actions de catégorie A et priver les
épargnants de la possibilité de toucher une prime par rapport a la valeur de leurs actions.

Les statuts autorisent le conseil de la Société a émettre des actions privilégiées, en une ou plusieurs séries, sans devoir

obtenir 1’approbation des actionnaires, a fixer le nombre d’actions qui composent chaque série et a établir les droits, les
priviléges et les restrictions qui s’y rattachent, notamment le droit de toucher des dividendes, les droits de vote, le droit au
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rachat et les modalités qui s’y rattachent, y compris les prix de rachat, et les priviléges en cas de liquidation de ces séries. Si le
conseil de la Société décide d’émettre des actions privilégiées, il pourrait étre plus difficile pour un tiers d’acquérir Rockpoint.

Il pourrait étre difficile ou impossible pour les épargnants canadiens de signifier des actes de procédure ou de faire exécuter
des jugements a I’encontre de certains de nos administrateurs.

Certains des administrateurs de la Société résident a 1’extérieur du Canada. Par conséquent, il pourrait étre impossible pour
les épargnants canadiens de faire exécuter des jugements rendus au Canada a I’encontre d’une personne résidant a 1’étranger,
méme si cette personne a nommé un mandataire aux fins de la signification d’actes de procédure. En outre, il pourrait étre
difficile de faire exécuter au Canada un jugement rendu par un tribunal canadien a I’encontre de ces administrateurs qui résident
a I’étranger, étant donné que leur actif pourrait étre situé a I’étranger. Voir « Exécution de jugements rendus a I’encontre de
personnes étrangeres ».

Rockpoint pourrait cesser d’étre considérée comme un émetteur privé étranger (foreign private issuer) aux Etats-Unis.

Nous nous attendons a ce que la Société soit considérée comme un émetteur privé étranger (au sens donné au terme
« foreign private issuer » dans la régle 405 de la loi américaine sur les valeurs mobiliéres). Si, le dernier jour ouvrable du
deuxiéme trimestre d’un exercice donné, la Société établit que plus de 50 % de ses titres comportant droit de vote en circulation
(établis conformément a la régle 405) sont détenus en propriété inscrite, directement ou indirectement, par des résidents des
Etats-Unis, la Société cessera, avec effet le premier jour de I’exercice suivant, d’étre considérée comme un émetteur privé
étranger, ce qui pourrait avoir des conséquences néfastes sur la mesure dans laquelle la Société pourrait réunir des capitaux par
voie de placements privés ou de prospectus au Canada. En outre, si la Société cessait d’étre considérée comme un émetteur
privé étranger, cela signifierait que, si elle devenait un émetteur assujetti aux Etats-Unis, elle devrait se conformer aux
obligations d’information nationales américaines et, a ce titre, serait assujettie aux obligations de présentation et de
communication de I’information accrues qui sont imposées aux sociétés américaines qui sont des émetteurs assujettis,
y compris ’obligation d’établir des rapports selon les principes comptables généralement reconnus (PCGR) des Etats-Unis, ce
qui ferait probablement augmenter les honoraires de ses auditeurs et de ses conseillers juridiques et ses frais administratifs et
I’obligerait a y consacrer beaucoup de temps et de ressources. L’augmentation de ces frais pourrait avoir un effet défavorable
sur I’Entreprise et sur nos résultats d’exploitation et notre situation financiére.

La convention de transfert de I’Entreprise confére des droits et des recours limités a la Société et pourrait prévoir d’autres
modalités moins avantageuses pour la Société que celles qu’elle aurait pu obtenir de parties non apparentées.

La convention de transfert de I’Entreprise a fait I’objet de négociations entre des parties dont on pourrait considérer qu’elles
ont un lien de dépendance. Par conséquent, certaines de ses modalités pourraient étre moins avantageuses pour la Société que
celles qu’elle aurait pu obtenir de parties non apparentées. Plus particuliérement, a 1’exception des déclarations faites et des
garanties données par les vendeurs, confirmant leur constitution en société et le fait que leur société est en régle, le fait que la
convention de transfert de 1I’Entreprise a été autorisée et est exécutoire, que le titre de propriété des titres et de la créance relative
a Warwick faisant I’objet du transfert est valide, que les participations dans les sociétés en exploitation visées par ’acquisition
ont été validement émises et que la créance relative a8 Warwick visée par I’acquisition est en régle et exécutoire, la Société n’a
obtenu aucune autre déclaration ou garantie de leur part aux termes de la convention de transfert de I’Entreprise, y compris en
ce qui concerne I’Entreprise. Etant donné les modalités de cette convention, la Société acquiert finalement sa participation dans
les sociétés en exploitation auprés des actionnaires vendeurs en 1’état et dispose uniquement de quelques droits et recours en
ce qui concerne les participations acquises ainsi que leur nature et leur valeur.
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NOS ACTIVITES

Apercu

Nous exercons nos activités dans le secteur du stockage de gaz naturel; notre portefeuille compte six installations situées
en Californie et en Alberta, dont la capacité de stockage de gaz utile effective totale s’établit environ a 279,2 Gpi® (en date
du 12 septembre 2025). Selon I’EIA et I’AER, cette capacité correspond a environ un tiers du marché du stockage combiné de
I’Alberta et de la Californie (en date du 12 septembre 2025). Nos installations occupent des emplacements stratégiques et sont

interconnectées a plusieurs gazoducs clés afin d’assurer I’approvisionnement a long terme et de servir des clients de qualité et
des centres d’ou provient la demande.

Activités exercées en Californie

La carte suivante indique I’emplacement de nos installations californiennes par rapport aux infrastructures de gazoducs et
aux autres installations de stockage :
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Bien que la Californie soit un chef de file dans le domaine des énergies renouvelables et de la transition énergétique, sa
consommation de gaz naturel est demeurée stable. Son secteur de 1’¢lectricité est fortement tributaire des centrales alimentées
au gaz pour compenser le caractére imprévisible de la production d’énergie éolienne et solaire, ainsi que les fluctuations
saisonnieres de la production d’énergie hydraulique. Comme c’est le cas actuellement, nous prévoyons que le gaz naturel et les
centrales alimentées au gaz naturel continueront de constituer des ressources essentielles a ’appui de la production d’énergies
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renouvelables pendant les périodes d’intermittence et de forte demande de 1’énergie de base. Les infrastructures de gazoducs
restreintes de la Californie et le potentiel d’augmentation limité de sa capacité d’importation font en sorte qu’elle dépend de
plus en plus des infrastructures de stockage de gaz existantes pour répondre a la demande. En outre, nous prévoyons que cette
pression s’intensifiera en conséquence de la demande en provenance des nouvelles sources qui font leur apparition,
particulierement en raison de la croissance de I’intelligence artificielle et de I’expansion des centres de données connexes. Nous
prévoyons que les installations de production de GNL, comme celle qui est en cours d’aménagement a Costa Azul, en
Basse-Californie (Mexique), et celle de LNG Canada Development Inc., en Colombie-Britannique (Canada), rivaliseront pour
obtenir une part du gaz naturel offert dans la région californienne. Nous prévoyons en outre que la concurrence entourant le
gaz naturel s’intensifiera et renforcera davantage la valeur stratégique des installations de stockage de gaz existantes.

En Californie, nous exploitons I’installation de stockage Wild Goose, qui est située a 89 kilométres au nord de Sacramento.
L’installation Wild Goose, dont la capacité de stockage de gaz utile effective s’établit a 75,0 Gpi® (en date du
12 septembre 2025), est la plus grande installation de stockage de gaz du nord de la Californie. Elle est reconnue pour sa
fiabilité, qui découle de la géologie de ses gisements, de [’utilisation de la technologie des puits horizontaux et de ses
infrastructures et redondances exceptionnelles en surface. Nous estimons que I’installation Wild Goose occupe une position
stratégique sur un marché trés liquide grace a son intégration aux infrastructures de PG&E. Les services de réception et de
livraison de gaz naturel sont fournis a PG&E Citygate, point de négociation crucial ot le gaz naturel provenant de nombreux
bassins en amont est acheté et vendu a divers participants au marché, notamment des grossistes, des utilisateurs finaux et des
détaillants. L’installation de stockage Wild Goose est réglementée par la CPUC, qui 1’a autorisée a facturer les tarifs du marché,
ce qui nous permet, ainsi qu’a nos clients, de tirer parti des prix et de la liquidité offerts par le point de négociation PG&E
Citygate. La connexion directe au réseau de PG&E assure la vigueur de la demande gréace a sa proximité stratégique avec la
zone de livraison de San Francisco.

Nous sommes également propriétaires du complexe de stockage de Lodi, composé de deux installations entierement
intégrées, Lodi et Kirby Hills, et en assurons 1’exploitation. L’installation de Lodi est une installation a haut rendement
permettant d’assurer la livraison en période de pointe, cruciale pour répondre & la demande des fournisseurs de services publics
californiens. A elles deux, les installations Lodi et Kirby Hills ont une capacité de stockage de gaz utile effective de 28,7 Gpi®
(en date du 12 septembre 2025), laquelle a été accrue par rapport a la capacité initiale de 12 Gpi® au moment de leur mise en
service en 2002. Les installations Lodi et Kirby Hills sont reliées au gazoduc intra-Etat du point de négociation PG&E Citygate
par trois interconnexions. Ce gazoduc dessert les marchés de San Francisco et de Sacramento. Les installations Lodi et Kirby
Hills sont réglementées par la CPUC et peuvent elles aussi facturer les tarifs du marché, offrant ainsi aux clients la possibilité
de tirer parti des prix et de la liquidité offerts par le point de négociation PG&E Citygate.

Nos installations californiennes ont un débit soutirable élevé, le débit de soutirage maximal combiné en période de pointe
s’établissant a 1,7 Gpi®/j. Nous pensons étre un chef de file du marché californien du stockage de gaz naturel, détenant une part
de marché d’environ 34 % sur le plan de la capacité de stockage de gaz utile.

Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents & nos activités et au secteur » et « Facteurs de risque — Risques liés a
I’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».
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Activités exercées en Alberta

La carte suivante indique 1’emplacement de nos installations albertaines par rapport aux infrastructures de gazoducs et aux
autres installations de stockage :
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Le marché du gaz naturel de 1’ Alberta s’appréte a bénéficier d’une croissance marquée en raison de 1’augmentation prévue
des exportations de GNL. La position stratégique qu’occupe la province a titre de fournisseur clé de marchés tant nationaux
qu’internationaux accentue son importance dans le paysage énergétique nord-américain. Les installations de stockage de
I’ Alberta, comme le carrefour AECO HubM€, sont appelées a jouer un rdle crucial dans ’équilibrage des écarts régionaux qui
devraient résulter de I’intermittence de la demande de GNL provenant de la cote ouest du Canada. Nos installations albertaines
sont reliées indirectement a de vastes installations d’exportation de GNL de la c6te ouest et reliées directement aux exploitants
de sables bitumineux, aux centrales électriques alimentées au gaz naturel, aux services publics et aux consommateurs industriels
de I’Ouest canadien. Nous contribuons également a 1’équilibrage de ’offre de gaz grace a notre connectivité aux gazoducs
d’exportation qui desservent les marchés de Chicago, du sud de 1’Ontario, de la région du nord-ouest du Pacifique et de la
Californie.

Le carrefour AECO HubMC® se compose de deux installations : Suffield et Countess. Ces deux installations sont situées a
121 kilométres de distance, mais fonctionnent comme un seul et méme carrefour commercial. Possédant une capacité de
stockage de gaz utile effective totale de 154 Gpi® (en date du 12 septembre 2025), le carrefour AECO HubMC est le premier
fournisseur de services de stockage de gaz naturel en importance dans 1’Ouest canadien et le premier carrefour de stockage
indépendant en importance en Amérique du Nord. L emplacement stratégique du carrefour AECO HubMC sur le réseau de
NGTL de TC Energie procure un accés direct a I’abondante réserve de gaz naturel de 1’Ouest canadien ainsi qu’a des
raccordements par gazoducs a la plupart des grands marchés du gaz naturel des Etats-Unis et du Canada.

L’installation Warwick est située dans le centre de I’ Alberta, a environ 113 kilométres a 1’est d’Edmonton. Aménagée a
I’origine en 2009, elle comporte un gisement épuisé de 21,5 Gpi®. Nous sommes devenus propriétaires exclusifs et exploitants
de cette installation, qui est directement reliée au réseau de NGTL, en 2012. La faible pression relative du gisement de
I’installation de Warwick permet I’injection sans compression a un débit maximal de 300 Mpi®/j, associé a un débit de soutirage
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maximal de 250 Mpi?/j, ce qui nous assure de pouvoir répondre a nos obligations de livraison. Les travaux progressent en vue
d’augmenter la capacité de stockage de gaz utile effective de I’installation Warwick au moyen de I’acquisition et ’intégration
de réservoirs adjacents au gisement et a 1’usine existants. Les droits miniers relatifs a ces réservoirs sont en cours d’obtention
et il est prévu de demander I’autorisation d’agrandir le projet de stockage existant. L acquisition de terrains et le développement
de puits a I’installation Warwick devraient permettre d’augmenter le volume d’injection maximal autorisé d’un pourcentage
pouvant aller jusqu’a 25 %, ce qui augmentera la capacité de stockage de gaz utile de jusqu’a 5 Gpi®.

De plus, sommes propriétaires d’AGS, qui fournit des services de commercialisation et de transport de gaz naturel au
Canada, et d’ESAS, qui fournit des services de consultation et d’approvisionnement en gaz naturel, en gaz provenant de sources

responsables et en gaz naturel renouvelable, et assurons I’exploitation de ces deux entreprises.

Nous pensons étre un chef de file du marché albertain du stockage de gaz naturel, détenant une capacité de soutirage
combinée en période de pointe d’environ 3,3 Gpi®/j et une part de marché d’environ 37 % sur le plan de la capacité de stockage
de gaz utile.

Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur » et « Facteurs de risque — Risques liés a
I’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».

Apercu des installations
Installation Wild Goose (Californie)

La carte suivante présente les installations et les statistiques d’exploitation principales de I’installation Wild Goose :
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Statistiques de D’installation

Installation Wild Goose

Propriété 100 %
Californie

Emplacement (Etats-Unis)

Type d’installation Gisement épuisé

Entrée en exploitation 1999

Norqbre de puits d’injection ou de 21

soutirage

Capag:ité de stoqkage de gaz utile 750

effective (en Gpi®) '

Débit d_’il}jection maximal 505

(en Mpi®/j)

Débit d_e s_outirage maximal 950

(en Mpid/j)

g?]ndsi)mg?st)lon spécifique de chaleur 1,0536

Nombre d’interconnexions 2

Nombre de kilométres de gazoduc 55

détenus en propriété
Installation

L’installation Wild Goose exploite 21 puits de stockage de gaz naturel dans trois gisements de gaz naturel épuisés en
exploitation; sa capacité de stockage de gaz utile s’établit a 75 Gpi® et la compression au gaz s’y fait a une puissance de
27 970 chevaux-vapeur. Les gisements de I’installation Wild Goose sont encaissés dans du grés du Crétacé de grande qualité
et ont produit plus de 100 Gpi® de gaz par le passé. En outre, ils disposent d’un puissant mécanisme d’entrainement par I’eau,
qui contribue a maintenir leur pression et le débit soutirable des puits. L’installation Wild Goose compte deux interconnexions
avec le réseau de gazoducs inter-Etats de PG&E, ce qui lui donne accés aux tarifs du point de négociation PG&E Citygate. La
connexion directe au réseau de PG&E assure la vigueur de la demande gréce a sa proximité stratégique avec la zone de livraison
de San Francisco. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».

Clientéle

La clientéle de I’installation Wild Goose se compose de divers participants au marché gazier, y compris des sociétés de
services publics, des producteurs de gaz, des producteurs d’¢électricité, des exploitants de gazoducs, des municipalités, des
institutions financiéres et des négociants. Ces différents clients ont des modes d’utilisation variés, ce qui nous permet
d’optimiser la capacité sous-utilisée de I’installation, et I’insuffisance de I’offre en Californie crée un contexte qui attire une
vaste clientéle tout au long de la chaine de mise en valeur du gaz naturel. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos
activités et au secteur ».

Expansion passee et future

En novembre 2024, nous avons foré, achevé et raccordé trois nouveaux puits de stockage, augmentant ainsi la capacité de
soutirage de I’installation d’environ 20 Mpi®/j. Etant donné les conditions favorables du marché, nous poursuivons la mise en
ceuvre de plusieurs programmes stratégiques d’agrandissement d’installations existantes afin d’améliorer la capacité de
stockage fonctionnelle et le débit soutirable de I’installation Wild Goose. Nous avons achevé la conception technique
préliminaire et obtenu 1’approbation des organismes de réglementation compétents et les permis d’exécution des travaux civils
en vue de I’agrandissement future de I’installation sur la superficie actuelle du terrain. En outre, nous sommes en train d’évaluer
la possibilité d’aménager un réservoir de stockage non développé dans le cadre de notre projet de stockage existant et avons
converti un puits d’observation existant en puits de stockage. Ces programmes, qui en sont a un stade précoce, ont le potentiel
d’augmenter la capacité de stockage de gaz utile et le débit soutirable. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos
activités et au secteur », « Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et
autres » et « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre situation financiére ».
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Dépenses en immobilisations affectées a l’entretien

Depuis toujours, nous collaborons avec la CPUC afin d’étre en mesure de nous conformer a la réglementation de manicre
rentable. Nous mettons en ceuvre un plan quinquennal qui prévoit et répartit les dépenses en immobilisations devant étre
affectées a I’entretien dans les catégories de dépenses principales que constituent la conformité a la réglementation, la fiabilité
et I’intégrité. De I’exercice 2023 a I’exercice 2025, I’installation Wild Goose a engagé des dépenses en immobilisations
affectées a ’entretien d’un montant total de 13,5 M$, dont une bonne partie a servi a assurer la conformité a la réglementation.
Les dépenses en immobilisations affectées a ’entretien tiennent compte d’ajustements totalisant 1,5 M$ comptabilisés entre
I’exercice 2023 et I’exercice 2025 afin de tenir compte des déséquilibres thermiques et de la migration du gaz coussin. Certains
réglements californiens entrés en vigueur en 2018 imposent des mesures d’entretien, notamment 1’installation de tubes et de
garnitures d’étanchéité dans les puits et la réalisation de programmes d’inspection annuels. Les dépenses en immobilisations
affectées a la conformité a la réglementation de I’installation Wild Goose devraient diminuer aprés 1’exercice 2027, une fois
que tous les puits auront été équipés de tubes et de garnitures d’étanchéité. Les dépenses affectées a la fiabilité sont consacrées
principalement a la révision des compresseurs et des moteurs et a d’autres travaux d’entretien périodique du matériel.
Finalement, les dépenses affectées a I’intégrité se rapportent principalement (i) aux inspections volontaires annuelles des
canalisations de I’installation, (ii) aux cuves et aux gazoducs et (iii) au remplacement des canalisations de circulation des eaux.
Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur », « Facteurs de risque — Risques liés a
I’environnement et a la réglementation des services publics et autres » et « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre
situation financiére ».

Réglementation

L’installation Wild Goose est réglementée & titre de fournisseur de services publics de I’Etat par la CPUC et a la
certification requise pour servir le marché intra-Etat de la Californie. Elle a le pouvoir, conféré par réglement, de négocier les
contrats de stockage qu’elle conclut avec des tiers aux tarifs du marché et elle peut acheter et vendre du gaz pour son propre
compte afin d’optimiser son exploitation. A titre de fournisseur de services publics réglementé, 1’installation Wild Goose exerce
ses activités conformément aux autorisations que lui accorde la CPUC, y compris les permis d’exploitation appelés les CUP.
Les CUP lui imposent des modalités, des responsabilités, des conditions et des obligations d’information stipulées. Les CUP
et les autorisations accordées a I’installation Wild Goose sont assujettis a diverses conditions, notamment 1’interdiction de
communiquer certains renseignements sensibles sur le marché ou de mettre en commun ses intéréts, d’une part, et ceux des
installations Lodi et Kirby Hills, d’autre part. La CPUC a le droit d’enquéter, de demander des renseignements et de faire
respecter les CUP.

Nous prévoyons que I’installation Wild Goose sera tenue d’obtenir I’autorisation de la CPUC avant d’entreprendre un
nouveau projet d’aménagement ou d’agrandissement. Le processus d’examen de la CPUC comprendrait un examen effectué
par le personnel, d’éventuelles audiences et une décision de la CPUC. Les tiers intéressés, comme les concurrents, les groupes
faisant pression sur les tarifs et les groupes environnementaux, pourraient avoir le droit d’intervenir dans le cadre du processus
d’examen. Selon la nature du projet, I’approbation pourrait étre assujettie a la conformité a la CEQA, ce qui comporterait la
réalisation d’une analyse environnementale et la sollicitation des observations du public, ainsi qu’a d’autres lois et réglements
environnementaux fédéraux ou d’Etat. Le processus d’examen de la CPUC et celui qui est prévu par la CEQA peuvent étre
longs et donner lieu a I’imposition de nouvelles conditions en matiére de protection de I’environnement ou d’exploitation, ainsi
qu’a des litiges amorcés par diverses parties prenantes qui pourraient chercher a obtenir une injonction en vue de faire cesser
I’exécution d’un projet.

En outre, la CPUC a la compétence et détient les pouvoirs nécessaires pour protéger 1’environnement, la santé publique,
la sécurité et la fiabilité. L’installation Wild Goose est réglementée par d’autres organismes de réglementation californiens,
comme la CalGEM, qui réglemente I’injection de substances dans des réservoirs de stockage et le soutirage de substances hors
de ces réservoirs et supervise les installations de stockage de gaz souterraines afin de prévenir les préjudices pour la santé
publique et les dommages environnementaux.

Le 23 octobre 2015, une fuite de gaz naturel a été découverte dans un puits de ’installation de stockage de gaz naturel
Aliso Canyon, dans le comté de Los Angeles. En réaction a cette fuite, I’ Assemblée 1égislative californienne a adopté le projet
de loi 887 du Sénat (Pavley, chapitre 673 des lois de 2016) qui établit de nouvelles exigences applicables aux installations de
stockage de gaz souterraines. La CPUC et la CalGEM ont également imposé des exigences réglementaires plus strictes aux
installations de stockage de gaz. Par exemple, la CalGEM a publié de nouveaux réglements, qui sont entrés en vigueur le
1¢" octobre 2018, imposant des exigences de sécurité actualisées aux installations de stockage de gaz naturel souterraines
californiennes. Ces réglements exigent notamment que les exploitants d’installations de stockage de gaz naturel congoivent,
construisent et entretiennent les puits de stockage de maniére a faire en sorte qu’un seul point de défaillance ne constitue pas
une menace immédiate de perte de contrdle des fluides et a réagir aux préoccupations quant & I’intégrité des puits avant qu’elles
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ne deviennent une menace pour la vie, la santé, les biens ou les ressources naturelles. La conformité au projet de loi 887 du
Sénat et 4 d’autres réglements relatifs a I’environnement et a la sécurité, qu’ils soient en vigueur actuellement ou adoptés a

I’avenir, pourrait donner licu a des dépenses en immobilisations et a des frais d’exploitation considérables. Voir « Facteurs de
risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».

Installations Lodi et Kirby Hills (Californie)

La carte suivante présente les installations et les statistiques d’exploitation principales des installations Lodi et Kirby Hills :
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Statistiques de ’installation

Installations Lodi et Kirby Hills
Propriété 100 %
Californie
Emplacement (Etats-Unis)
Type d’installation Gisement épuisé
Entrée en exploitation 2002
Nombre de puits d’injection ou de 34
soutirage
Capagité de stoqkage de gaz utile 28.7
effective (en Gpi®) '
Débit d_’il!jection maximal 550
(en Mpid/j)
Débit dfa §outirage maximal 750
(en Mpid/j)
gzngﬁt?&?st)lon spécifique de chaleur 1,0535
Nombre d’interconnexions 3
Nombre de kilom_étres de gazoduc 72
détenus en propriété
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Installations

L’installation de stockage Lodi a une capacité d’injection et de soutirage maximale combinée de 550 Mpi®/j et
de 750 Mpi®/j, respectivement. Elle compte 34 puits dans quatre gisements de gaz naturel épuisés encaissés dans du grés de
1’Eocéne, du Crétacé et du Paléocéne. Le fait de disposer de nombreux gisements permet d’avoir une meilleure souplesse sur
le plan de I’exploitation, les gisements de 1’installation Lodi permettant de répondre aux besoins en période de pointe, et ceux
de I’installation Kirby Hills, aux besoins saisonniers.

L’installation Lodi est reliée a une interconnexion avec le réseau de gazoducs de PG&E au nord d’ Antioch, en Californie,
par un gazoduc d’une longueur de 50 kilométres et un gazoduc d’une longueur de 10 kilometres relie I’installation Kirby Hills
a deux interconnexions avec le réseau de gazoducs de PG&E a I’ouest de Rio Vista. Ces trois interconnexions avec le réseau
de gazoducs intra-Etat de PG&E nous permettent, ainsi qu’a nos clients, d’avoir accés aux prix établis au point de négociation
PG&E Citygate. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».

Clientéle

La clientele des installations Lodi et Kirby Hills comprend divers participants au marché gazier, principalement des
fournisseurs de services publics et des négociants, mais aussi des institutions financiéres, des producteurs, des exploitants de
gazoducs et des municipalités. Ces différents clients ont des modes d’utilisation variés et la diversité de leurs besoins nous
permet d’optimiser la capacité sous-utilisée de nos installations. En particulier, les fournisseurs de services publics desservant
Sacramento et la région de la baie de San Francisco ont recours a I’installation Lodi parce qu’elle est raccordée au réseau de
gazoducs de PG&E. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».

Expansion passée et future

Nous sommes en train d’évaluer plusieurs projets d’expansion stratégique des installations Lodi et Kirby Hills afin
d’accroitre davantage la capacité fonctionnelle de stockage de gaz utile et le débit soutirable. Nous étudions actuellement une
option qui nous permettrait d’obtenir un emplacement ol nous pourrions aménager une capacité accrue en vue du stockage de
gaz naturel. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur », « Facteurs de risque — Risques liés a
I’environnement et & la réglementation des services publics et autres » et « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre
situation financiére ».

Dépenses en immobilisations affectées a [’entretien

Aux installations de Lodi et Kirby Hills, nous mettons en ceuvre un plan quinquennal qui prévoit et répartit les dépenses
en immobilisations devant étre affectées a ’entretien dans les catégories de dépenses principales que constituent la conformité
a la réglementation, la fiabilité et I’intégrité. De 1’exercice 2023 a ’exercice 2025, les installations Lodi et Kirby Hills ont
engagé des dépenses en immobilisations affectées a I’entretien cumulatives de 23,6 M$, dont une part importante est attribuable
a la conformité a la réglementation. Certains reglements californiens entrés en vigueur en 2018 imposent des mesures
d’entretien, notamment I’installation de tubes et de garnitures d’étanchéité dans les puits et la réalisation de programmes
d’inspection annuels. Les dépenses en immobilisations affectées a la conformité a la réglementation devraient diminuer aprés
I’exercice 2027, une fois que tous les puits auront été équipés de tubes et de garnitures d’étanchéité. Les dépenses affectées a
la fiabilité qui sont engagées par les installations Lodi et Kirby Hills sont généralement consacrées a la révision des
compresseurs et des moteurs et & d’autres travaux d’entretien visant a assurer la fiabilité (puits de stockage, remplacement de
filtres et matériel auxiliaire de traitement du gaz). Les dépenses affectées a 1’intégrité se rapportent principalement aux
inspections volontaires des canalisations, des cuves et des gazoducs des installations, ainsi qu’au remplacement de diverses
autres canalisations et vannes. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur », « Facteurs de
risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres » et « Facteurs de risque — Risques
inhérents & notre situation financiére ».

Réglementation

Les installations Lodi et Kirby Hills fonctionnent comme une seule et méme entité en exploitation commerciale du point
de vue des organismes de réglementation et des clients. Elles sont réglementées & titre de fournisseurs de services publics de
I’Etat par la CPUC et ont la certification requise pour servir le marché intra-Etat de la Californie. Elles ont le pouvoir, conféré
par réglement, de négocier les contrats de stockage qu’elles concluent avec des tiers aux tarifs du marché et peuvent acheter et
vendre du gaz pour leur propre compte afin d’optimiser leur exploitation. A titre de fournisseurs de services publics
réglementés, les installations Lodi et Kirby Hills exercent leurs activités conformément aux autorisations que leur accorde la
CPUC, y compris les permis d’exploitation appelés les CUP. Les CUP leur imposent des modalités, des responsabilités, des
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conditions et des obligations d’information stipulées. Les CUP et les autorisations accordées aux installations Lodi et Kirby
Hills sont assujettis a diverses conditions, notamment 1’interdiction de communiquer certains renseignements sensibles sur le
marché ou de mettre en commun leurs intéréts avec ceux de I’installation Wild Goose. La CPUC a le droit d’enquéter, de
demander des renseignements et de faire respecter les CUP.

Nous prévoyons que les installations Lodi et Kirby Hills seront tenues d’obtenir 1’autorisation de la CPUC avant
d’entreprendre un nouveau projet d’aménagement ou d’agrandissement. Le processus d’examen de la CPUC comprendrait un
examen effectué par le personnel, d’éventuelles audiences et une décision de la CPUC. Les tiers intéressés, comme les
concurrents, les groupes faisant pression sur les tarifs et les groupes environnementaux, pourraient avoir le droit d’intervenir
dans le cadre du processus d’examen. Selon la nature du projet, I’approbation pourrait étre assujettie a la conformité a la CEQA,
ce qui comporterait la réalisation d’une analyse environnementale et la sollicitation des observations du public, ainsi qu’a
d’autres lois et réglements environnementaux fédéraux ou d’Etat. Le processus d’examen de la CPUC et celui qui est prévu par
la CEQA peuvent étre longs et donner lieu a I’imposition de nouvelles conditions en matiére de protection de 1’environnement
ou d’exploitation, ainsi qu’a des litiges amorcés par diverses parties prenantes qui pourraient chercher a obtenir une injonction
en vue de faire cesser I’exécution d’un projet.

En outre, la CPUC a la compétence et les pouvoirs nécessaires pour protéger I’environnement, la santé publique, la sécurité
et la fiabilité. Les installations Lodi et Kirby Hills sont réglementées par d’autres organismes de réglementation californiens,
comme la CalGEM, qui réglemente 1’injection de substances dans des réservoirs de stockage et le soutirage de substances hors
de ces réservoirs et supervise les installations de stockage de gaz souterraines afin de prévenir les préjudices pour la santé
publique et les dommages environnementaux.

En réaction a la fuite de gaz naturel découverte a I’installation Aliso Canyon, I’ Assemblée 1égislative californienne a adopté
le projet de loi 887 du Sénat (Pavley, chapitre 673 des lois de 2016) qui établit de nouvelles exigences applicables aux
installations de stockage de gaz souterraines. La CPUC et la CalGEM ont également imposé des exigences réglementaires plus
strictes aux installations de stockage de gaz. La CalGEM a publié de nouveaux reglements, qui sont entrés en vigueur le
1*" octobre 2018, imposant des exigences de sécurité actualisées aux installations de stockage de gaz naturel souterraines
californiennes. Ces réglements exigent notamment que les exploitants d’installations de stockage de gaz naturel congoivent,
construisent et entretiennent les puits de stockage de maniére a faire en sorte qu’un seul point de défaillance ne constitue pas
une menace immédiate de perte de contréle des fluides et a réagir aux préoccupations quant a I’intégrité des puits avant qu’elles
ne deviennent une menace pour la vie, la santé, les biens ou les ressources naturelles. La conformité au projet de loi 887 du
Sénat et a d’autres réglements relatifs a I’environnement et a la sécurité, qu’ils soient en vigueur actuellement ou adoptés a
I’avenir, pourrait donner lieu a des dépenses en immobilisations et a des frais d’exploitation considérables.

Voir « Facteurs de risque — Risques liés a ’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».
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Carrefour AECO HubM¢ (Alberta)

La carte suivante présente les installations et les statistiques d’exploitation principales du carrefour AECO Hub
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Statistiques de ’installation MG
- Carrefour AECO Hub
Propriété 100 %

Emplacement
Type d’installation

(Alberta) Canada
Gisement épuisé

Entrée en exploitation 1988
Nombre de puits d’injection ou de 85
soutirage

Capacité de stockage de gaz utile 154.0
effective (en Gpi®) '
Débit d’injection maximal

(en Mpi/j) 2750
Débit de soutirage maximal

(en Mpi¥lj) 3050
Consommation spécifique de chaleur

(en dth/kpi®) 1,0733
Nombre d’interconnexions 2
Nombre de kilomeétres de gazoduc 156

détenus en propriété
Installation de stockage de Suffield

L’installation Suffield est située dans le sud-est de I’ Alberta. Elle se trouve & proximité de la « porte est » du réseau de
NGTL, le premier point de livraison de gaz naturel en importance au Canada, ou le gaz est acheminé vers le réseau de gazoducs
principal de TC Energie (qui transporte le gaz naturel vers I’est du Canada et le nord-est des Etats-Unis) et vers le réseau de
gazoducs Foothills/Northern Border (qui transporte le gaz naturel vers Chicago et le Midwest américain). L’installation Suffield
comprend 58 puits de stockage et cing réservoirs de stockage d’une capacité stockage de gaz utile globale effective d’environ
83,5 Gpi®. Les réservoirs de stockage sont reliés a une installation de traitement et de compression centrale par un réseau de
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cing gazoducs. La compression est assurée par des moteurs alimentés au gaz naturel d’une puissance totale de
36 150 chevaux-vapeur. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».

Installation de stockage Countess

L’installation Countess est située dans le centre-sud de 1’ Alberta, a environ 97 kilométres a I’est de Calgary, en Alberta.
Elle est reliée a un gazoduc de grand diamétre qui fait partie du réseau de NGTL. Cette installation moderne comprend 27 puits
de stockage et deux réservoirs de stockage de gaz a rendement élevé qui sont reliés a une installation de traitement et de
compression centrale. Chacun des deux réservoirs de stockage dispose de son propre systeme de gazoducs de collecte. La
compression est alimentée a 1’électricité a une puissance d’environ 34 500 chevaux-vapeur. Les deux réservoirs ont une
capacité de stockage de gaz utile effective totale d’environ 70,5 Gpi®. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos
activités et au secteur ».

Clientéle

Le carrefour AECO HubMC est une référence régionale en matiere de négociation. Par conséquent, la clientéle se compose
principalement d’institutions financiéres ayant une cote de solvabilité élevée, qui effectuent fréquemment des opérations et
fournissent des liquidités aux participants au marché de ’AECO. Les clients du carrefour AECO HubM® comprennent des
négociants, des producteurs et des fournisseurs de services publics, ce qui diversifie la clientéle. Voir « Facteurs de risque —
Risques inhérents a nos activités et au secteur ».

Expansion passée et future

Nous continuons a explorer et a évaluer diverses possibilités de croissance, notamment des agrandissements qui nous
permettraient d’augmenter la capacité de stockage de gaz utile effective et le débit soutirable. Nous mettons actuellement en
ceuvre un projet de stockage dans des batteries qui prévoit I’installation d’un systéme autonome de stockage dans des batteries
d’une capacité de 20 MW a I’installation de Countess. Ce projet est congu de maniére a stocker de 1’électricité a bas prix et a
la fournir pendant les périodes de pointe, ce qui nous permettra de diversifier nos sources de revenus auxiliaires, d’accroitre
notre marge de manceuvre sur le plan de I’exploitation et de réduire les émissions de gaz a effet de serre. Voir « Facteurs de
risque — Risques inhérents & nos activités et au secteur », « Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la
réglementation des services publics et autres » et « Facteurs de risque — Risques inhérents & notre situation financiere ».

Dépenses en immobilisations affectées a [’entretien

L’Entreprise a fait ses preuves en matiére d’entretien de ses installations du carrefour AECO. Nous mettons en ceuvre un
plan quinquennal qui prévoit et répartit les dépenses en immobilisations devant étre affectées a I’entretien dans les catégories
de dépenses principales que constituent la conformité a la réglementation, la fiabilité et 1’intégrité. De 1’exercice 2023 a
I’exercice 2025, les installations du carrefour AECO ont engagé des dépenses en immobilisations affectées a 1’entretien
cumulatives de 13,5 M$. Les dépenses affectées a la conformité a la réglementation du carrefour AECO HubM® sont
principalement composées des frais de conformité au Reglement multisectoriel sur les polluants atmosphériques et a la
réglementation sur la réduction des émissions de méthane. Les dépenses affectées a la fiabilité sont consacrées principalement
a la révision des compresseurs et des moteurs, a d’autres travaux d’entretien visant a assurer la fiabilité (systéme de contréle
de la supervision et d’acquisition de données (le « Systétme SCADA »), traitement du gaz et services auxiliaires) et aux achats
de gaz coussin. Les dépenses affectées a I’intégrité se rapportent principalement aux inspections volontaires des canalisations,
des cuves et des gazoducs, ainsi qu’au remplacement de diverses autres canalisations et vannes. Voir « Facteurs de risque —
Risques inhérents a nos activités et au secteur », « Facteurs de risque — Risques liés a ’environnement et a la réglementation
des services publics et autres » et « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre situation financiére ».

Réglementation

Le carrefour AECO HubMC est assujetti a la réglementation provinciale. Ses activités sont assujetties a la réglementation
de I’AER, qui doit également approuver tous les projets d’augmentation de la capacité de stockage. Le carrefour AECO HubM®
n’est pas assujetti a une réglementation active du marché et peut facturer a ses clients les tarifs du marché négociés et stocker
le gaz acheté pour son propre compte. Il n’existe aucune réglementation du cotit des services ou autre réglementation du type
de celle qui s’appliquerait aux fournisseurs de services publics et régirait les tarifs de stockage ou les autres conditions
commerciales des contrats de stockage conclus en Alberta. Bien que I’AUC ait la compétence prépondérante voulue pour fixer
les tarifs de stockage de gaz lorsqu’elle y est autorisée par le gouvernement de I’ Alberta, celui-ci n’a pas actuellement pour
politique d’appliquer une telle réglementation des tarifs.
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Au Canada, la partie 1l de la Loi sur la tarification de la pollution causée par les gaz a effet de serre fédérale
(la « LTPGES ») impose une redevance sur la distribution de certains combustibles fossiles comme 1’essence et le gaz naturel
(la « redevance fédérale sur les combustibles »). La partie 2 de la LTPGES établit une limite d’émissions annuelle fondée
sur le rendement aux installations industrielles assujetties et impose actuellement une tarification de 95 $ par tonne métrique
de CO2e émise au dela de la limite annuelle par les installations assujetties. En vertu de la législation actuelle, la tarification du
carbone applicable aux installations industrielles augmentera de 15 $ par tonne métrique par année jusqu’a ce qu’elle atteigne
170 $ la tonne métrique en 2030 (1’obligation qui avait été faite aux provinces et aux territoires d’appliquer une tarification du
carbone aux consommateurs ne s’applique plus depuis le 1 avril 2025). La LTPGES sert de filet de sécurité, ce qui signifie
que la partie 1 ou la partie 2 ne s’applique pas a une province ou a un territoire qui a mis en place un systéme de tarification
des GES suffisamment strict. Par exemple, la partie 1 de la LTPGES s’appliquait auparavant a 1’Alberta, car la province
n’imposait pas de redevance provinciale sur les combustibles conforme a la norme fédérale. Toutefois, au début de 2025, la
redevance fédérale sur les combustibles a été effectivement annulée. Elle a été fixée & 0 $ par litre et I’obligation pour les
provinces et territoires d’avoir leur propre redevance provinciale sur les combustibles a été supprimée. Toutes les dispositions
relatives & la redevance sur les combustibles de la LTPGES devraient étre abrogées en date du 1° octobre 2025. A I’heure
actuelle, la partie 2 de la LTPGES ne s’applique pas a I’ Alberta, car le réglement intitulé Technology Innovation and Emissions
Reduction Regulation (le « TIERR ») respecte actuellement les normes de sévérité qui doivent s’appliquer aux sources
d’émissions visées par le TIERR selon le mod¢le fédéral. Cependant, le gouvernement de I’ Alberta a annoncé récemment un
gel indéfini de la tarification du carbone a 95 $ la tonne métrique, ce qui signifie que le TIERR ne serait plus conforme a la
partie 2 de la LTPGES des 2026. Voir « Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services
publics et autres ».

Installation Warwick (Alberta)

La carte suivante présente 1’installation Warwick et ses statistiques d’exploitation principales :
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Statistiques de D’installation

Installation Warwick

Propriété 100 %
Emplacement (Alberta) Canada
Type d’installation Gisement épuisé
Entrée en exploitation 2010
Nombre de puits d’injection ou de 16
soutirage

Capagité de stogkage de gaz utile 215
effective (en Gpi®) '

Débit d_’il}jection maximal 300

(en Mpi®/j)

Débit dg s_outirage maximal 250

(en Mpid/j)

Consommation spécifique de chaleur 1,0503

(en dth/kpi®)
Nombre d’interconnexions 1

Nombre de kilométres de gazoduc

détenus en propriété 27

Clientele

La clientéle de I’installation Warwick se compose principalement d’institutions financiéres et de négociants ayant une cote
de solvabilité élevée. Cette installation entretient des relations de longue date avec ses clients (allant méme de 10 ans a 15 ans).

Expansion passee et future

Des programmes stratégiques visant a accroitre la capacité de stockage de gaz utile et a aménager des installations de
stockage dans des batteries sont actuellement en cours a I’installation Warwick. Nous sommes en train d’acquérir des droits de
stockage, des droits de superficie et des droits miniers qui nous permettront d’agrandir ’unité de stockage et d’accroitre la
capacité de stockage de gaz utile connexe. Nous prévoyons que ce projet pourrait d’accroitre la capacité de stockage de gaz
utile de 5 Gpi® grace a la mise en place de puits de stockage supplémentaires et a la modernisation des installations.
L’aménagement d’une installation de stockage d’électricité dans des batteries d’une capacité de 11 MW est également en cours.
Les permis nécessaires pour ce projet ont été obtenus et les demandes d’interconnexion au réseau sont en cours. L’aménagement
de cette installation de stockage dans des batteries nous permettra de diversifier nos sources de revenus auxiliaires, d’accroitre
notre marge de manceuvre sur le plan de I’exploitation et de réduire les émissions de gaz a effet de serre. Nous évaluons
également nos droits miniers dans la formation géologique de Lotsberg et la formation géologique en évaporite des Prairies,
qui pourraient étre exploités aux fins de I’aménagement de cavernes de sel. Ces formations salines sont situées a proximité de
principaux centres d’ou provient la demande (a environ 100 kilométres d’Edmonton et 16 kilométres des points de réception
d’Alliance Pipeline) et présentent un potentiel d’expansion intéressant dans un contexte de hausse des tarifs de stockage en
raison de leurs dimensions relativement modestes et de leur fort débit soutirable éventuel. Voir « Facteurs de risque — Risques
inhérents a nos activités et au secteur », « Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services
publics et autres » et « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre situation financiere ».

Dépenses en immobilisations affectées a [’entretien

Le programme d’entretien de I’installation Warwick a fait ses preuves. Nous mettons en ceuvre un plan quinquennal qui
prévoit et répartit les dépenses en immobilisations devant étre affectées a I’entretien dans les catégories de dépenses principales
gue constituent la conformité a la réglementation, la fiabilité et I’intégrité. De 1’exercice 2023 a 1’exercice 2025, I’installation
Warwick a engagé des dépenses en immobilisations affectées a ’entretien cumulatives de 2,7 M$, dont une bonne partie a servi
a régler le colt non-récurrent du remplacement de gaz coussin au cours de I’exercice 2025. Les dépenses en immobilisations
affectées a ’entretien tiennent compte d’ajustements totalisant 1,2 M$ comptabilisés entre 1’exercice 2023 et ’exercice 2025
afin de tenir compte des déséquilibres thermiques et de la migration du gaz coussin. Les dépenses affectées a la conformité a
la réglementation sont attribuables a la conformité a la réglementation sur réduction des émissions de méthane et obligations
financiéres relatives aux fermetures de I’AER. Les dépenses affectées a la fiabilité sont consacrées principalement a la révision
des compresseurs ainsi qu’a d’autres activités d’entretien visant a assurer la fiabilité (systéme SCADA, traitement du gaz et
services auxiliaires). Finalement, les dépenses affectées a ’intégrité se rapportent généralement a I’inspection des puits et aux
réparations, remplacements et mises a niveau nécessaires. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au
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secteur », « Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres » et
« Facteurs de risque — Risques inhérents a notre situation financiére ».

Réglementation

L’installation Warwick est assujettie a la réglementation provinciale. Ses activités sont assujetties a la réglementation de
I’AER, qui doit également approuver les projets d’augmentation de la capacité de stockage. L’installation Warwick n’est pas
assujettie a une réglementation active du marché. A I’exception de I’installation de stockage de carbone appartenant a un
fournisseur de services publics, qui est en cours d’exclusion de la réglementation financiére, il n’existe aucune réglementation
du codt des services ou autre réglementation du type de celle qui s’appliquerait aux fournisseurs de services publics et régirait
les tarifs de stockage ou les autres conditions commerciales des contrats de stockage conclus en Alberta. Bien que I’AUC ait
la compétence prépondérante voulue pour fixer les tarifs de stockage de gaz lorsqu’elle y est autorisée par le gouvernement de
I’ Alberta, celui-ci n’a pas actuellement pour politique d’appliquer une telle réglementation des tarifs. Ainsi, Warwick peut
facturer a ses clients les tarifs du marché et stocker le gaz acheté pour son propre compte. Voir « Apercu des activités — Apercu
des installations — Carrefour AECO HubMC (Alberta) » pour obtenir de plus amples renseignements sur la réglementation qui
s’applique également a I’installation Warwick. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur » et
« Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».

Access Gas Services

AGS fournit des services de commercialisation et de transport de gaz naturel au Canada et procure des flux de trésorerie
complémentaires appréciables a 1’Entreprise. Elle fournit des services d’approvisionnement en gaz naturel et de gestion de
portefeuilles a une vaste gamme de clients commerciaux, industriels et institutionnels (p. ex., des municipalités, des hopitaux
et des commissions scolaires) dans cing provinces canadiennes, soit la Colombie-Britannique, 1’ Alberta, le Manitoba, I’Ontario
et le Québec, et sert aussi une petite clientéle résidentielle en Colombie-Britannique. Elle se spécialise dans la prestation de
solutions personnalisées selon le portefeuille qui offrent aux clients une solution de rechange plus intéressante que les tarifs
facturés par les fournisseurs de services publics en réduisant 1’exposition a la volatilité des prix du gaz naturel. AGS sert plus
de 1 700 clients commerciaux, industriels et institutionnels, dont environ 56 % ont conclu des contrats a prix fixe. Au cours de
I’exercice 2025, elle a livré un volume moyen d’environ 155 000 GJ/j et réalisé une croissance considérable de son volume,
son TCAC s’étant établi a 5 % de 2019 a 2025, principalement grace a la signature de contrats avec de nouveaux clients et a
une préférence croissante pour les contrats a prix fixe.

AGS est divisée en AGS Ouest, qui comprend la Colombie-Britannique et 1’Alberta, et AGS Est, qui comprend le
Manitoba, 1I’Ontario et le Québec. AGS Ouest tire profit de la capacité faisant 1’objet de contrats dont elle dispose dans des
gazoducs régionaux cruciaux, notamment le réseau de gazoducs T-South de WEI (Sumas), le gazoduc de WEI (Interior), le
réseau de gazoducs Foothills et le réseau de gazoducs de NGTL. AGS Ouest détient une capacité permanente de 7 320 GJ/j
dans le gazoduc T-South de WEI, de la station 2 a Sumas. Elle entretient des relations de longue date avec 1’ensemble de ses
clients (d’une durée moyenne de huit ans).

La carte suivante présente les régions desservies par AGS :

AGS Est

AGS Ouest

Gazoduc T-South -
Capacité de 7 320 GJ/j
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EnerStream Agency Services Inc.

ESAS fournit des services de consultation et d’approvisionnement en gaz naturel a des clients industriels, commerciaux et
institutionnels partout au Canada. Elle offre des services complets de gestion de comptes et de marketing, ainsi que des produits
innovants personnalisés qui sont adaptés aux besoins particuliers des clients grace a des stratégies d’approvisionnement de
premier plan, des produits adaptables, un systeme de facturation transparent et un excellent service a la clientéle. ESAS cumule

plus de 20 ans d’expérience combinée en gestion d’activités d’exploitation et a accés a du gaz provenant de sources
responsables et a du gaz naturel renouvelable.

Notre modele commercial

Notre modéle commercial est congu pour étre adaptable et étre avantageux tant pour nous que pour nos clients.
Nos produits sont classés soit dans la catégorie des « services facturés a I’utilisation », soit dans la catégorie des « opérations
d’optimisation ». La catégorie des « services facturés a I’utilisation » comprend les contrats d’achat ferme a long terme et les
contrats de stockage a court terme renouvelables. Nous conservons également une part de notre capacité de stockage de gaz
utile effective afin d’en tirer parti dans le cadre d’opérations d’optimisation effectuées au moyen du gaz qui nous appartient.
Notre capacité de stockage est réservée initialement aux clients qui ont conclu des contrats d’achat ferme. La réserve destinée
aux contrats d’achat ferme tient compte de ’augmentation saisonniére prévue des injections que font les clients en été et des
soutirages qu’ils font en hiver en tant que proportion de la capacité de stockage de gaz utile totale. Nous tirons ensuite parti des
contrats de stockage a court terme principalement pour combler les écarts créés par le cycle d’utilisation de la réserve destinée
aux contrats d’achat ferme. Nous utilisons ensuite la petite proportion restante de la capacité de stockage dans le cadre de nos
opérations d’optimisation. La capacité de stockage qui peut servir aux opérations d’optimisation varie en fonction du volume
de gaz effectivement injecté ou soutiré pendant 1’année par les clients qui ont conclu des contrats d’achat ferme. Nous avons
adopté des politiques de gestion des risques prudentes et aucun de nos segments de produits n’est exposé au risque inhérent au
prix des produits de base. Le fait de mettre en ceuvre trois stratégies, axées respectivement sur les contrats d’achat ferme, les
contrats de stockage a court terme et les opérations d’optimisation, nous permet de maximiser la valeur économique de notre
capacité de stockage tout en conservant une certaine marge de manceuvre sur le plan de I’exploitation. Notre cible a long terme
consiste a réaliser une marge brute ajustée de 60 % sur les contrats d’achat ferme, de 25 % sur les contrats de stockage a court
terme et de 15 % sur nos opérations d’optimisation. En Californie, nos installations atteignent ces cibles ou s’en rapprochent.
En Alberta, nous continuons d’observer une augmentation des volumes faisant 1’objet de contrats d’achat ferme et des tarifs de
stockage prévus par ces contrats au fur et a mesure que de nouveaux clients font leur entrée sur le marché. Voir « Facteurs de
risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».

Le graphique suivant présente, a titre indicatif, la fagcon dont nos stratégies tirent parti de la capacité d’injection et de
soutirage des installations.

Capacité, a titre indicatif, des installations pouvant servir aux
opérations d’optimisation

Capacité d’injection

m Contrats d’achat ferme

Contrats de stockage a
court terme
- Opérations d’optimisation

Débit d’injection

Capacité de soutirage

.

Débit de soutirage

Auvril 2025

Mai 2025

Juin 2025
Juillet 2025
Aolt 2025
Septembre 2025
Octobre 2025
Novembre 2025
Décembre 2025
Janvier 2026
Février 2026
Mars 2026
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Produits tirés des contrats de services facturés a utilisation

Les produits tirés des contrats de services facturés a 1’utilisation proviennent des contrats d’achat ferme a long terme (qui
ont généralement une durée allant de un a dix ans) et des contrats de stockage a court terme (qui ont généralement une durée
correspondant a une saison de stockage et sont habituellement renouvelés).

Les produits que nous tirons des contrats de services facturés a ’utilisation proviennent d’une clientele diversifiée et de
grande qualité qui stocke des volumes de gaz leur appartenant dans nos installations de stockage. L’excellence de nos résultats
témoigne de la résilience et de I’attrait de notre modéle commercial, mais contribue aussi a renforcer notre position stratégique
sur le marché, ce qui est gage de flux de trésorerie prévisibles et de plus-value a long terme. Dans le cadre des contrats d’achat
ferme, nos clients sont tenus de payer des frais liés a la demande mensuels fixes en contrepartie de la capacité de stockage,
quelle que soit leur utilisation. Les clients ont le droit, mais non 1’obligation, d’injecter, de stocker ou de soutirer une quantité
préétablie de gaz qui est stipulée dans chaque contrat. Nous percevons les frais liés a la demande mensuels sans égard a la
capacité effectivement utilisée par nos clients. Lorsque les clients utilisent la capacité qu’ils ont réservée aux termes de ces
contrats, nous percevons des frais variables supplémentaires calculés selon les volumes de gaz naturel effectivement injectés
ou soutirés. Ces frais variables nous aident a recouvrer nos frais d’exploitation. Les contrats d’achat ferme ont compté pour
environ 45 % de la marge brute ajustée totale au cours de 1’exercice 2025, leur durée moyenne pondérée s’étant établie
a3,5ans. Les contrats d’achat ferme ont compté pour environ 70 % et environ 12 % de la marge brute ajustée de
I’exercice 2025 en Californie et en Alberta, respectivement. Les contrats en cours ont une durée moyenne pondérée d’environ
3,6 ans en Californie et 2,9 ans en Alberta. Au cours de I’exercice 2025, nous avons signé 25 nouveaux contrats d’achat ferme
dont nous prévoyons tirer des produits cumulatifs de 499 MS$; ces contrats ont une durée moyenne pondérée d’environ cing ans
en Californie et trois ans en Alberta.

Les contrats d’achat ferme stipulent non seulement la capacité totale qu’un client peut utiliser, mais également ses droits
de soutirage et d’injection quotidiens, qui augmentent ou diminuent en fonction de I’utilisation. En régle générale, le taux
d’injection maximal conféré a un client est a son point le plus élevé lorsque celui-ci n’a utilisé aucune capacité et diminue a
mesure que le client utilise sa capacité en injectant du gaz. Une fois qu’un client a utilisé toute la capacité contractuelle a
laquelle il avait accés, il n’a plus aucun droit d’injection. A ’inverse, le taux de soutirage maximal conféré a un client est
habituellement a son point le plus élevé lorsque celui-ci a utilisé toute sa capacité contractuelle et diminue a mesure que le
client soutire du gaz pour atteindre progressivement zéro lorsque 1’utilisation de la capacité est nulle. Les clients qui signent
des contrats d’achat ferme peuvent utiliser leur capacité en totalité ou en partie, ce qui leur permet d’injecter ou de soutirer du
gaz a I’intérieur des limites quotidiennes qu’ils doivent respecter.

Les contrats d’achat ferme sont habituellement négociés et signés avec les contreparties a 1’automne et a I’hiver
relativement a des services de stockage qui seront fournis a compter de I’exercice suivant. Cet échéancier contractuel est
nécessaire pour permettre aux clients de se préparer a la saison estivale (du 1 avril au 31 octobre) et d’en profiter pour injecter
leur gaz dans nos installations avant le début de la saison de soutirage hivernale (du 1¢ novembre au 31 mars).

Depuis I’exercice 2023, nous avons bonifié nos contrats d’achat ferme en augmentant les volumes qui en font I’objet et les
tarifs qu’ils prévoient et en allongeant leur durée.
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Le graphique suivant présente I’augmentation de la marge brute réalisée sur les contrats d’achat ferme au fil du temps pour
chaque exercice financier (les chiffres indiqués pour les exercices 2026, 2027 et 2028 indiquent la marge brute que nous
prévoyons réaliser sur les contrats d’achat ferme, mais qui n’a pas encore été comptabilisée dans les états financiers de
I’Entreprise) :

Marge brute réalisée sur les contrats d’achat ferme exécutés au fil du temps, par exercice

(en M$)
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Exercice 2023A === Exercice 2024A Exercice 2025A s Exercice 2026B EXercice 2027P e Exercice 2028P

En Californie, la capacité de stockage de gaz utile effective totale de nos installations visées par des contrats d’achat ferme
est passée de 49 % au cours de I’exercice 2023 a 69 % au cours de I’exercice 2025. Pendant la méme période, les frais liés a la
demande prévus par les contrats d’achat ferme conclus en Californie sont passés de 1,02 $/dth au cours de I’exercice 2023 a
2,30 $/dth au cours de I’exercice 2025, ce qui a donné lieu a une augmentation de la marge brute ajustée réalisée sur les contrats
d’achat ferme en Californie, qui est passée de 59,9 M$ au cours de ’exercice 2023 a 163,3 MS$ au cours de 1’exercice 2025.
Cette tendance a la hausse met en évidence la transition qui s’est faite au sein de notre portefeuille de contrats, les contrats a
bas prix qui avaient été conclus par le passé ayant été remplacés progressivement par des contrats pluriannuels prévoyant des
tarifs plus élevés. Par exemple, les contrats d’achat ferme que nous avons conclus en Californie prévoient des frais liés a la
demande moyens de 2,87 $/dth pour I’exercice 2026, ce qui constitue une augmentation d’environ 25 % par rapport aux frais
liés & la demande moyens réalisés au cours de ’exercice 2025. Nous prévoyons que les frais liés a la demande prévus par les
contrats d’achat ferme conclus en Californie augmenteront en raison du resserrement du marché du stockage et de la forte
demande en provenance des clients qui souhaitent sécuriser leur approvisionnement de gaz a long terme.

En Alberta, la capacité faisant I’objet de nos contrats d’achat ferme a doublé, passant de 7 % de la capacité de stockage de
gaz utile effective totale de nos installations albertaines au cours de I’exercice 2023 & 15 % au cours de I’exercice 2025. Pendant
la méme période, les frais liés a la demande prévus par nos contrats d’achat ferme conclus en Alberta sont passés de 0,42 $/dth
au cours de I’exercice 2023 a 0,75 $/dth au cours de I’exercice 2025, ce qui a donné lieu a une augmentation de la marge brute
ajustée réalisée sur les contrats d’achat ferme en Alberta, qui est passée de 6,2 M$ au cours de ’exercice 2023 a 21,7 M$ au
cours de I’exercice 2025. Nous prévoyons que les volumes de stockage de gaz faisant 1’objet de nos contrats d’achat ferme
conclus en Alberta et les frais liés a la demande prévus par ces contrats augmenteront au fur et & mesure que de nouveaux
projets de production de GNL entreront en service sur la cote ouest. Les contrats d’achat ferme que nous avons signés en
Alberta prévoient des frais liés a la demande moyens de 0,94 $/dth pour I’exercice 2026, ce qui constitue une augmentation
d’environ 26 % par rapport a ceux de I’exercice 2025.
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Les graphiques suivants présente les frais liés a la demande réalisés totaux et les frais liés a la demande qui son prévus par
les contrats d’achat ferme signés au cours de chaque exercice financier en Californie et en Alberta :

Frais liés a la demande historiques en Californie (en $/dth)

2,95%

Exercice 2023A Exercice 2024A Exercice 2025A

m Frais liés a la demande totaux*
m Frais liés a la demande prévus par les contrats d’achat ferme signés au cours de chaque exercice
X1 . I3 1. . I3 2
(a I’exclusion des contrats prévoyant un débit soutirable élevé)

Frais liés a la demande historiques en Alberta (en $/dth)

099%

Exercice 2023A Exercice 2024A Exercice 2025A

M Frais liés a la demande totaux!
M Frais liés a la demande prévus par les contrats d’achat ferme signés au cours de chaque exercice

Notes

(1) Les frais liés a la demande totaux correspondent a la marge brute ajustée réalisée sur les contrats d’achat ferme, sur les contrats de stockage & court terme
et sur les opérations d’optimisation, divisée par la capacité de stockage de gaz utile prévue par les contrats d’achat ferme, par ces contrats et opérations,
sans tenir compte du gaz coussin supplémentaire et de la capacité réservée.

(2) Il s’agit des contrats d’achat ferme signés, a I’exclusion de certains contrats prévoyant un débit soutirable élevé signés en Californie.
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Les graphiques suivants présentent 1’augmentation de la durée moyenne pondérée des contrats d’achat ferme conclus au
cours de chacun des exercices indiqués en Californie et en Alberta :

Durée moyenne pondérée des contrats d’achat ferme signés au cours de chaque exercice —
Californie (en nombre d’années)

Augmentation
d’environ 2,3 fois
de I’exercice 2023 A a I’exercice 2025A

e s,/

Exercice 2023A Exercice 2024A Exercice 2025A

Durée moyenne pondérée des contrats d’achat ferme signés au cours de chaque exercice —
Alberta (en nombre d’années)

Augmentation
d’environ 2,2 fois
de I’exercice 2023 A a I’exercice 2025A

31
2,3
: -

Exercice 2023A Exercice 2024A Exercice 2025A

Dans le cadre des contrats de stockage a court terme, nos clients paient des tarifs fixes pour pouvoir injecter et soutirer des
quantités stipulées de gaz naturel, lesquels sont habituellement comptabilisés dans les produits (50 % de ces tarifs sont payés a
I’injection, et 50 %, au moment du soutirage). Contrairement aux contrats d’achat ferme, les contrats de stockage a court terme
exigent que les clients injectent et soutirent des quantités stipulées a des dates fixées a I’avance. Les contrats de stockage a
court terme nous permettent de bénéficier de la valeur saisonniére qui découle de I’écart entre les prix d’été et d hiver, déduction
faite du rendement que le client doit réaliser dans le cadre de I’opération. Comme les contrats de stockage a court terme stipulent
des volumes d’injection et de soutirage a des dates fixées a I’avance, ils nous permettent également de conclure des opérations
de compensation opportunistes afin de tirer parti de la valeur de stockage supplémentaire lorsque 1’écart entre le prix au
comptant et le prix & terme du gaz naturel fluctue avant la date initialement stipulée pour le soutirage. VVoici un exemple typique
de contrat de stockage & court terme : le client conclut un contrat avec nous en vue d’injecter du gaz a un tarif quotidien
uniforme pendant 1’été, lorsque le prix du gaz est plus bas, et de soutirer la méme quantité a un tarif quotidien uniforme pendant
I’hiver, lorsque le prix est plus élevé. Au cours de I’exercice 2025, nos contrats de stockage & court terme ont compté pour
environ 41 % de la marge brute ajustée totale de I’ensemble de notre portefeuille. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents
a nos activités et au secteur ».
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Les contrats de stockage a court terme sont un élément important de notre stratégie relative aux contrats de services facturés
a Iutilisation, car ils nous assurent des tarifs de base et nous permettent également de tirer parti des contrats supplémentaires
que nous concluons tout au long de 1’année. Bien que la marge brute sur les contrats de stockage a court terme soit réalisée
principalement pendant chaque exercice, elle n’a cessé d’augmenter chaque année, comme le démontre le graphique suivant.
Depuis I’exercice 2023, les tarifs prévus par nos contrats de stockage a court terme ont augmenté de 59 % en Californie et de
134 % en Alberta, ce qui illustre la vigueur des indicateurs de base du secteur du stockage sur chacun de ces marchés.

Marge brute réalisée sur les contrats de stockage a court terme signés au fil du temps, par
exercice (en M$)®
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Note
(1) Lamarge brute réalisée sur les contrats de stockage a court terme signés ne tient pas compte des frais payables relativement au gaz coussin.

En date du 31 mars 2025, les produits cumulatifs que nous n’avons pas encore comptabilisés, mais que nous prévoyions
tirer des contrats de services facturés a I’utilisation que nous avions conclus, qui comprennent les contrats d’achat ferme et les
contrats de stockage a court terme, s’établissaient a environ 893 MS$. Au cours de ’exercice 2025, 86 % de notre marge brute
ajustée a été réalisée sur des contrats de services facturés a I'utilisation, ce qui a dépassé notre cible de 85 %. Les contrats
d’achat ferme et les contrats de stockage a court terme ont compté pour environ 45 % et 41 %, respectivement, de la marge
brute ajustée de 1’exercice 2025.

Produits tirés des opérations d’optimisation

Nous gérons une petite partie de notre capacité de stockage au moyen d’une stratégie d’optimisation congue en vue de
nous donner la marge de manceuvre nécessaire pour, en premier lieu, gérer les obligations qui nous incombent envers les clients
qui ont conclu des contrats de services facturés a ’utilisation, au besoin et, par la suite, saisir les occasions qui se présentent
sur le marché. L’optimisation du stockage consiste a acheter, a stocker et a vendre du gaz naturel pour notre propre compte en
utilisant nos propres liquidités afin de réaliser un profit. Conformément & notre politique interne de gestion des risques, nous
ne prenons aucune position ouverte qui nous exposerait a des risques liés au prix ou a la livraison. Nous cherchons plutét a
éliminer les risques liés au prix du marché en appariant les achats de stocks a des contrats matériels et financiers, garantissant
effectivement les marges au moment de 1’injection. Par conséquent, nos opérations demeurent non spéculatives et s’inscrivent
strictement dans les limites de tolérance aux risques inhérents a I’exploitation. Notre stratégie d’optimisation du stockage s’est
révélée précieuse, nous permettant de tirer parti des écarts saisonniers et, par conséquent, d’accroitre notre marge brute.
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Nos opérations d’optimisation de la capacité de stockage consistent notamment a tirer parti de I’écart entre la faiblesse a
court terme des marchés au comptant par rapport aux marchés a terme, vendre des stocks de gaz sur les marchés au comptant
lorsque les prix sont élevés tout en rachetant simultanément des contrats d’achat de gaz a terme sur les marchés de déport et
procéder a des injections et a des soutirages intrasaisonniers. En général, tant que nous disposons de stocks souterrains et de
capacité d’injection et de soutirage, nous pouvons bénéficier d’une plus-value sur les marchés au comptant ou sur la courbe du
prix a terme du gaz naturel. Cela nous donne une certaine marge de manceuvre sur le plan de I’exploitation en nous permettant
de tirer parti de la capacité inutilisée, ce qui nous procure des flux de trésorerie de base stables tout en maximisant la plus-value.

La capacité de stockage de gaz utile effective servant aux opérations d’optimisation a diminué, passant de 31 % au cours
de I’exercice 2023 a 13 % au cours de ’exercice 2025, ce qui a entrainé une baisse de la marge brute ajustée découlant de ces
opérations, qui est passée de 64,3 M$ au cours de I’exercice 2023 a 56,6 M$ au cours de ’exercice 2025. Au cours de
I’exercice 2025, nos opérations d’optimisation totales ont compté pour environ 14 % de la marge brute ajustée totale. Nous
fournissons également des services de commercialisation et de transport de gaz naturel au Canada par ’intermédiaire d’AGS,
lesquels font partie de nos opérations d’optimisation. Voir « — Access Gas Services » ci-dessus.

Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».
Cibles en matiere de conclusion de contrats

Le fait de mettre en ceuvre différentes stratégies, axées respectivement sur les contrats d’achat ferme, les contrats de
stockage a court terme et les opérations d’optimisation, nous permet de maximiser la valeur économique de notre capacité de
stockage tout en conservant notre marge de manceuvre sur le plan de ’exploitation. Notre cible a long terme consiste a réaliser
une marge brute ajustée de 60 % sur les contrats d’achat ferme, de 25 % sur les contrats de stockage a court terme et de 15 %
sur nos opérations d’optimisation. En Californie, nos installations atteignent ces cibles ou s’en rapprochent. En Alberta, nous
continuons d’observer une augmentation des volumes faisant 1’objet de contrats d’achat ferme et des tarifs de stockage prévus

par les contrats au fur et a mesure que de nouveaux clients font leur entrée sur le marché. Voir « Facteurs de risque ».

Le graphique suivant présente des données sur nos contrats pour 1’exercice 2025 en fonction de la marge brute ajustée
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Le tableau suivant présente les résultats historiques segmentés par type de contrat dans le cadre des activités exercées en
Californie et en Alberta :

Exercices terminés le 31 mars

Marge brute provenant des contrats de services facturés a I’utilisation (en M$) 2025 2024 2023
Contrats d’achat ferme
Californie
Apport de la capacité de stockage de gaz utile (en Mdth) .........cccoceveviiiiiiiiiecee 68,9 67,4 49,3
Tarif contractuel (8N $/Ath) D) ........o.oviiieeee et 2,37% 2,06 % 122%
Marge brute provenant des contrats d’achat ferme en Californie............................. 163,3 % 138,6 $ 599 %
Alberta
Apport de la capacité de stockage de gaz utile (en Mdth) .........ccooeviiiiiiiiiie i 27,2 26,0 12,6
Tarif contractuel (BN $IAth)D........c.cvvvieeeeceeeeeee et 0,80% 0,64% 049%
Marge brute provenant des contrats d’achat ferme en Alberta ................ccccccoeoeenee 217$ 16,7 $ 6,2%
Marge brute totale provenant des contrats d’achat ferme....................cccccooveirnenene 185,0% 155,3 % 66,1 %
Contrats de stockage a court terme®®
Marge brute provenant des contrats de stockage a court terme en Californie.................. 69,5% 67,0% 6899%
Marge brute provenant des contrats de stockage a court terme en Alberta...................... 101,3 49,0 29,8
Marge brute totale provenant des contrats de stockage a court terme..........cc.ceceevneee 1708 $ 116,0% 98,7 %
Marge brute totale provenant des contrats de services facturés a I’utilisation ............ 355,8% 2713 % 1648 $
Marge brute réalisée sur les opérations d’optimisation®..............cccevrreeviresnniesinneen. 56,6 47,4 64,3
MEFGE DIULE @JUSTER .......coveveceeeceeeeseeeete et eeee et ee ettt et ense e 4124 % 318,7% 229,1%
Notes

(1) Lesfrais liés & la demande qui sont prévus par les contrats d’achat ferme conclus au cours de ’exercice 2025, a I’exclusion du recouvrement du coit du
combustible et des produits de base, se sont établis a 2,30 $/dth et a 0,75 $/dth pour les installations de la Californie et de 1’ Alberta, respectivement (au
cours de I’exercice 2024 : a 1,96 $/dth et a 0,58 $/dth, respectivement; au cours de I’exercice 2023 : a 1,02 $/dth et a 0,42 $/dth, respectivement).

(2) Déduction faite du codt des services de stockage de gaz selon les états du résultat net et du résultat global.

(3) L’exercice 2023 est présenté selon des données comparables, sans tenir compte de la marge brute provenant des contrats de services facturés a 1’utilisation
relatifs a D’installation Salt Plains. Le terme « selon des données comparables » désigne la comparaison de données financiéres ou d’exploitation
constantes, d’un ensemble stable d’éléments d’actif. Les éléments d’actif cédés au cours de la période comparable sont exclus, de maniere que la
comparaison vise uniquement ceux qui font toujours partie intégrante de 1’Entreprise.

Notre clientéle

Nous nous sommes constitué une clientele de qualité diversifiée avec laquelle nous entretenons des relations de longue
date partout en Amérique du Nord. Notre clientéle se compose de fournisseurs de services publics, de producteurs, d’exploitants
de gazoducs, de producteurs d’¢électricité, d’exploitants d’installation de production de GNL, d’institutions financiéres et de
négociants, qui ont chacun des besoins uniques en matiére de stockage. Pour les fournisseurs de services publics, nos services
de stockage assurent la fiabilité de ’approvisionnement pendant les pics de demande et les jours de pointe, ce qui les aide a
gérer les frais qu’ils facturent a leurs clients et a leurs utilisateurs finaux. Les producteurs bénéficient de nos services de
stockage en ce qu’ils leur permettent de gérer les risques inhérents a leur exploitation et de les assurer d’avoir 1’énergie dont
ils ont besoin pendant les périodes de forte volatilité. Les exploitants de gazoducs sont fortement tributaires du stockage pour
faciliter I’équilibrage de la charge et la gestion de ’approvisionnement du réseau sur leurs canalisations de transport. Les
producteurs d’électricité tirent parti du stockage de gaz pour compenser le caractére intermittent de la production d’énergies
renouvelables et pour accélérer le déploiement de leurs ressources afin de répondre aux besoins urgents, en particulier pendant
les pics de demande. Les institutions financiéres mettent a profit nos services de stockage pour réaliser leur avantage sur le plan
du co(t du capital et obtenir des rendements sur les « stocks immobilisés » de gaz naturel qui permettent de compenser les
écarts saisonniers. Les négociants et les négociateurs de produits de base ont recours a nos services de stockage pour gérer leurs
positions, en utilisant des contrats de stockage pour en garantir la plus-value et optimiser les positions de transport. A I’avenir,
nous prévoyons que les exportateurs de GNL compteront énormément sur les plateformes de stockage de gaz pour équilibrer
la demande de GNL tout au long de I’année et atténuer les perturbations de leurs activités qui sont susceptibles de découler
d’interruptions ou de pannes prévues et imprévues, comme celles qui se sont produites dans la région de la cote du golfe du
Mexique. Au cours de la derniére décennie, I’intensification des exportations de GNL sur la cote du golfe du Mexique a entrainé
une augmentation marquée des tarifs de stockage du gaz naturel, qui a été propulsée par la hausse de la valeur saisonniére qui
découlait de I’exposition aux écarts de prix internationaux du gaz et de I’augmentation de la valeur d’assurance ayant pour but
d’atténuer les perturbations des activités d’exploitation. Nous prévoyons que 1’Ouest canadien suivra une tendance similaire a
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celle qui se dessine sur la cote du golfe du Mexique, étant donné la capacité d’exportation de GNL de plus de 5,0 Gpi®/j qui
devrait étre offerte d’ici 2031, selon les données sur les produits de base (Commodity Insights) publiées par S&P Global (en
tenant compte de la demande que devraient susciter tous les projets de production de GNL actuellement projetés dans 1’Ouest
canadien, selon leur état d’avancement).

Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».
Durée des relations avec les clients et solvabilité

Nous entretenons d’excellentes relations, de longue date, soit d’une durée moyenne pondérée d’environ huit ans, avec
I’ensemble de nos 57 clients. La durée d’une relation avec un client correspond au nombre d’années pendant lesquelles il existe
un contrat d’achat ferme ou un contrat de stockage a court terme en cours entre le client et Rockpoint. Nous servons plusieurs
de ces clients depuis plus de 15 ans, ce qui témoigne de la durabilité de nos partenariats commerciaux. Les dix clients
principaux avec lesquels nous avons conclu des contrats d’achat ferme, lesquels ont compté pour 26 % de la marge brute ajustée
de I’exercice 2025, font partie de notre clientéle depuis environ sept ans (moyenne pondérée), et les dix clients principaux avec
lesquels nous avons conclu des contrats de stockage a court terme, lesquels ont compté pour 42 % de la marge brute ajustée de
I’exercice 2025, depuis environ neuf ans (moyenne pondérée). Nous sommes d’avis que ce sont nos antécédents en matiére
d’exploitation, notre débit soutirable élevé, notre fiabilité, nos services personnalisés et la rareté des solutions de stockage du
gaz qui nous permettent de garder nos clients si longtemps. En outre, nos clients sont incités a renouveler leurs contrats afin
(i) d’assurer la continuité de leurs activités et d’éviter de payer des pénalités financiéres lorsque les volumes stipulés ne sont
pas entierement soutirés a la fin de leur contrat existant, (ii) de tirer parti de maniére opportuniste de la possibilité de conserver
leurs stocks existants en attendant des périodes futures plus avantageuses et (iii) d’atténuer le risque de ne pas pouvoir trouver
de capacité de stockage a ’avenir.

Les graphiques suivants illustrent la composition de notre clientéle :

Pourcentage des contrats de services facturés

()

a Putilisation par type de client Client ayant une cote de solvabilité élevée®

Producteurs AA- A

A+

Clients ayant
fourni une
lettre de crédit

Nombre moyen

pondéré de
o 24% p=  clients ayant
Négociants A yant
la note A-
17% \* Gouvernement

Fournisseurs BB+

de services

publics

Note

(1) En fonction de la marge brute ajustée provenant des contrats de services facturés a I’utilisation pour ’exercice 2025.
Clientéle californienne

En Californie, nos installations servent une clientele variée, parmi laquelle les fournisseurs de services publics, les
institutions financiéres et les négociants occupent une place prépondérante. Les fournisseurs de services publics ont compté
pour 25 % de la marge brute provenant des contrats de services facturés a I’utilisation en Californie au cours de 1’exercice 2025,
ce qui met en évidence I’emplacement stratégique de ces installations a proximité des grands centres d’ou provient la demande,
comme la baie de San Francisco et Sacramento. La durée moyenne pondérée des relations que nous entretenons avec nos clients
en Californie est d’environ sept ans, plusieurs clients nous étant fidéles depuis plus de 15 ans.
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Clientéle albertaine

En Alberta, nos installations servent une clientéle diversifiée dont les institutions financiéres constituent une part
importante. Ces derniéres années, notre clientéle s’est diversifiée et compte désormais davantage de producteurs, d’exploitants
de gazoducs et de fournisseurs de services publics. A I’avenir, la demande suscitée par le GNL de 1’Ouest canadien devrait
inciter de plus en plus d’exportateurs a conclure des contrats d’achat ferme afin de garantir leur approvisionnement a long
terme. La durée moyenne pondérée des relations que nous entretenons avec nos clients en Alberta est d’environ sept ans,
plusieurs clients nous étant fidéles depuis plus de dix ans.

Nos atouts concurrentiels

Nous estimons que les atouts suivants dont nous bénéficions nous différencient de nos concurrents, renforcent notre
position de chef de file et nous permettent de tirer parti de la croissance attendue de la demande de services de stockage de gaz
naturel. Voir « Facteurs de risque ».

Nos installations occupent des emplacements stratégiques sur des marchés diversifiés ou la demande de gaz naturel est a
la hausse

En Californie, les installations de stockage sont essentielles pour assurer I’équilibre des besoins énergétiques, d’autant plus
que les sources d’énergie renouvelable devraient constituer 48 % des sources d’énergie accessibles d’ici la fin 2025, selon
I’EIA. Dans ce contexte, il est nécessaire de produire de 1’électricité au moyen de gaz naturel pour gérer I’intermittence de la
production et garantir un approvisionnement énergétique fiable pendant les périodes ou la production d’énergies renouvelables
est faible. En outre, la construction de centres de données en cours obligera la région du nord de la Californie a livrer a une
concurrence plus intense afin de s’approvisionner en gaz. Bien que la demande augmente, 1’offre de gaz naturel est limitée dans
le nord de la Californie, étant alimentée uniquement par deux gazoducs, Baja au sud et Redwood Path au nord. Par conséquent,
le nord de la Californie dépend de plus en plus des exploitants d’installations de stockage indépendants, lesquels peuvent offrir
des solutions de stockage essentielles, garantir la fiabilité du réseau et contribuer a gérer la volatilité des prix sur les marchées
de I’énergie.

En Alberta, nous nous attendons a ce que les projets de GNL en cours dans I’Ouest canadien fassent augmenter la demande
régionale d’environ 5,0 Gpi®/j d’ici 2031 (en tenant compte de la demande que devraient susciter tous les projets de production
de GNL actuellement projetés dans 1’Ouest canadien, selon leur I’état d’avancement) et a ce que la demande soit intensifiée
par I’expansion de I’exploitation des sables bitumineux, les besoins croissants en électricité et ’aménagement éventuel de
centres de données. Selon les données sur les produits de base (Commodity Insights) publiées par S&P Global, la demande
totale de gaz naturel dans 1’Ouest canadien devrait augmenter de 26 % de 2024 a 2031, et la demande industrielle intérieure de
gaz naturel, de 19 % d’ici 2030, dans ce dernier cas principalement en raison de 1’expansion de I’exploitation des sables
bitumineux. En date du 12 septembre 2025, 29 centres de données étaient en attente de raccordement au réseau de I’AESO, ce
qui totalise, selon I’AESO, une demande d’électricité possible d’environ 15 GW. Les énergies renouvelables pourront répondre
a une partie de la demande énergétique supplémentaire, mais une source d’électricité produite au moyen de gaz naturel fiable
devrait également étre nécessaire pour compenser I’intermittence de la production d’énergies renouvelables. Par conséquent,
nous nous attendons a ce que les installations de stockage de I’ Alberta deviennent de plus en plus cruciales pour gérer 1’offre
de gaz naturel et garantir la stabilité de sa livraison aux marchés d’exportation nationaux et internationaux, en particulier lorsque
la demande augmente et pendant les périodes de pointe.

Nous sommes d’avis que nos installations californiennes et albertaines occupent des emplacements stratégiques qui leur
permettent de tirer parti de la demande croissante suscitée par les services de stockage et de jouer un rdle essentiel dans
1’équilibrage des écarts régionaux. Nos installations sont concurrentielles grace a leurs interconnexions avec plusieurs gazoducs
clés, ce qui garantit ’approvisionnement a long terme et a la connectivité avec des clients de qualité et des centres d’ou provient
la demande. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents & nos activités et au secteur ».

Nos installations sont difficiles a reproduire et le marché présente des barriéres importantes a I’entrée

Nous pensons qu’il serait trés difficile de reproduire notre portefeuille d’installations en exploitation en raison (i) de la
complexité et de la longueur des processus d’obtention des permis des organismes de réglementation, (ii) de la nécessité de
disposer de gisements présentant des caractéristiques physiques idéales, comme la porosité, la perméabilité et la capacité de
rétention, (iii) du nombre limité de terrains se trouvant a proximité des centres d’ou proviennent la demande ou des installations
de production de GNL, (iv) des longs délais d’aménagement, (v) de la nécessité de disposer d’une capacité de transport par
gazoduc fiable et (vi) des frais d’aménagement élevés. Les nouveaux arrivants sur le marché doivent évoluer dans un milieu
ou des conditions optimales sont essentielles. Dans le contexte actuel, nous estimons qu’il faudrait environ cing a dix ans pour
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construire une nouvelle installation de stockage de gaz naturel, y compris son raccordement a un gazoduc principal, qui devrait
probablement facturer des tarifs de stockage généralement supérieurs au tarif moyen pondéré auquel nous vendons notre
capacité de stockage de gaz utile. En outre, en Californie, il y a des défis supplémentaires a surmonter, notamment la rigueur
de la réglementation et 1’offre limitée qui résulte de la capacité restreinte des gazoducs, ce qui nuit considérablement a
I’aménagement de nouveaux projets. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents & nos activités et au secteur » et « Facteurs
de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».

Notre plateforme, qui est vaste et diversifiée, nous permet d’offrir des solutions de stockage de gaz naturel personnalisées &
une clientéle variée

En Californie et en Alberta, nous sommes propriétaires et exploitants de nombreuses installations de stockage de gaz qui
occupent des emplacements stratégiques. Notre plateforme, qui est vaste et diversifiée, nous permet d’offrir des solutions de
stockage congues sur mesure pour répondre aux exigences multiples de nos clients, par exemple (i) la gestion de la fiabilité de
I’approvisionnement pendant les périodes de pointe, (ii) 'optimisation de la distribution de I’énergie pour permettre
Iintégration des énergies renouvelables et (iii) la possibilité d’offrir des options de stockage adaptables aux installations de
production de GNL. A notre avis, le fait que nous soyons en mesure de servir une vaste gamme de clients différents et d’offrir
une certaine souplesse sur le plan de I’exploitation et sur le plan commercial nous confére un avantage concurrentiel
considérable. En outre, la diversité de nos installations nous procure une marge de manceuvre supplémentaire a 1’intérieur de
notre portefeuille. Par exemple, nos installations rattachées au carrefour AECO HubM® fonctionnent comme un carrefour
commercial unique qui permet de tirer profit de notre débit soutirable en utilisant les réservoirs de stockage qui conviennent le
mieux des deux installations pour nous permettre d’honorer nos obligations contractuelles. Voir « Facteurs de risque — Risques
inhérents & nos activités et au secteur ».

Nous détenons des antécédents exemplaires en matiére d’exploitation et un historique de débit soutirable élevé et de fiabilité

Nous estimons que le débit soutirable et la fiabilité sont des aspects cruciaux pour les clients qui bénéficient de nos services
de stockage de gaz naturel, car ils ont des répercussions directes sur leur aptitude a répondre a une demande fluctuante et a
garantir un approvisionnement énergétique fiable. Nos installations permettent a nos clients de soutirer du gaz & un rythme qui
correspond a leurs habitudes de consommation, en particulier pendant les périodes de pointe ou les pics imprévus, ce qui est
essentiel pour les fournisseurs de services publics et les entreprises de production d’électricité qui doivent équilibrer les
prélévements quantifiables qu’ils doivent faire dans les gazoducs et la quantité non quantifiable de gaz qu’ils doivent briler
pour produire de 1’énergie afin de garantir une production énergétique constante et sans interruption. Nos sommes d’avis que
nos installations affichent certains des débits soutirables les plus élevés sur leurs marchés respectifs. Par exemple, I’installation
Wild Goose, qui est située dans le nord de la Californie, a une capacité de soutirage maximale de 950 Mpi®/j, tandis que le
carrefour AECO HubMC, en Alberta, affiche une capacité de soutirage maximale de 3 050 Mpi®/j. Nous estimons que ces débits
sont essentiels pour équilibrer I’offre et la demande dans les régions que nous servons et garantir que les clients pourront
répondre a leurs besoins. Au cours de nos neuf années d’exploitation sous la gouverne de Rockpoint, nos installations de
stockage ont toujours respecté toutes les obligations contractuelles qui étaient prévues par les contrats d’achat ferme et les
contrats de stockage a court terme que nous avions conclus.

Nous avons engagé des dépenses en immobilisations affectées a I’entretien de 53 M$ entre les exercices 2023 et 2025 afin
d’assurer la fiabilité et la performance de nos installations, ce qui nous a permis d’atteindre un taux de disponibilité élevé de
95 %. Nos activités sont appuyées par des redondances intégrées, comme un systéme de production d’électricité de secours en
Californie et un concept de carrefour fonctionnel en Alberta, ce qui nous permet d’atteindre un degré élevé de fiabilité. Nous
estimons que notre réputation sur le plan de I’exploitation et notre grande fiabilité constituent des avantages concurrentiels que
nos clients apprécient.

Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».
Nos flux de trésorerie stables et prévisibles nous procurent une marge de manceuvre financiére

Notre structure contractuelle, notre taux de fidélisation de la clientéle et le renouvellement régulier de nos contrats nous
ont toujours assuré des flux de trésorerie stables et prévisibles. En date du 31 mars 2025, nous avions conclu des contrats de
services facturés a ’utilisation qui nous procureront des produits d’environ 893 M$ une fois qu’ils auront été exécutés. Le
recours aux contrats d’achat ferme nous permet de garantir des flux de trésorerie prévisibles en facturant des frais liés a la
demande mensuels fixes, sans égard a I’utilisation. Cette prévisibilité des flux de trésorerie nous donne également la marge de
manceuvre nécessaire pour planifier nos activités et notre politique de gestion financiére de fagon stratégique. Notre cible est
de réaliser une marge brute ajustée de 60 % sur les contrats de services facturés a I’utilisation. Les contrats de stockage a court
terme et les opérations d’optimisation nous permettent de réaliser des flux de trésorerie appréciables en plus de ceux que nous
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tirons des contrats d’achat ferme. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents & nos activités et au secteur » et « Facteurs de
risque — Risques inhérents a notre situation financiere ».

Les marges sur le BAIIA élevées et le fort taux de conversion en flux de trésorerie distribuables favorisent le réinvestissement
et le remboursement de capital

Le taux de conversion élevé en flux de trésorerie distribuables nous permet de faire des réinvestissements stratégiques dans
I’Entreprise afin de stimuler la croissance et d’évaluer diverses formes de remboursement de capital a nos actionnaires, par
exemple le versement de dividendes ou le rachat d’actions. Nos activités ont toujours affiché des marges sur le BAIIA ajusté
élevées et un fort taux de conversion en flux de trésorerie distribuables qui sont favorisés par des besoins minimaux en dépenses
en immobilisations affectées a I’entretien. Voir « — Nos flux de trésorerie stables et prévisibles nous procurent une marge de
manceuvre financiére ». Au cours de I’exercice 2025, nous avons généré des flux de trésorerie distribuables de 234,5 M$, soit
69 % du BAIIA ajusté de cet exercice. Voir « Principales informations financieres historiques ». Nous avons atteint un taux de
conversion en flux de trésorerie distribuables supérieur a 60 % au cours des trois derniers exercices et nos objectifs stratégiques
actuels ont été établis dans le but de poursuivre sur cette lancée. Nous avons adopté un taux de versement de dividendes cible
durable qui correspond a une proportion des flux de trésorerie distribuables des sociétés en exploitation allant de 50 % a 60 %
dans le cadre de notre politique de gestion financiére; ce taux s’appuie sur la stabilité de nos flux de trésorerie et sur nos
perspectives financiéres. Nous avons pour cible de verser des dividendes annuels provenant de I’Entreprise totalisant 110 M$
a 120 M$ (environ 40 % seraient versés a la Société), selon un taux de croissance annuel de 3 % a 5 %. Nous avons repéré
diverses stratégies qui nous permettraient de maintenir, et éventuellement d’augmenter, les flux de trésorerie distribuables,
notamment la conclusion de contrats de service facturés a 1’utilisation, 1’exécution de projets d’investissement susceptibles
d’apporter une plus-value et la concrétisation d’autres possibilités stratégiques a I’avenir. Voir « Nos activités et nos stratégies
de croissance ».

Voir « Avis aux épargnants — Information prospective », « Politique en matiére de dividendes », « Facteurs de risque —
Risques inhérents a nos activités et au secteur » et « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre situation financiere ».

Equipe de direction de premier plan dans le secteur, forte d’une expérience considérable et qui a fait ses preuves

Notre équipe de haute direction se compose de professionnels chevronnés qui cumulent environ 150 ans d’expérience dans
le secteur du gaz naturel. Ils ont fait leurs preuves dans la construction et ’exploitation d’installations de stockage de gaz
naturel et dans la réalisation de fusions et acquisitions dans ce domaine. Nous pouvons également compter sur une équipe de
spécialistes internes compléte, qui comprend des géologues, des ingénieurs spécialisés en gisements, des gestionnaires de
risques, des spécialistes du marketing, des planificateurs, des comptables, des avocats et des experts en réglementation
possédant une vaste expérience dans le domaine du stockage et du développement du gaz naturel. Leur connaissance
approfondie de la gestion des risques, de la dynamique du marché du gaz naturel et du contexte réglementaire nous permet de
relever des défis complexes et de saisir les occasions qui s’offrent & nous. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos
activités et au secteur ».

Nos activités et nos stratégies de croissance

Depuis notre constitution en 2016, nous avons conclu de nombreuses opérations d’optimisation et de dessaisissement de
nos installations. Malgré ce progrés, nous sommes toujours a la recherche d’occasions qui nous permettraient de bonifier notre
entreprise. Nos programmes stratégiques sont axés sur I’optimisation de nos installations existantes ainsi sur I’exploration de
nouvelles possibilités d’expansion.

Utiliser notre vaste portefeuille d’installations occupant des emplacements stratégiques sur des marchés clés pour accroitre
les flux de trésorerie provenant de contrats d’achat ferme a long terme prévoyant des tarifs intéressants

Comme la demande suscitée par le gaz naturel continue de croitre, nos installations jouent un réle de plus en plus important
dans I’équilibrage des écarts régionaux de I’offre en Californie et en Alberta. Nous prévoyons donc que nos services de stockage
de gaz seront de plus en plus en demande. Nous comptons poursuivre la croissance de notre entreprise en concluant de nouveaux
contrats d’achat ferme a des conditions avantageuses. Notre expérience confirme cette tendance, nos clients étant nombreux a
signer des contrats qui sécuriseront leur capacité de stockage a des tarifs plus élevés et pour des durées plus longues qu’avant.
En Californie, les frais liés a la demande de stockage que prévoient nos contrats d’achat ferme sont passés de 1,02 $/dth au
cours de I’exercice 2023 & 2,30 $/dth au cours de I’exercice 2025. Cette tendance & la hausse met en évidence la transition qui
s’est faite au sein de notre portefeuille de contrats, les contrats a bas prix qui avaient été conclus par le passé ayant été remplacés
graduellement par des contrats pluriannuels prévoyant des tarifs plus élevés. De méme, en Alberta, les frais liés a la demande
que prévoient nos contrats d’achat ferme ont augmenté, passant de 0,42 $/dth au cours de I’exercice 2023 & 0,75 $/dth au cours
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de I’exercice 2025. Nous nous attendons a ce que les tarifs de stockage de gaz prévus par les contrats d’achat ferme en Alberta
augmentent a mesure que de nouveaux projets de production GNL entreront en service sur la cote ouest. Au cours de
I’exercice 2025, nous avons conclu 25 nouveaux contrats d’achat ferme a des tarifs supérieurs aux moyennes historiques, dont
la durée moyenne pondérée est d’environ cinq ans en Californie et d’environ trois ans en Alberta, contre environ deux ans et
environ un an, respectivement, au cours de 1’exercice 2023. Voir « Facteurs de risques — Risques inhérents a nos activités et au
secteur » et « Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».

Rechercher des possibilités de croissance interne qui donneraient un rendement élevé et rentabiliseraient nos capitaux

Nous avons repéré toute une gamme de projets de croissance interne qui rentabiliseraient nos capitaux axés sur
(i) 'augmentation des marges, (ii) I’amélioration du débit soutirable, (iii) I’augmentation de la capacité de stockage de gaz utile
et (iv) ’amélioration de la connectivité et des infrastructures afin de soutenir les nouveaux développements et de services de
stockage complémentaires offerts. Plusicurs de ces projets sont en cours et d’autres projets a plus long terme sont a 1’étude.
Nos dépenses en immobilisations qui seront affectées a court terme aux occasions d’expansion des installations existantes
devraient totaliser environ 50 M$ a 150 M$ pendant une période estimative de trois a cing ans, le multiple de croissance du
BAIIA ajusté devant s’établir a cing fois en moyenne.

Nous avons récemment achevé un projet d’expansion de l’installation de stockage Wild Goose, en Californie, qui
comprenait le forage et le raccordement de trois nouveaux puits de stockage. L’expansion de I’installation Wild Goose a ajouté
environ 20 Mpi®/j de débit soutirable supplémentaire; des dépenses en immobilisations affectées a la croissance d’environ
14 MS$ ont été affectées a projet, qui est assorti d’un multiple de croissance du BAIIA ajusté d’environ trois fois, ce multiple
correspondant au montant total des dépenses en immobilisations affectées a la croissance, divisé par le BAIIA ajusté moyen
annualisé que nous prévoyons réaliser sur cing ans.

Nous prévoyons réaliser a ’installation de Warwick, en Alberta, un projet d’expansion qui ajoutera jusqu’a 5 Gpi® de
capacité de stockage de gaz supplémentaire et augmentera ’efficacité globale de I’exploitation. L’infrastructure a déja été
acquise et des démarches sont en cours en vue d’acquérir des droits miniers aux fins du projet. L’approbation des organismes
de réglementation a été demandée et le plan d’investissement progresse. Nous prévoyons que I’expansion sera achevée en 2026
et que les dépenses en immobilisations affectées a la croissance s’éléveront a environ 11 M$, le multiple de croissance du
BAIIA ajusté devant s’établir a environ trois fois.

Drautres projets d’expansion des installations existantes ont été repérés afin d’accroitre la capacité et le débit soutirable.
En Californie, nous étudions la possibilité d’augmenter la capacité de stockage et le débit soutirable en ajoutant des puits et des
compresseurs. En Alberta, nous avons repéré un réservoir que nous pourrions raccorder a une installation existante, ce qui
permettrait aussi d’augmenter la capacité de stockage de gaz utile. Les projets d’expansion des installations existantes nous
permettent d’affecter les capitaux progressivement et de réduire les risques liés a ces projets tout en poursuivant leur
aménagement complet.

Nous pensons que d’autres occasions de déploiement de capitaux se présenteront en vue d’optimiser les installations
existantes. Nous avons repéré des installations inutilisées et sous utilisées qui pourraient étre redéployées afin d’accroitre
encore davantage la capacité de stockage de gaz utile et le débit soutirable des installations existantes.

Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur », « Facteurs de risque — Risques liés a
I’environnement et a la réglementation des services publics et autres » et « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre
situation financiére ».

En outre, nous sommes en train d’évaluer ’aménagement de cavernes de sel sur de multiples marchés, qui, selon nous,
seront importantes pour tirer parti de certains aspects fondamentaux du secteur a long terme. Aucun de ces projets n’a encore
recu d’approbation définitive a I’heure actuelle et nous mettrons en ceuvre nos plans a long terme de maniere opportuniste, au
moment que nous jugerons le plus avantageux sur le plan stratégique pour 1’Entreprise.

Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur », « Facteurs de risque — Risques liés a

I’environnement et a la réglementation des services publics et autres » et « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre
situation financiére ».
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Réaliser des acquisitions de maniére opportuniste afin d’accroitre ’envergure de notre entreprise et de renforcer notre
position sur le marché

Tout en continuant d’évaluer la dynamique du marché et les possibilités de croissance, nous avons 1’intention d’évaluer et
de réaliser de maniére sélective des acquisitions rentables d’installations complémentaires afin de renforcer notre position et
notre avantage concurrentiel dans le secteur. Nous utiliserons un cadre rigoureux pour évaluer ces possibilités et les acquisitions
éventuelles seront en concurrence avec d’autres affectations de nos capitaux, notamment (i) les projets de croissance interne,
(ii) le versement de dividendes aux actionnaires, (iii) les rachats d’actions et (iv) la réduction de la dette. Nous avons fait nos
preuves en matiére de fusions et acquisitions et notre développement stratégique a été faconné par trois acquisitions clés
d’installations de stockage qui nous ont permis d’établir notre empreinte considérable en Amérique du Nord. Ces acquisitions
ont fait de I’Entreprise la premiere exploitante indépendante d’installations de stockage de gaz naturel spécialisée en importance
en Amérique du Nord, ont renforcé notre position sur le marché, ont accru nos capacités fonctionnelles et nous ont permis de
réaliser des économies de codts. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».

Capital humain

Nous savons que nos employés et notre équipe de direction constituent notre atout principal et nous sommes résolus a
intéresser, a former et a garder a notre service des personnes talentueuses capables de donner un excellent rendement. Notre
équipe de direction se compose de professionnels chevronnés qui cumulent environ 150 ans d’expérience dans le secteur du
gaz naturel. En date du 30 juin 2025, nous comptions environ 137 employés a temps plein et 15 sous-traitants travaillant dans
divers domaines, tels que I’ingénierie, le financement d’entreprises, le droit et la commercialisation du gaz naturel, dans nos
trois bureaux canadiens situés en Colombie-Britannique, en Alberta et en Ontario, ainsi que dans nos installations situées en
Alberta (Canada) et en Californie (Etats-Unis). A mesure que nous continuons de croftre et de faire progresser nos projets, nous
prévoyons créer des postes supplémentaires destinés a des employés spécialisés, tant & temps plein que contractuels, dans toutes
les régions ou nous exergons nos activités et dans tous nos bureaux.

Nous offrons une vaste gamme d’avantages sociaux et de mesures incitatives fondées sur le rendement, que nous estimons
concurrentiels dans le secteur. A 1’heure actuelle, nos employés ne sont ni syndiqués ni assujettis a une convention collective

et nous entretenons d’excellentes relations avec les membres de notre équipe. Nous tenons a créer un milieu de travail
sécuritaire et harmonieux qui favorise I’épanouissement professionnel et encourage I’excellence.

Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».
Concurrence

Plusieurs facteurs internes influent sur la concurrence dans le secteur du stockage de gaz naturel, notamment (i) les prix,
(ii) les modalités de service, (iii) les types de services offerts, (iv) I’accés aux sources d’approvisionnement, (v) la connectivité
aux marchés d’ou provient la demande, (vi) la connectivité aux gazoducs et (vii) I’adaptabilité et la fiabilité globales du service.
Nos concurrents principaux sont les groupeurs d’énergie du secteur intermédiaire, les sociétés énergétiques intégrées, les
exploitants de gazoducs et les négociants en gaz naturel. Nous sommes actuellement le premier exploitant indépendant
d’installations de stockage de gaz naturel en importance en Amérique du Nord.
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Les tableaux suivants présentent les installations de stockage de gaz dans 1’Ouest canadien et en Californie :

Portefeuille d’installations de stockage le plus vaste

de I’Ouest canadien Infrastructures cruciales pour le marché californien
iétai Installati Capacité de Capacité de o X Capacité de . Capacité de
stockage (en Gpi®) | soutirage (en Gpi/j) e installation stockage (en Gpi) | soutirage (en Gpi'j)
& Carrefour |
Ry AECO Hub"® 154 3.0 \Q\ Wild Goose 75 10

ROCKPOINT

Enbridge Aitken Creek 77 1.3
| SoCalGas Aliso Canyon 69 1,9
TC Energie Crossfield East 68 05
McDonald
Wayne- PG&E 53
ATCO Rosedale 62 05 Island
TC Energie Edson 50 15 AN Lodi & Kirby Hills 29
- ROCKPOINT
;;ﬂ:’;’:;?; Brazeau River 39 01
— SoCalGas Honor Ranco 27
ATCO Carrot Creek 35 . 06
b 22
SaskEnergy Saskatchewan 34 s.0. SoCalGas La Goleta
n.;!%" Warwick 22 0,3 PG&E + Sensa Gill Ranch 20
AltaGas Dimsdale 15 0,1
i Sixth Street + Caliche Central Valley 11
Husky Energy Hussar 15 I 03
7 SoCalGas Playa Del Rey 2
ATCO McLeod 10 0,1
A Total pour Rockpoint 176 33 -\Q\ Total pour Rockpoint 104 1,7
i POCKPOINT

Sources : Estimations de la direction en date du 12 septembre 2025, /’AER et [’EIA.
Voir « Facteurs de risque ».
Santé et sécurité

La santé et la sécurité de tous ceux qui participent a nos activités d’exploitation sont une priorit¢ fondamentale. Nous
sommes fermement résolus a favoriser un milieu sir et fiable dans toutes nos installations grace a nos cing valeurs
fondamentales : la sécurité, I’environnement, I’esprit d’équipe, I’intégrité et la transparence. Pour ce faire, nous avons mis sur
pied une équipe spécialisée en santé, en sécurité et protection de 1’environnement qui joue un rdle crucial dans la supervision
de I’exécution sécuritaire de nos projets. Cette équipe releve directement de notre haute direction, ce qui témoigne de
I’importance de la sécurité a tous les échelons de 1’entreprise. Notre stratégie en matiére de sécurité consiste a mettre en ceuvre
des programmes complets qui permettent de gérer les dangers particuliers qui se présentent a chaque étape de nos activités
d’exploitation. Ces programmes comprennent des réunions réguliéres sur la sécurité, le suivi des indicateurs retardés et avancés,
des contrdles essentiels, la formation et la sensibilisation, les enquétes sur les incidents et la gestion du rendement, le tout dans
le but de promouvoir une culture de sécurité proactive. Nous revoyons et mettons a jour nos normes de sécurité continuellement
afin de garantir qu’elles atteignent leur but et demeurent conformes aux normes les plus strictes du secteur. Nous reconnaissons
qu’une culture de sécurité¢ solide améliore non seulement les résultats sur le plan de la sécurité, mais aussi I’efficacité de
I’exploitation et le moral du personnel. L’importance que nous accordons a ces principes est démontrée par notre bilan
exemplaire en mati¢re de sécurité, qui ne compte aucun incident grave. Nos principes témoignent de notre volonté d’offrir un
milieu de travail sOr et favorable a tous les employés, ce qui fait de notre entreprise un chef de file du secteur en matiére de
sécurité et de gestion environnementale. Au cours des trois derniers exercices, nos installations ont pu se prévaloir d’un bilan
de sécurité exemplaire, le nombre moyen d’accidents a déclaration obligatoire, d’incidents ayant entrainé un arrét de travail et
d’incidents a déclaration obligatoire dans les gazoducs ayant été nul.

Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».
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APERCU DU SECTEUR
Chaine de valeur du gaz naturel

La « chaine de valeur » du gaz naturel englobe 1’ensemble du processus, soit de I’extraction du gaz naturel sous la surface
terrestre jusqu’a sa distribution a I’utilisateur final. Comme le montre I’illustration présentée ci-apres, cette chaine comprend
plusieurs étapes clés : (i) la production a la téte de puits, (ii) la collecte, (iii) le traitement, (iv) le stockage et (v) la distribution.

i i Distribution q E

Collecte Transport

Production Traitement

. - Marchés finaux
du gaz du gaz Réservoir de stockage

souterrain

Source : L’EIA.
Production

La phase initiale de la chaine de valeur du gaz naturel comprend les activités d’exploration et I’extraction du gaz naturel a
partir de gisements souterrains. Les régions de production principales en Amérique du Nord sont la région des Appalaches, le
bassin permien, la cote du golfe du Mexique et le bassin sédimentaire de 1’Ouest canadien.

Collecte

Les systéemes de collecte, composés de gazoducs de petit diamétre et a basse pression, transportent le gaz naturel brut de
la téte de puits jusqu’aux usines de traitement ou le raccordent a des gazoducs principaux plus gros.

Traitement

Le traitement du gaz naturel est le processus industriel par lequel le gaz naturel brut est raffiné afin de pouvoir étre
transporté et utilise, dans le but de produire un gaz de « qualité pipeline » composé principalement de méthane qui a été séparé
des liquides de gaz naturel et des hydrocarbures lourds, lesquels ne conviennent pas au transport ou a 1’utilisation commerciale.

Stockage du gaz naturel

Les infrastructures de stockage du gaz naturel jouent un role crucial dans la chaine de valeur du gaz naturel, remplissant
plusieurs fonctions essentielles afin d’assurer que 1’offre réponde a la demande tout au long de ’année. Elles renforcent le
systeme de production et les réseaux de distribution, assurant un approvisionnement fiable pendant les périodes de forte
demande et permettant I’injection de production supplémentaire pendant les périodes de faible demande ou hors pointe. Ce
processus assure 1’équilibre entre la constance de la production et la fluctuation quotidienne, mensuelle et saisonniére de la
consommation. Lorsque la production excede la demande, généralement en été, le gaz excédentaire est stocké; a I’inverse,
pendant I’hiver, le gaz stocké est soutiré pour répondre a la demande accrue. Les infrastructures de stockage jouent également
un réle essentiel dans le maintien de I’approvisionnement pendant les périodes de perturbations temporaires et aident les
sociétés d’exploitation de gazoducs a équilibrer I’approvisionnement du réseau sur les canalisations de transport longue
distance.

En faisant en sorte que le gaz a bas prix soit injecté pendant les périodes hors pointe, puis soutiré pendant les périodes de
forte demande, le stockage contribue a réduire les frais qui doivent étre engagés en période de forte demande. La souplesse et
la fiabilité qui découle du stockage sont cruciales pour maintenir la stabilité des marchés du gaz naturel pour les utilisateurs
finaux, faisant en sorte que 1’offre corresponde a la demande tout au long de I’année. Cette adaptabilité est essentielle pour
maintenir I’approvisionnement en gaz naturel des clients et préserver la stabilité des conditions du marché a I’échelle mondiale.
En outre, le gaz stocké est de plus en plus utilisé pour tirer parti des fluctuations de prix au fil du temps, ce qui permet de gérer
les écarts de prix saisonniers et d’effectuer des opérations d’arbitrage stratégiques sur les marchés du gaz. Grace au GNL,
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I’Amérique du Nord a intégré son gaz naturel aux marchés internationaux, ce qui a entrainé une augmentation marquée de
I’offre et de la demande et a exposé toutes les parties prenantes a la dynamique des prix mondiaux élevés, selon I’ AIE.

Le graphique suivant présente le déséquilibre entre une demande fluctuante et une offre stable, ainsi que la tendance a la
hausse de I’offre et de la demande :

Forte dépendance envers les installations de stockage afin d’assurer quotidiennement
I’équilibre entre 1’offre et la demande de gaz naturel aux Etats-Unis

| Lademande pendant les périodes de :
140 |' pointe hivernales est désormais plus
: élevée que celle pendant les 1
120 |- _ périodesdevortex polaire _ __ !
s> 100
o
O
5 80
60 f T
: Perturbation marquée de 1’offre liée au gel de la production pendant les périodes de froid extréme ;
40 |mom—— ghiipiupfapnyonte fupe it diaipupnb il bl irbututhsuirl Jopipayugagiopsipdl shiuebdvevhiiutiipepiyititipih
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Production = CONSommation === Consommation + Vortex polaire

exportations nettes
Source : L’EIA.
Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».
Distribution

Le gaz naturel produit et traité est transporté depuis les installations de collecte et les usines de traitement vers les zones
de consommation par des gazoducs de transport. Selon le ministére des Transports des Etats-Unis, il existe en 2025, dans ce
pays, des gazoducs de transport inter-Etats et intra-Etat de grand diamétre a haute pression d’une longueur d’environ
483 000 kilomeétres qui sont exploités par plus de 210 sociétés. Quant au Canada, on y trouve en 2025 des gazoducs de transport
de grand diamétre d’une longueur d’environ 117 000 kilomeétres, la plupart des provinces disposant d’une vaste infrastructure
pipeliniere, selon Ressources naturelles Canada.

Une fois que le gaz naturel atteint le marché au moyen des gazoducs de transport, il est (i) soit livré directement depuis les
gazoducs de transport a de grands clients industriels et commerciaux et producteurs d’électricité, (ii) soit livré a des
consommateurs résidentiels et commerciaux a une pression réduite par I’intermédiaire de sociétés de distribution locales.

Types de réservoirs de stockage de gaz naturel

Le gaz naturel peut étre stocké de plusieurs maniéres. Le plus souvent, il est stocké sous terre et sous pression dans 1’un
des trois principaux types de réservoirs : (i) les gisements épuisés, (ii) les formations de cavernes salines et (iii) les aquiféres
épuisés. Chaque type de réservoir de stockage a ses propres caractéristiques matérielles (notamment la porosité, la perméabilité
et la capacité de rétention) et économiques (notamment le débit soutirable, la capacité de réinjection et les frais d’entretien),
qui permettent de déterminer les types d’utilisation auxquels ils conviennent. La capacité de stockage du gaz naturel en vue
d’une utilisation future et la vitesse a laquelle le gaz peut étre injecté et soutiré sont deux qualités importantes d’un réservoir
souterrain. De plus, des infrastructures comme des puits souterrains, des canalisations de transport, des systémes de collecte et
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des systémes de compression sont nécessaires en vue de I’injection et du soutirage du gaz naturel stocké, mais leur importance
varie selon le type de réservoir. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».

L’illustration suivante donne un apergu des principaux types de réservoirs de stockage en usage en Amérique du Nord.

Gisements €puises Formations salines Aquiferes épuisés

Source : L’American Petroleum Institute.
Gisements épuisés

Les gisements épuisés sont des formations souterraines qui ont déja été utilisées aux fins de I’extraction de pétrole et de
gaz naturel et qui possédent des qualités de confinement naturelles. Une fois que le gisement cesse d’étre exploité et que la
plupart des hydrocarbures récupérables en ont été extraits, il est considéré comme épuisé. Parmi les trois types principaux
d’installations de stockage souterraines, les gisements épuisés sont les plus courants en Amérique du Nord et sont
habituellement les plus économiques a aménager, a exploiter et a entretenir en raison de leurs infrastructures existantes et de
leur capacité de confinement éprouvée. Des stations de compression sont utilisées pour contrdler le débit de gaz naturel entre
les gisements et les gazoducs de transport. Les gisements épuisés comptent pour environ 78 %? de la capacité de stockage de
gaz utile des systémes de stockage souterrains a I’échelle mondiale. Afin de maintenir une pression suffisante pour atteindre
les débits de soutirage prévus, une partie du volume de la formation doit servir de « gaz coussin », qui est un volume permanent
de gaz requis pour maintenir une pression et une productibilité adéquates. Selon leur qualité, les gisements épuisés peuvent étre
aménagés selon une capacité de réinjection allant d’une & cing réinjections par an, mais le plus souvent, leur gaz utile est
réinjecté une ou deux fois par année. Les gisements trés poreux et perméables, lorsqu’ils sont exploités au moyen de techniques
modernes, comme la technique des puits horizontaux, peuvent atteindre une capacité de réinjection plus élevée, ce qui en fait
une option polyvalente et efficace pour le stockage de gaz.

Formations de cavernes salines

Les cavernes salines, formées par lixiviation ou extraction de gisements de sel souterrains, présentent des taux de soutirage
et d’injection élevés par rapport a leur capacité de stockage de gaz utile, une quantité de gaz coussin moindre étant nécessaire
en proportion de la capacité totale comparativement aux gisements et aux aquiféres épuisés. Les cavernes salines comptent
pour environ 7 % de la capacité de stockage de gaz utile des systémes de stockage souterrains a I’échelle mondiale. Bien que
les cavernes salines aient habituellement une capacité de stockage de gaz utile inférieure a celle des gisements et des aquiferes
épuisés, leur débit soutirable est excellent, ce qui permet d’en soutirer et d’y injecter du gaz rapidement et fréquemment. Sans
I’avantage de pouvoir utiliser des tétes de puits préexistantes et des installations transformées, le co(t des infrastructures

L Source : Ministére des Transports des Etats-Unis.
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requises aux fins de I’aménagement de cavernes salines peut étre considérable. De plus, les cavernes salines nécessitent des
stations de compression de gaz naturel plus cotteuses afin d’obtenir la pression nécessaire pour répondre a des exigences de
débit soutirable plus élevées. Bien que les frais nécessaires pour construire des cavernes salines soient supérieurs a ce qu’il en
colite pour convertir un gisement épuisé, leur capacité a réinjecter le gaz jusqu’a douze fois par année peut offrir une plus
grande souplesse d’injection et de soutirage pour gérer les besoins saisonniers.

Aquiféres épuisés

Les aquiféres sont des formations rocheuses souterraines, poreuses et perméables qui stockent naturellement de 1’eau. Ils
comptent pour environ 12 %?de la capacité de stockage de gaz utile des systémes de stockage souterrains a ’échelle mondiale.
Dans certaines situations, ces formations peuvent étre reconditionnées et transformées en installations de stockage de gaz
naturel. Toutefois, les aquiféres ont besoin d’une quantité de gaz coussin plus grande que les gisements épuisés et les cavernes
salines, en raison de la nécessité de maintenir la pression dans ceux-ci et d’assurer I’intégrité du systéme de stockage. Sur le
plan des infrastructures, les besoins sont similaires a ceux des gisements épuisés, de sorte que les puits existants et les
installations, gazoducs et autres infrastructures connexes peuvent étre utilisés et transformés afin de réduire les frais de
construction. De plus, leur capacité de réinjection plus faible fait en sorte que les capitaux requis pour les stations de
compression sont moins élevés. Le gaz stocké dans des aquiféres classiques ne peut étre réinjecté qu’une fois par année, ce qui
en fait une option moins flexible que les autres.

Parties prenantes du secteur du stockage de gaz naturel
Propriétaires et exploitants d’installations de stockage

Selon I’EIA, les Etats-Unis disposaient d’une capacité de stockage de gaz naturel d’environ 4,7 Tpi® (en date de
novembre 2024). A la méme date, au Canada, la capacité de stockage de gaz naturel était de 0,9 Tpi3, la majeure partie étant
située en Alberta, selon la REC. Les propriétaires et exploitants principaux de ces installations sont des exploitants de gazoducs,
des sociétés de distribution locales et des fournisseurs de services de stockage indépendants.

Etre propriétaire d’une installation de stockage n’équivaut pas a étre propriétaire du gaz naturel qui y est stocké; la majeure
partie du gaz utile appartient a des expéditeurs, a des sociétés de distribution locales et a des utilisateurs finaux. L’entité qui
gére une installation influe sur I’utilisation de la capacité de stockage. Les exploitants des gazoducs inter-Etats ou
interprovinciaux ont recours aux installations de stockage souterraines pour équilibrer la charge et gérer leur réseau de
canalisations de transport longue distance, conservant une partie de la capacité en réserve prévue par réglement, tout en louant
la majeure partie de celle-ci a d’autres participants au secteur. Les exploitants des gazoducs non réglementés utilisent également
les installations de stockage pour la gestion de leur réseau, 1’optimisation et le service a la clientéle, sans étre assujettis a
I’obligation de conserver une certaine capacité en réserve.

Les sociétés de distribution locales avaient auparavant recours aux installations de stockage principalement pour répondre
aux besoins directs de leurs clients. Toutefois, la déréglementation, qui a commencé dans les années 1970 et 1980 aux
Etats-Unis et au Canada, respectivement, a permis a certaines d’entre elles, en particulier celles disposant de vastes réseaux de
distribution, de louer une partie de leur capacité a des tiers, tels que des négociants, tout en remplissant leurs obligations de
service envers leurs clients principaux. La déréglementation, alliée a des indicateurs de marché intéressants et a 1’évolution de
la demande, a facilité I’entrée sur le marché d’exploitants d’installations de stockage indépendants non réglementés. Ces entités
servent des clients a la recherche d’installations ayant une capacité et un débit soutirable élevés et situées sur des marchés
stratégiques, ce qui souligne le réle crucial des installations de stockage souterraines pour assurer un approvisionnement en gaz
naturel fiable partout en Amérique du Nord.

Groupes de clients principaux des installations de stockage de gaz

Les installations de stockage de gaz servent divers groupes de clients ayant différents besoins en matiere d’exploitation.
Les deux groupes principaux sont (i) les utilisateurs finaux stratégiques et (ii) les négociants et les institutions financiéres. Les
utilisateurs finaux stratégiques, y compris les fournisseurs de services publics, les producteurs d’électricité, les exploitants de
gazoducs et les producteurs de produits énergétiques, sont tributaires des installations de stockage pour assurer la fiabilité et la
sécurité de leur approvisionnement en énergie, la gestion de la demande en période de pointe et 1’atténuation de la volatilité
des prix. Quant aux négociants et aux institutions financieres, ils ont recours aux installations de stockage pour conclure des

2 Source : Ministére des Transports des Etats-Unis.

105



contrats d’achat de capacité ferme et des contrats de stockage a court terme a I’appui de leurs opérations commerciales
quotidiennes et des services qu’ils fournissent a des utilisateurs stratégiques qui cherchent a gérer leur exposition au gaz naturel.

Au sein du groupe des utilisateurs finaux stratégiques, les fournisseurs de services publics et les producteurs d’électricité
concluent des contrats d’achat ferme de capacité afin d’assurer un équilibre pendant les périodes d’approvisionnement
intermittent et de gérer efficacement les tarifs facturés aux clients. lls doivent recourir au stockage pour assurer un
approvisionnement énergétique stable pendant les périodes de pointe et pour atténuer les répercussions de la fluctuation des
prix. Les exploitants de gazoducs ont recours aux installations de stockage de gaz pour équilibrer la charge et pour conserver
en réserve la capacité prévue par réglement. Les producteurs bénéficient du stockage en gérant les risques inhérents a leurs
activités d’exploitation et en assurant la disponibilité de I’énergie, en particulier dans les situations de trés grande volatilité,
protégeant ainsi leurs activités de I’incertitude qui régne sur le marché. En outre, en Alberta, les parties prenantes dans le cadre
de projets de GNL en cours sur la cAte ouest devraient devenir des utilisateurs finaux stratégiques supplémentaires de nos
installations de stockage, car ils ont besoin d’une certaine capacité de stockage de gaz naturel pour gérer les fluctuations
quotidiennes de I’offre qui sont attribuables aux perturbations de I’approvisionnement et aux travaux d’entretien et aux temps
d’arrét des installations de production de GNL, tout comme elles sont devenues des utilisateurs finaux stratégiques sur la cote
du golfe du Mexique.

Les négociants et les institutions financieres jouent un réle crucial sur le marché du gaz naturel en concluant des contrats
d’achat ferme de capacité et des contrats de stockage a court terme. Ils constituent une source fiable de demande, car ils aident
leurs clients a gérer leurs portefeuilles de gaz naturel, a sécuriser leur approvisionnement et a gérer le transport et les risques
auxquels ils sont exposés. Les négociants en gaz naturel et les institutions financiéres facilitent les transactions entre acheteurs
et vendeurs sur le marché et consentent des préts a des exploitants d’installations de stockage afin de réduire les investissements
qu’ils doivent faire dans leur fonds de roulement. En outre, ils offrent aux utilisateurs finaux des possibilités de couverture qui
favorisent la stabilité des prix a long terme et la fiabilité de 1’approvisionnement.

Valeur du stockage de gaz naturel sur le marché

La valeur d’une installation de stockage de gaz naturel ou d’un contrat de prestation de services de stockage, qu’il s’agisse
d’un contrat d’achat ferme ou d’un contrat de stockage a court terme, repose principalement sur quatre €léments, soit (i) les
caractéristiques d’exploitation et I’emplacement de I’installation de stockage, (ii) la valeur saisonniére du prix du gaz naturel,
(iii) la valeur d’assurance de la capacité de stockage, soit une prime que le marché attribue pour atténuer la volatilité du prix
du gaz et (iv) le facteur de demande. Le lien entre ces éléments aux fins du calcul de la valeur du stockage consiste a additionner
la valeur saisonniére, la valeur d’assurance de I’installation de stockage et le facteur de demande, les caractéristiques de
I’installation sur le plan de I’exploitation (c¢’est-a-dire la mesure dans laquelle elle peut réagir de maniere efficace et fiable a la
variabilit¢ de 1’offre et de la demande) pouvant agir comme un multiplicateur de la valeur saisonniére et de la valeur
d’assurance. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».

Caractéristiques d’exploitation et emplacement de installation de stockage

Les caractéristiques d’exploitation d’une installation de stockage jouent un rdle crucial dans 1’établissement de la valeur
de ses services de stockage. Les caractéristiques clés sont la capacité totale de stockage de gaz, la capacité de réinjection
(c’est-a-dire le nombre de fois que le volume de gaz utile peut étre complétement injecté et soutiré au cours d’une année) et
son emplacement géographique. La durée pendant laquelle une installation peut maintenir son débit de soutirage maximal avant
de connaitre une baisse, ainsi que I’intensité de la baisse du débit de soutirage a mesure que des stocks supplémentaires sont
soutirés, sont des aspects fondamentaux du profil d’une installation qui permettent d’établir sa capacité de réinjection. Les
installations qui offrent une meilleure marge de manceuvre (capacité de réinjection) sont sources de plus-value, que ce soit au
moyen de la prestation de services contractuels ou d’occasions d’optimisation. En outre, le caractere stratégique de
I’emplacement d’une installation de stockage au sein du réseau d’infrastructures de gaz naturel, comme sa proximité au marché
ou les raccordements a multiples gazoducs, qui lui donnent un meilleur acces au marché et rendent son exploitation plus
efficace, influe sur sa valeur.

Valeur saisonniéere du prix du gaz naturel

Le caractere saisonnier du gaz naturel est une caractéristique clé du marché de I’énergie, qui découle des fluctuations de
demande causées par la température. Le gaz naturel étant utilisé pour répondre aux besoins de chauffage, la demande atteint
habituellement son pic en hiver et diminue en été. Ce schéma cyclique nécessite une utilisation stratégique des installations de
stockage afin d’équilibrer I’offre et la demande tout au long de I’année. Les installations de stockage gerent ces déséquilibres
saisonniers en injectant le gaz excédentaire pendant les périodes de faible demande, comme 1’été, et en le soutirant pendant les
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mois d’hiver ot la demande est forte, ce qui permet d’assurer une plus grande sécurité énergétique et une plus grande stabilité
des prix.

Au cours des cinq derniéres années, si I’on compare la consommation totale de gaz naturel en hiver et en été, les mois
d’hiver ont dépassé la consommation des mois d’été d’environ 30 % et 60 % aux Etats-Unis et au Canada, respectivement, ce
qui s’explique principalement par les besoins en chauffage des secteurs résidentiel et commercial. Par conséquent, le prix du
gaz naturel est plus bas en été et plus élevé en hiver, ce qui crée un écart de prix appelé « valeur saisonniére ». La capacité de
stockage de gaz permet aux détenteurs de capacité de tirer parti de cet écart en injectant et en stockant du gaz lorsque les prix
sont bas et en le soutirant pendant les périodes de forte demande, lorsque les prix sont également plus élevés. Les clients des
installations de stockage peuvent garantir une valeur minimale, s’assurant ainsi une marge brute en achetant et en injectant du
gaz pendant les mois d’été, puis en concluant des contrats de vente a terme pour le soutirage du gaz en hiver, déduction faite
des frais qu’ils paient au propriétaire de I’installation de stockage.

Le graphique suivant présente, a titre indicatif, un exemple de courbe des prix a terme du gaz en date d’aoit 2025 afin
d’illustrer la valeur saisonnicre :

Courbe du prix a terme au point de négociation PG&E Citygate (en $ US/dth)

6,00 $
4,00 %
—
Eté
2,00 %
Sept. 2025 Mars 2026 Sept. 2026 Mars 2027 Sept. 2027

Prix au point de négociation PG&E Citygate (en $US/dth)

Valeur saisonniére

Prix ajusté
Prix moyena Prix moyen a selon
1’été 2026 I’hiver 2027 Prix du brut  Pinstallation
3,98 % 5,09 % 1,11$ 1,64 %

Source : Bloomberg.
Valeur d’assurance de la capacité de stockage

Pendant les périodes de forte volatilité du prix du gaz naturel, la valeur d’assurance ou d’option de la capacité de stockage
augmente considérablement. Les titulaires de contrats qui ont le droit d’injecter ou de soutirer du gaz sont bien placés pour tirer
profit de ces fluctuations du marché, bénéficiant d’une plus-value en sus de la valeur saisonniére traditionnelle. Cette marge de
manceuvre est encore plus précieuse pendant les périodes de perturbation de 1’offre ou de la demande, lorsque I’aptitude a réagir
rapidement devient essentielle a la fiabilité du marché. Les installations disposant d’une capacité de réinjection supérieure et
d’un emplacement géographique stratégique sont les mieux équipées pour tirer parti de cette volatilité, ce qui renforce
I’importance de disposer d’infrastructures ultra performantes dans un contexte énergétique dynamique.

La hausse du prix du gaz naturel entraine une fluctuation plus marquée du prix absolu, ce qui permet de bénéficier de
marges plus élevées grace au stockage. Dans un tel contexte, les utilisateurs sont incités a atténuer leur exposition aux fortes
variations de prix, car les avantages qui résultent de fluctuations de prix plus prononcées 1’emportent sur 1’augmentation des
frais variables. En outre, certains organismes de réglementation peuvent obliger les fournisseurs de services publics a obtenir
de la capacité de stockage supplémentaire afin de protéger leurs clients contre les fortes hausses de prix, ce qui démontre
I’importance des services de stockage. Le graphique suivant met en évidence la volatilité relativement élevée du gaz naturel
par rapport a d’autres produits de base et indices en Amérique du Nord, comme le montre la volatilité du prix au comptant
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Henry Hub (point de référence clé pour I’établissement du prix du gaz naturel) depuis le début de 2025. Cette tendance souligne
I’importance croissante des installations de stockage pour gérer la volatilité des prix et bénéficier de la valeur qu’il est possible
d’obtenir sur le marché du gaz naturel.

Le graphique suivant présente la volatilité du prix des produits de base et des indices boursiers courants :

Volatilité annualisée du prix au comptant en 2025 (depuis le début de I’année)

60 %

53 %

40 %

20 % 14 % 1%
Henry Hub WTI Blé S&P 500 Or S&PITSX
sHenry Hub =sWTI  mBIé #S&P 500 = Or S&PITSX

Source : Bloomberg.
Facteur de demande

Le facteur de demande se compose d’un ensemble d’éléments, y compris la rareté de la capacité de stockage, les primes a
terme et les caractéristiques propres aux différentes installations, qui ont une incidence supplémentaire sur la valeur du stockage
pour les clients. Les clients stratégiques qui ont besoin d’une protection solide contre les baisses, par exemple aux fins de
I’équilibrage de la charge, sont disposés a payer une prime pour sécuriser leur capacité de stockage. L’adaptabilité des
installations, comme I’emplacement stratégique, la connectivité et le débit soutirable, est un autre élément qui contribue au
facteur de demande et a la prime que les clients sont disposés & payer pour obtenir de la capacité de stockage. De plus, les
contrats de stockage a long terme propulsent le facteur de demande dans un contexte de hausse des tarifs, offrant ainsi au client
une meilleure valeur d’option a terme.
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Le graphique suivant présente, a titre indicatif, les frais liés a la demande en Alberta et en Californie en date d’aott 2025 :

Frais liés & demande présentés & titre indicatif (en $/dth)

Trajectoire

actuelle

3,00%

Trajectoire
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v/ Demande de gaz a la hausse

Infrastructures ayant une capacité
restreinte
v'Volatilité accrue

W Ecart saisonnier

0,80%

*

CALIFORMIA REFUBLIC

Tendances fondamentales dans le secteur

Le secteur nord-américain du stockage de gaz naturel a connu ces derniéres années des changements structurels qui ont
contribué a I’augmentation des tarifs et de la durée des contrats de stockage. Les facteurs a 1’origine de cette évolution
comprennent les suivants : (i) ’augmentation de la demande qui découle des exportations de GNL, (ii) la mondialisation des
marchés du gaz naturel nord-américains, (iii) la demande croissante en électricité qui découle de 1’électrification et de
I’expansion des centres de données, (iv) les barriéres a 1’entrée sur le marché du stockage et (v) la volatilité croissante du prix
du gaz naturel. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur » et « Facteurs de risque — Risques
liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».

Augmentation de la demande qui découle des exportations de GNL

Depuis la premiére exportation importante de GNL en 2015, la capacité d’exportation de GNL nord-américaine a augmenté
pour atteindre environ 15 Gpi®/j en 2024. L’augmentation de la capacité d’exportation de GNL provenant de régions clés
comme la cote du golfe du Mexique aux Etats-Unis, la Colombie-Britannique et le Mexique devrait entrainer un degré de
concurrence appréciable a 1’égard du gaz naturel nord-américain pendant les périodes de pointe, en particulier en hiver.
D’ici 2030, on prévoit que les exportations atteindront environ 30,5 Gpi®/j, soit le double du chiffre actuel et prés de 23 % de
la production prévue de gaz naturel en Amérique du Nord. Nous estimons que les prix a 1’étranger sont tels qu’ils pourraient
faire augmenter les opérations d’arbitrage sur le GNL par rapport aux écarts traditionnels nord-américains au fur et & mesure
que les exportations de GNL augmentent jusqu’a atteindre environ 25 % de la production nord-américaine.®

3 Sources : L’EIA, la REC et NGI.
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Le graphique suivant présente la croissance prévue a court terme des exportations nord-américaines de GNL :

Augmentation marguée des exportations nord-américaines de GNL
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Sources : Estimations de la direction en date du 12 septembre 2025, la REC, [’EIA et SENER.
Mondialisation des marchés du gaz naturel nord-américains

Avant que le GNL commence a étre exporté, le marché nord-américain du gaz naturel était « enclavé » et surapprovisionné.
L’augmentation de la capacité d’exportation a permis ’intégration de 1’offre nord-américaine aux marchés internationaux, en
particulier les marchés européens et asiatiques, ce qui a entrainé une augmentation marquée de I’offre et de la demande de gaz
naturel en Amérique du Nord. Selon I’EIA, cette intégration a eu des répercussions appréciables et durables sur la valeur
saisonniére dans le stockage de gaz naturel.

Le graphique suivant illustre les prix plafond et plancher des contrats a terme pour le mois suivant sur une période de
trois ans aux Etats-Unis, en Europe et en Asie :

Prix plafond et plancher pour le mois le plus suivant sur une période de trois ans (en $/MBtu)

69,61 %
55,25 $

911%

8,13 $
1583
Prix Henry Hub — Etats-Unis Prix au point de négociation Title Prix Japan Korea Marker —

Transfer Facility — Europe Asie

Source : Intercontinental Exchange.
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L’expansion des marchés nord-américains grace aux exportations de GNL a donné naissance a une dynamique mondiale
du prix du gaz, notamment a la hausse de la valeur saisonniere, sur le marché intérieur nord-américain. Cela a eu pour effet
d’accroitre considérablement la valeur de la capacité de stockage de gaz nord-américaine et a causé une hausse des frais de
service depuis 2015, en particulier dans la région de la cote du golfe du Mexique. A I’heure actuelle, la valeur saisonniére du
prix Henry Hub dépasse de 0,15 $/MBtu celle de 2020, comme I’indique le graphique suivant. Si le GNL nord-américain
continue de se développer et que 1’exposition aux marchés mondiaux du gaz naturel augmente, nous prévoyons que la valeur
de la capacité de stockage nord-américaine continuera d’augmenter. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos
activités et au secteur ».

Les écarts saisonniers dans la courbe du prix Henry Hub a terme ont augmenté
d’environ 68 % au cours des cing dernieres années
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Source : Bloomberg.

Note

(1)  Lavaleur saisonniére a terme correspond au tarif moyen prévu par les contrats a terme pendant les mois d’hiver (de novembre a mars), déduction faite
du tarif moyen prévu par les contrats a terme pendant les mois d’été précédents (d’avril a octobre).

Demande croissante en électricité qui découle de I’électrification et de I’expansion des centres de données

La tendance a 1’électrification, illustrée notamment par 1’essor des véhicules électriques, de la relocalisation de la
production manufacturiére, des thermopompes a chaleur et des centres de données, propulse la demande suscitée par
I’¢lectricité et, par conséquent, par le gaz naturel utilisé pour produire de 1’électricité. Selon 1’AIE, la production mondiale
d’électricité destinée a alimenter les centres de données devrait passer de 460 TWh en 2024 a plus de 1 000 TWh en 2030 et
1 300 TWh en 2035 (soit un taux de croissance annuel composé (un « TCAC ») d’environ 10 %). Ce sont principalement les
énergies renouvelables et le gaz naturel qui devraient alimenter cette production d’électricité. La demande suscitée par le gaz
naturel servant a alimenter les centres de données devrait augmenter de prés de 1,2 Tpi® a ’échelle mondiale entre 2024
et 2035.# En Amérique du Nord, nous prévoyons qu’au cours des prochaines décennies les centrales électriques alimentées au
gaz naturel joueront un réle prépondérant pour soutenir la croissance accrue de la charge électrique, compenser 1’intermittence
de la production d’énergies renouvelables et favoriser la décarbonisation de ’offre d’électricité en remplagant les sources
d’énergie de base a plus fortes émissions, comme le charbon. Selon I’ AIE et les données sur les produits de base (Commodity
Insights) publiées par S&P Global, la consommation de gaz devrait augmenter d’environ 4 Gpi®/j en Amérique du Nord
d’ici 2030, principalement en raison de la croissance des centres de données et du besoin accru de soutenir la production pendant
les périodes d’intermittence de la production d’énergies renouvelables. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents & nos
activités et au secteur » et « Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et
autres ».

4 Source : Rapport intitulé « World Energy Outlook » (Perspectives énergétiques mondiales).

111



Emissions de COZ, par type de production d’électricité et de combustible,
des 48 Etats américains inférieurs
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Source : Données sur les produits de base (Commodity Insights) publiées par S&P Global.

Barriéres a Uentrée sur le marché du stockage

Au cours de la derniére décennie, en Amérique du Nord, la capacité de stockage de gaz utile est demeurée constante a
5,6 Tpi®. Malgré une croissance annuelle de plus de 4 % de ’offre et de la demande de gaz naturel depuis 1975 et une
dépendance croissante envers les services de stockage de gaz naturel pour stabiliser les marchés, la capacité de stockage
demeure limitée en Amérique du Nord, aucun projet d’aménagement important n’ayant été repéré, ce qui s’explique par la
lourdeur des barriéres d’ordre géographique et réglementaire et des barrieres relatives aux interconnexions avec les gazoducs
qui font obstacle aux nouveaux projets d’aménagement. Ces barriéres avantagent les propriétaires et exploitants d’installations
de stockage existantes, leur donnant la possibilité de tirer parti des indicateurs de base du marché, qui sont prometteurs, et des
changements structurels dans la demande pour profiter de la hausse des tarifs. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a
nos activités et au secteur » et « Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics
et autres ».

Le graphique suivant présente les ajouts de capacité de stockage par décennie depuis 1975 :

Capacité de stockage par décennie d’activation
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Le délai d’aménagement des installations de stockage de gaz, en particulier les cavernes de sel et les réservoirs, est long et
le processus est colteux et complexe. Le processus commence par une phase d’études techniques détaillées et de planification,
au cours de laquelle la faisabilité et la conception sont évaluées en tenant compte des facteurs géologiques et géographiques.
Par la suite, les exploitants doivent faire les démarches requises pour obtenir 1’approbation des organismes de réglementation
(ce qui peut prendre jusqu’a 18 mois, selon le territoire) et les droits de distribution et de stockage nécessaires. Le processus
d’approbation des organismes de réglementation est souvent axé sur les normes environnementales et de sécurité et peut
comprendre des consultations publiques. Pour les cavernes de sel, une phase de construction du systéme de lixiviation de
12 mois est ensuite nécessaire pour créer I’espace de stockage en dissolvant le sel avec de 1’eau. La phase finale, qui consiste
a aménager la caverne et a atteindre la date d’entrée en exploitation commerciale, prend de deux ans a trois ans pour les
cavernes de sel et de 12 mois a 18 mois pour les réservoirs et comporte ’installation de I’infrastructure nécessaire pour faire
en sorte que le gaz soit stocké et soutiré de maniére sécuritaire et efficace. Les emplacements sur lesquels se trouvent des
gisements épuisés comptent souvent les infrastructures pipelinieres et les raccordements nécessaires a la distribution du gaz, ce
qui réduit la durée totale des travaux de construction requis par rapport a I’aménagement des cavernes salines aux fins du
stockage de gaz. Dans I’ensemble, le calendrier d’aménagement actuel des cavernes salines peut dépasser six ans, tandis que
celui des réservoirs est généralement de quatre ans ou plus. Le calendrier peut également s’allonger s’il faut les raccorder a des
gazoducs principaux. Ces longs délais d’aménagement, alliés aux difficultés susceptibles de se présenter sur les plans
géographique, géologique, technique, réglementaire, opérationnel et commercial, augmentent considérablement la valeur de la
capacité de stockage en place.

Long délai d’aménagement des installations de stockage de gaz

Cavernes de sel (délai d’aménagement de plus de six ans)

Aménagement de la
Construction du caverne et entrée en
systéme de lixiviation exploitation
(12 mois) commerciale
(2a3ans)

Approbation des
organismes de

Etudes techniques et
planification

(12 mois) réglementation

(18 mois)

Réservoirs (délai d’aménagement de plus de quatre ans)

Aménagement de la caverne et
entrée en exploitation
commerciale

(12 & 18 mois)

Etudes techniques et Approbation des organismes

de réglementation
(18 mois)

planification
(12 mois)

Source : Oil & Gas Journal.
Volatilité croissante du prix du gaz naturel

La volatilité du prix du gaz naturel s’est accrue au cours des cinq derniéres années, ce qui est attribuable a 1’effet combiné
de plusieurs facteurs, y compris ’exposition croissante aux marchés du gaz naturel mondiaux, la présence accrue des énergies
renouvelables, dont la production est intermittente, sur le marché, le nombre grandissant de phénoménes météorologiques
extrémes et 1’intensification de la demande suscitée par le gaz naturel qui exercent une pression supplémentaire sur des
infrastructures déja limitées. A mesure que ces tendances continuent d’évoluer et que la volatilité du gaz naturel s’accentue,
nous prévoyons que la valeur « d’assurance » des installations de stockage de gaz naturel (et de la demande connexe) continuera
d’augmenter. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».
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Le graphique suivant présente la volatilité implicite historique moyenne sur un an du prix du gaz naturel Henry Hub
depuis 2016 :

Prix moyen de 2022 & 2025
(depuis le début de I’année)
=== Prix moyen de 2019 a 2021
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début de
I’année)

Source : Bloomberg.

Au cours de la derniére décennie, la Californie et I’ Alberta ont subi des écarts de prix beaucoup plus fréquents que par le
passé. Sur le marché californien, au cours des cing derniéres années, la fréquence des écarts de prix a augmenté de 32 % et
d’environ 525 %, excédant les fourchettes de +/- 0,10 $ et de +/- 0,40 $, respectivement. Sur le marché albertain, au cours des
cing derniéres années, la fréquence des écarts de prix a augmenté de 13 % et d’environ 11 %, excédant les fourchettes de
+/-0,10 $ et +/- 0,40 $, respectivement. Les fortes fluctuations de prix, qui sont également plus fréquentes, devraient se
poursuivre, ce qui fera augmenter la valeur d’assurance, entrainera le renouvellement des contrats et, par conséquent, la hausse
de la demande.

Les graphiques suivants illustrent 1’évolution historique des écarts entre les prix au comptant et les prix a terme depuis
2015 en Californie :
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Les graphiques suivants illustrent 1’évolution historique des écarts entre les prix au comptant et les prix a terme depuis
2015 en Alberta :
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Marché nord-américain du stockage de gaz

Le marché nord-américain du stockage de gaz naturel comprend plus de 400 installations de stockage ayant une capacité
d’exploitation d’environ 5,6 Tpi®.> Nos marchés principaux sont la Californie et I’ Alberta.

La carte suivante présente les installations de stockage souterraines par société en Amérique du Nord :
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Dynamique du marché californien du stockage de gaz

Les installations de stockage du gaz naturel demeurent essentielles pour assurer I’abordabilité et la fiabilité de la production
énergétique en Californie, ou I’offre de gaz est constamment insuffisant parce que la production régionale est limitée, 1’acces
aux gazoducs est restreint et I’aménagement de nouvelles installations se heurte a des obstacles d’ordre réglementaire. Le déficit
de consommation de gaz naturel de la Californie est d’environ 5 Gpi®/j effective et le marché du stockage de gaz naturel
comprend 12 installations de stockage ayant une capacité de stockage de gaz utile d’environ 307 Gpi®, selon I’EIA et les
estimations de la direction en date du 12 septembre 2025. En plus de se procurer du gaz naturel comme source d’énergie, il
faut également disposer des installations de stockage de gaz naturel nécessaires pour équilibrer les besoins énergétiques globaux
de la Californie, en particulier si on tient compte de la vaste utilisation, tant actuelle que prévue, des sources d’énergie
renouvelable dans I’Etat. La production d’énergie a partir de sources renouvelables étant fluctuante, la production d’énergie de
centrales alimentées au gaz naturel est nécessaire pour composer avec 1’intermittence de ce type de production afin d’assurer
un approvisionnement énergétique fiable pendant les périodes ou I’énergie produite a partir de sources renouvelables est
insuffisante.

5 Sources : Statistique Canada, I’EIA et SENER.
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On observe que le nord de la Californie se tourne de plus en plus vers les exploitants d’installations de stockage
indépendants pour obtenir des solutions de stockage essentielles, assurer la fiabilité du réseau et gérer les pics de prix et la
volatilité du marché. PG&E s’approvisionne en gaz naturel au moyen de deux gazoducs, Redwood et Baja. Les infrastructures
de transport de la Californie, dont la capacité est restreinte, et les possibilités limitées d’augmenter sa capacité d’importation
font qu’elle dépend de plus en plus des infrastructures de stockage de gaz existantes pour répondre a la demande. En mai 2025,
PG&E a mis hors service la station de compression de Tionesta, ce qui a réduit la capacité mensuelle maximale de transport du
gazoduc Redwood d’environ 207,5 Mpi®/j en moyenne. Le gazoduc Baja place PG&E en concurrence avec les besoins en
approvisionnement régionaux de Southern California Gas Company, qui seront davantage limités par la demande croissante
qui provient des exportateurs de GNL sur la cte du golfe du Mexique et les marchés mexicains et du sud-ouest. En outre, la
réduction de la capacité de stockage de gaz utile de PG&E, qui est passée de 103 Gpi® a 52 Gpi®, s’est répercutée sur la
dynamique de I’approvisionnement régional dans le nord de la Californie. Nous prévoyons que le bilan gazier de la Californie
demeurera déficitaire et continuera de se caractériser par la faiblesse de la production régionale et une forte dépendance envers
les importations. Etant donné les obstacles d’ordre économique et réglementaire considérables qui entravent le développement
de nouveaux projets, les installations de stockage de gaz naturel qui existent actuellement dans le nord de la Californie sont
trés bien placées pour répondre & la demande des fournisseurs de services publics et des producteurs d’électricité et ont
contribué a la hausse des tarifs de stockage qui est attribuable a la rareté des infrastructures gaziéres régionales et aux valeurs
saisonniéres considérables. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents & nos activités et au secteur » et « Facteurs de risque —
Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».

Le graphique suivant présente la quantité de gaz recue des gazoducs de Californie :

Quantité historigue de gaz recue dans le nord de la Californie (en Mpi®/j)
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Source : PG&E.
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Infrastructures cruciales dans une région restreinte -
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Le graphique suivant présente le solde quotidien moyen par mois compte tenu de la production et de la consommation de
gaz sec en Californie :

Le solde gazier californien (exprimé en Gpi®/j) demeure fortement déficitaire®

| Le solde gazier demeure en constant déficit a cause de la faiblesse de la production régionale !
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Source : L’EIA.

Note

(1) 1 s’agit du solde quotidien moyen de chaque mois compris entre la date de production séche et la date de consommation en Californie. Une valeur
négative indique implicitement une position déficitaire.

Nous prévoyons que la construction de centres de données et la relocalisation de la production manufacturiére inciteront
le nord de la Californie a livrer une concurrence plus vive afin de s’approvisionner en gaz. Selon S&P Platts, la Californie
occupe actuellement la quatriéme place parmi les Etats américains ot la demande d’électricité destinée aux centres de données
est la plus forte et tout indique que la construction de nouveaux centres se poursuivra a court terme. Le gaz naturel est devenu
une ressource cruciale en Californie, essentielle pour y assurer [’abordabilité et la fiabilité de la production énergétique dans
un contexte de hausse du coit de I’électricité. Comme I’Etat se tourne de plus en plus vers le gaz naturel pour soutenir son
réseau électrique, la concurrence entourant 1’électricité s’ intensifie, rendant 1’énergie moins abordable pour les consommateurs.
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La dynamique du marché californien met en évidence sa dépendance croissante envers le naturel pour stabiliser le réseau
¢lectrique, méme si le colit de 1”¢lectricité continue d’augmenter, soulignant les défis que la Californie doit relever pour assurer
1I’équilibre entre la demande énergétique et I’abordabilité.

Le graphique suivant présente la consommation de gaz naturel dans le secteur de la production d’électricité en Californie :

Quantité de gaz naturel brilé constante dans le secteur de la production d’électricité californien
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Source : L’EIA.

En Californie, le gaz naturel s’est révélé étre une ressource cruciale pour assurer I’abordabilité et la fiabilité de la
production énergétique, d’autant plus que le California Independent System Operator, exploitant indépendant du réseau
électrique de la Californie (le « CAISO »), intégre de plus en plus des sources d’énergies renouvelables, dont la production est
intrinséquement intermittente. Par exemple, bien que 1’énergie solaire soit la source d’énergie renouvelable principale de la
Californie, 1’Etat se voit aux prises avec un probléme croissant de surproduction pendant le milieu de la journée, lorsque la
production d’énergie solaire atteint son maximum, mais que la demande est relativement faible. Rien qu’en 2024, la Californie
a gaspillé plus de 2,6 millions de mégawattheures d’énergie renouvelable (source : Rextag). Cette surproduction oblige les
exploitants de réseaux a réduire 1’excédent d’énergie solaire en raison des limites de la capacité de stockage. En outre, une
grande partie de la production d’énergie solaire de la Californie provient de régions rurales ensoleillées, loin des centres urbains
densément peuplés ou la demande est la plus forte. Le manque d’infrastructures de transport fait en sorte qu’il est difficile de
transporter cette énergie dans I’Etat d’une maniére efficace. Les centrales électriques alimentées au gaz naturel procurent la
marge de manceuvre nécessaire pour gérer la variabilité de la charge, contribuant ainsi a assurer une alimentation électrique
stable & un codt avantageux pour les consommateurs. Dans le nord de la Californie, les nombreuses centrales électriques
alimentées au gaz naturel, dont la capacité de production s’établit a environ 6,7 GW et est répartie parmi prés de 90 installations,
dont 1,6 GW de capacité de production de pointe, amplifient davantage la nécessité du stockage. Comme la capacité des
gazoducs alimentant la Californie est presque complétement utilisée, la mesure dans laquelle I’Etat peut répondre aux
fluctuations croissantes de la consommation d’électricité et, par extension, de la demande de gaz naturel, en raison de la
présence grandissante des énergies renouvelables, dont la production est intermittente, est limitée. Le graphique suivant illustre
la charge nette intrajournaliére (soit la charge déduction faite de la production d’énergies renouvelables éolienne et solaire)
prévue jusqu’en 2035, qui indique que la consommation d’énergie de pointe pendant la journée augmente de plus en plus
lorsqu’il s’agit d’énergie renouvelable, ce qui met en évidence la nécessité de disposer d’installations de stockage ayant un
débit soutirable élevé pour équilibrer les fluctuations de la charge nette. Etant donné la rareté de la capacité de stockage de gaz
naturel et les barriéres d’ordre géographique et réglementaire et des barriéres relatives aux interconnexions avec les gazoducs
considérables a I’entrée sur le marché, les propriétaires et exploitants d’installations de stockage existants pourraient tirer profit
de cette évolution structurelle de la demande. Voir « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur » et
« Facteurs de risque — Risques liés a I’environnement et a la réglementation des services publics et autres ».
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Charge nette prévisionnelle du CAISO
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Source : CAISO.
Dynamique du marché albertain du stockage de gaz

L’Alberta est une plaque tournante essentielle pour la production et le stockage de gaz naturel au Canada, profitant de ses
vastes réserves de gaz naturel. La province compte au total dix installations ayant une capacité de stockage de gaz utile effective
d’environ 470 Gpi® selon I’AER. Ces installations sont essentielles pour gérer 1’offre et assurer la stabilité de la livraison aux
marchés d’exportation nationaux et internationaux, en particulier pendant les périodes de forte demande. L’infrastructure de
stockage de la province comprend des installations a grande échelle comme le carrefour AECO HubM®, qui est I’un des points
de négociation de gaz naturel les plus importants en Amérique du Nord. Le vaste réseau de gazoducs de I’ Alberta, qui comprend
des raccordements au réseau NGTL de TC Energie, permet aux producteurs de bénéficier de services de stockage et transport
régionaux sans interruption. Dotée du marché de négociation de gaz le plus liquide d’Amérique du Nord, 1’ Alberta offre des
possibilités intéressantes de tirer une plus-value des périodes de perturbation du marché. Le secteur des installations de stockage
de I’ Alberta est la pierre angulaire de sa stratégie énergétique, procurant la souplesse et la fiabilité qui sont essentielles dans un
contexte ou le marché est en pleine évolution.

Selon les données sur les produits de base (Commodity Insights) publiées par S&P Global en date d’avril 2025, la demande
de gaz naturel se chiffrait a environ 19 Gpi®/j dans 1’Ouest canadien, en tenant compte des exportations par gazoducs. Nous
prévoyons que la mise en service d’installations de production de GNL dans cette région aura des répercussions favorables
marquées sur les marchés régionaux du gaz naturel, ce qui devrait entrainer une augmentation de la demande suscitée par la
capacité des installations de stockage a grande échelle capables d’injecter et de soutirer de grandes quantités de gaz. La demande
de gaz devrait augmenter d’environ 26 % dans I’Ouest canadien d’ici 2031, ce qui découle en majeure partie du développement
du GNL, de I’intensification de 1’exploitation des sables bitumineux et de 1’électricité requise par les nouveaux centres de
données. L’infrastructure de stockage de gaz naturel étant limitée en Colombie-Britannique, les installations de stockage de
gaz naturel de 1’ Alberta sont de plus en plus essentielles pour gérer les fluctuations de la demande et assurer la stabilité de
I’approvisionnement. La connectivité entre les installations de stockage de 1’Alberta et les réseaux de gazoducs, comme le
réseau NGTL, permet aux producteurs d’accéder aux terminaux de production de GNL le long de la cote ouest canadienne, ce
qui favorise leur acces aux marchés d’exportation internationaux. Dans 1’Ouest canadien, selon les données sur les produits de
base (Commodity Insights) publiées par S&P Global, plus de 5,0 Gpi®/j de capacité d’exportation de GNL devraient étre mis
en service d’ici 2031 (en tenant compte de la demande que devraient susciter tous les projets de production de GNL actuellement
projetés dans 1’Ouest canadien, selon 1’état de chacun). Nous prévoyons que le stockage de gaz dans 1’Ouest canadien suivra
une tendance similaire a celle qui se dessine sur la cote du golfe du Mexique, ou 1’augmentation marquée des exportations de
GNL au cours de la derniére décennie a entrainé une augmentation marquée des tarifs de stockage de gaz naturel, qui a été
favorisée par une valeur saisonniére plus élevée qui est attribuable a 1’exposition aux écarts de prix internationaux du gaz et a
une valeur d’assurance accrue qui a pour but d’atténuer les perturbations des activités d’exploitation. A mesure que les
exportations de GNL de 1’Ouest canadien augmenteront, la valeur du stockage devrait augmenter en raison du resserrement des
marchés du stockage de gaz et de la volatilité accrue dans 1’Ouest canadien.
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Le graphique suivant illustre les répercussions des exportations de GNL sur les tarifs de stockage de gaz naturel sur la cote
du golfe du Mexique au cours de la derniére décennie :

Tarifs de stockage sur la cote du golfe du Mexique® par rapport aux exportations de GNL
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Source : Estimations de la direction en date du 12 septembre 2025, /’EIA et SENER.

Note
(1) Selon la moyenne mobile des évaluations régulieres des options de stockage en mars.

Le tableau suivant présente les projets potentiels d’exportation de GNL dans 1’Ouest canadien :

Certains projets d’exportation de GNL dans I’Ouest canadien

Date de décision

o Capacite 5 . Dépenses en Date d’entrée
Sociéte . . d’investissement . O .
d’exportation p s immobilisations en service
définitive
1 LNG
CANADA Environ 1,8 Gpi3/j 2018 48,3 G$ CA 2025
Phase |
2 "‘ Woodfore Environ 0,3 Gpi3/j 2022 8,8 G$ En 2026 ou aprés
3 “'Eﬁ'é@ Environ 0,4 Gpi3/j 2024 40GS$ En 2027 ou aprés
FORTIS. . . . . X
(Tilbury) Environ 0,3 Gpi3/j Non disponible 3,3G$CA En 2028 ou apres
5 ’.‘ Environ 1,6 Gpi3/j Non disponible 9,9G$CA En 2030 ou aprés
LNG . - . . T R
6 ﬁ.]NA[%,Iq Environ 1,8 Gpi3/j Non disponible A établir En 2030 ou aprés
ase

Source : Documents d’information et renseignements publiés par les sociétés en question.
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Le graphique suivant présente la demande annuelle de gaz en tant que multiple de la capacité de stockage de gaz dans
I’Ouest canadien :

Demande annuelle de gaz en tant que multiple de la capacité de stockage de gaz
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Source : Estimations de la direction en date du 12 septembre 2025 et I’AER.

Nous prévoyons que 1’électricité sera de plus en plus en demande en Alberta, cette hausse étant propulsée par la
construction attendue de centres de données. L’abondance de gaz naturel dans cette province et sa capacité de production
d’énergies renouvelables lui permettent de fournir une alimentation électrique évolutive et fiable aux centres de données a forte
consommation d’énergie. L’ Alberta est un endroit rentable ou aménager des centres de données, car la province dispose de
terres rurales abondantes et peu coiiteuses et peut se prévaloir du taux d’imposition des sociétés le plus bas au Canada. De plus,
les entreprises peuvent réduire leurs frais d’exploitation grace au climat plus frais qui compense la chaleur produite par les
installations et aux ressources en eau abondantes qui permettent aux exploitants d’utiliser des technologies de refroidissement
a I’eau. Finalement, le marché albertain de I’¢lectricité est déréglementé, libre et concurrentiel, ce qui permet aux promoteurs
de négocier des contrats d’achat d’électricité avec des producteurs indépendants plutét que devoir s’en remettre aux
fournisseurs de services publics et au réseau électrique appartenant a I’Etat.

Les prévisions actuelles de I’AESO au sujet de 1’¢lectricité ne tiennent pas encore pleinement compte de 1’augmentation
de la consommation d’électricité qui devrait provenir des centres de données. En date du 12 septembre 2025, 29 centres de
données attendaient 1’approbation de I’AESO, ce qui, selon I’AESO, correspond a une demande électrique totale possible
d’environ 15 GW. Le déploiement accru de 1’énergie éolienne et solaire complique davantage cette croissance, car ces sources
d’énergie contribuent aux fluctuations de charge intrajournaliéres en raison de leur caractére intermittent. Pour répondre aux
besoins pendant les périodes de demande imprévues et assurer la fiabilité du réseau, il sera essentiel de pouvoir compter sur
une alimentation de secours provenant du gaz naturel. Pendant que ces divers scénarios se dessinent en Alberta, I’ intégration
des centres de données et 1’utilisation stratégique du gaz naturel seront des facteurs cruciaux de la gestion des besoins
énergétiques en évolution de la province et de la stabilité de I’approvisionnement électrique.
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PRINCIPALES INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES

Les tableaux qui suivent présentent les principales informations financiéres historiques de I’Entreprise. Nous avons préparé
les états financiers de I’Entreprise conformément aux normes IFRS. Les investisseurs éventuels devraient lire ces informations
parallélement aux états financiers de I’Entreprise figurant ailleurs dans le présent prospectus et a I’information présentée a la
rubrique « Rapport de gestion ». Les principales informations financiéres historiques suivantes de I’Entreprise ne constituent
qu’un sommaire et ne sont pas nécessairement représentatives des résultats des activités futures de I’Entreprise aprés la
conclusion des Opérations.

Les informations présentées ci-dessous représentent les principales informations financiéres historiques pour 1’ensemble
de I’Entreprise. A la conclusion des Opérations, la Société détiendra une participation d’environ 40 % dans 1’Entreprise.

Les informations financiéres historiques intermédiaires de 1’Entreprise sont tirées des principales données des états
consolidés combinés intermédiaires résumés du résultat net et du résultat global non audités pour les trimestres clos les
30 juin 2025 et 2024 et des principales données des états consolidés combinés intermédiaires résumés de la situation financiére
au 30 juin 2025 et au 31 mars 2025 comprises dans les états financiers de I’Entreprise en annexe du présent prospectus.

Trimestres clos les 30 juin
(en M$) 2025 2024

Données tirées de I’état du résultat net et du résultat global

PIOBUITS ...ttt bbbt h b s e E bR bbb e bbbk b e bRt e bbb e 1041 $ 91,7 $
Bénéfice avant impOt SUF 18 TESUITAL .........cviviueiiiieici bbbt 51,6 47,9
BENETICE NMEL ...ttt bbb s e bbb bR e bbbttt s 48,3 45,6
Mesures non conformes aux normes IFRS®
BAIIA ajusté 771 % 640 $
BTG DTULE BJUSTER... ..ttt bbbttt bbbt b bt b ettt ebetn 95,9 82,4
Flux de trésorerie distribUBDIES ............c.ciiiiiii bbbt 46,6 49,7
Au 30 juin Au 31 mars
2025 2025
Données tirées de I’état de la situation financiére (2 la fin de la période)
Immobilisations corporelles, MONTANE NEL ...........cccoiiiriiiiiiie et 8865 $ 8846 $
01721 I (3 AT 5§ O 1294,2 1430,2
DR A 1ONQ TEIMNIE ... ..ttt bbb bbbt b bbb h et bbbt bbbttt et bebenn 12191 1208,1
Passits fiNANCIEIS NON COUANTS ........c.iiiiriitiiriieteie ettt bbbttt b et e bbb et 12412 1231,2

Note

(1) Le BAIIA ajusté, la marge brute ajustée et les flux de trésorerie distribuables sont des mesures financiéres non conformes aux normes IFRS. Se reporter
a « Avis aux épargnants — Mesures non conformes aux normes IFRS » et a « Rapport de gestion — Mesures non conformes aux normes IFRS utilisées
par notre Entreprise » pour en savoir davantage sur chaque mesure financiére non conforme aux normes IFRS.

En examinant les informations qui précédent, il y a lieu de se reporter a ce qui suit : (i) les états financiers intermédiaires;
et (ii) les rubriques intitulées « Rapport de gestion » et « Facteurs de risque » du présent prospectus.
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Les informations financiéres historiques annuelles de 1’Entreprise sont tirées des principales données des états consolidés
combinés du résultat net et du résultat global pour les exercices clos les 31 mars 2025, 2024 et 2023 et des principales données
des états consolidés combinés de la situation financiére aux 31 mars 2025 et 2024 comprises dans les états financiers de
I’Entreprise en annexe du présent prospectus.

Exercices clos les 31 mars
(en M$) 2025 2024 2023

Données tirées de I’état du résultat net et du résultat global

PROBUITS ...ttt bbbt bbb bbb bbbt b bbb 4153 $ 3486 $ 2780 $
Bénéfice avant impOt SUF 18 TESUIAL .........cooviuiiiiiectc b 198,8 2493 47,1
BENETICE NMEL ...t bbbt bbbt 209,4 253,9 44,5
Mesures non conformes aux normes IFRS®
BAIIA ajusté 3388 $ 2442 $ 1526 $
MEIGE DIULE BJUSTER... ..ttt bbbttt b et 4124 318,7 229,1
Flux de trésorerie distribUBDIES ............c.ciiiiiiii b 2345 177,0 95,0
Données tirées de I’état de la situation financiére (a la fin de la période)
Immobilisations corporelles, MONTANT NEL ...........cciiiiiiiiiee bbb 8846 $ 8815 $
ST 7: Y I (3 T 5§ O 1430,2 1331,0
DL A 1ONG TEIMMIE ...ttt bbbt b et b bt b bbb 1208,1 464,7
Passifs fiNANCIErS NON COUTANTS ........c.cuiiiiitiiiiiieteiee ettt bbbt bbbttt 1231,2 711,2
Note

(1) Le BAIIA ajusté, la marge brute ajustée et les flux de trésorerie distribuables sont des mesures financiéres non conformes aux normes IFRS. Se reporter
a « Avis aux épargnants — Mesures non conformes aux normes IFRS » et a « Rapport de gestion — Mesures non conformes aux normes IFRS utilisées
par notre Entreprise » pour en savoir davantage sur chaque mesure financiére non conforme aux normes IFRS.

En examinant les informations qui précédent, il y a lieu de se reporter a ce qui suit : (i) les états financiers annuels; et (ii) les
rubriques intitulées « Rapport de gestion » et « Facteurs de risque » du présent prospectus.
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RAPPORT DE GESTION
Introduction et mode de présentation

Le présent rapport de gestion porte sur la situation financiére de notre Entreprise au 30 juin 2025 et aux 31 mars 2025 et
2024 et sur les résultats d’exploitation pour les trimestres clos les 30 juin 2025 et 2024 ainsi que pour I’exercice 2025, I’exercice
2024 et I’exercice 2023. Le rapport de gestion présente également I’information financiere pro forma relative a la Société au
30 juin 2025 et pour le trimestre clos le 30 juin 2025 et I’exercice clos le 31 mars 2025. Aprés la conclusion des Opérations, la
Société détiendra une participation d’environ 40 % dans notre Entreprise.

L’information présentée dans ce rapport de gestion doit étre lue en paralléle avec les états financiers consolidés combinés
suivants, qui sont inclus ailleurs dans le présent prospectus : i) les états financiers annuels; ii) les états financiers pro forma; et
iii) les états financiers intermédiaires.

Sauf indication contraire, toute I’information financiére contenue dans le présent document a été préparée conformément
aux normes IFRS, soit les principes comptables généralement reconnus pour les entreprises ayant une obligation d’information
du public au Canada, au moyen des méthodes comptables décrites a la note 3 des états financiers annuels. Le présent rapport
de gestion est présenté en millions de dollars américains, sauf indication contraire.

L’information présentée ci-aprés représente les principales données financicres historiques pour ’ensemble de
I’Entreprise. A la conclusion des Opérations, la Société détiendra une participation d’environ 40 % dans 1’Entreprise.

Généralités

La Société a été constituée en société par actions en vertu de la BCAA le 28 juillet 2025 et, a cette date, a émis une action
ordinaire dans le capital de la Société a I’intention de Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc., pour une contrepartie
symbolique. Cette action a fait I’objet d’un changement de désignation et est devenue une action de catégorie A au moment de
la modification des statuts le 17 septembre 2025.

Nos activités

Nous sommes un exploitant d’installations de stockage de gaz naturel. Notre portefeuille comprend six installations en
Californie et en Alberta, dont la capacité de stockage de gaz utile totale s’élevait a environ 279,2 Gpi® (au 12 septembre 2025).
Nous estimons que notre capacité de stockage de gaz utile totale représentait environ le tiers du marché du stockage combiné
en Alberta et en Californie (au 12 septembre 2025). Nos installations sont situées de facon stratégique et sont reliées a des
gazoducs de premiere importance, ce qui vise a garantir la disponibilité a long terme de 1’approvisionnement et la liaison avec
des clients de qualité et des centres de demande. Se reporter a « Nos activités — Apercu » et a « Facteurs de risque ».

Notre historique

Notre entreprise a été constituée en 2016, mais I’historique d’exploitation de notre portefeuille d’actifs est de 37 ans, et
les activités de I’AECO Hub™C® ont commencé en 1988. Notre développement stratégique s articule autour de trois importantes
acquisitions d’installations de stockage, qui ont défini notre vaste présence opérationnelle en Amérique du Nord. L’acquisition
de Warwick en 2012 a marqué notre entrée sur le marché de 1’Alberta et a servi de fondement a notre possible expansion
ultérieure. En 2014, I’acquisition de Lodi nous a permis d’établir notre présence en Californie en offrant des installations de
stockage essentielles qui font partie intégrante de 1’infrastructure énergétique de la région, et ’acquisition de I’ AECO HubM¢
et de Wild Goose en 2016 a raffermi notre position a titre de propriétaire et exploitant indépendant de premier plan

d’infrastructures de stockage de gaz naturel en Amérique du Nord. Se reporter a « Nos activités — Apergu des installations ».
Importance du stockage de gaz naturel

Les infrastructures de stockage de gaz naturel jouent un rdle crucial dans la chaine de valeur du gaz naturel pour faire en
sorte que 1’offre réponde a la demande tout au long de I’année. Elles renforcent les systémes de production et de livraison en
assurant la fiabilité de 1’offre pendant les périodes de forte demande et en permettant I’injection de production supplémentaire
pendant les périodes de faible demande ou hors pointe. Ce processus permet d’atteindre 1’équilibre entre une production stable
et les fluctuations quotidiennes, mensuelles et saisonniéres de la consommation. Lorsque la production surpasse la demande,
généralement en été, le gaz excédentaire est stocké; en hiver, le gaz stocké est plutot retiré pour répondre a la demande accrue.
Le stockage de gaz naturel sert de mécanisme d’équilibrage essentiel pour gérer les perturbations de 1’offre et pour maintenir
1’ordre sur les marchés. Nous qualifions le marché du gaz d’« étroit » si la demande excede 1’offre. Selon des sources du secteur,
comme I’EIA, la demande pour le gaz naturel devrait augmenter au cours des prochaines années, principalement en raison des
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facteurs suivants : i) la hausse des exportations de GNL,; ii) la construction, en continu, d’infrastructures thermiques au gaz
pour favoriser la croissance des centres de données et 1’¢électrification en général; et iii) la nécessité d’une production flexible
d’énergie alimentée au gaz pour pallier le caractére intermittent des sources d’énergie renouvelable. Nous sommes d’avis que
I’augmentation de la demande de gaz naturel entrainera un resserrement structurel important du marché nord-américain. En
2024, la demande de gaz naturel en Amérique du Nord a été d’environ 123 Gpi®/j, en hausse comparativement & environ
92 Gpi®/j en 2016'%. Nous nous attendons a ce que cette tendance a la hausse se poursuive, et que la demande atteigne un niveau
prévu de 144 Gpi®/j d’ici 2030 selon notre compréhension des prévisions en matiére de consommation locale et d’exportation
de GNL préparées par des sources de I’industriec comme la REC, ’EIA et SENER. Un marché du gaz plus étroit entraine
généralement une hausse de la volatilité des prix du gaz naturel et la possibilité de perturbations importantes de 1’offre a
court terme.

Le marché du stockage de gaz naturel nord-américain comprend plus de 400 installations de stockage dont la capacité de
stockage de gaz utile est d’environ 5,6 Tpi> '°. Nous sommes d’avis que les infrastructures de stockage de gaz existantes seront
essentielles pour répondre aux changements structurels futurs de la demande de gaz naturel. La capacité de stockage de gaz n’a
pas beaucoup augmenté au cours de la derniére décennie, d’importants obstacles sur les plans géographique, réglementaire et
de I’interconnexion ayant entravé I’aménagement de nouveaux projets. En présumant 1’achévement de la totalité des projets de
stockage et des expansions aux Etats-Unis qui sont en cours de développement (et en présumant qu’aucun autre projet ou
expansion ne soit achevé en Amérique du Nord), nous nous attendons a ce que la capacité de stockage de gaz utile en Amérique
du Nord soit d’environ 6,0 Tpi® d’ici 2030, soit a peu prés la méme capacité que celle d’aujourd’hui. Nous sommes d’avis que
cette capacité insuffisante place les propriétaires et les exploitants actuels d’installations de stockage, y compris nous, en bonne
position concurrentielle pour tirer parti des solides fondamentaux du marché et des pressions a la hausse sur les tarifs de
stockage. La valeur des services de stockage de gaz naturel et des tarifs de stockage connexes est essentiellement fondée sur
quatre composantes : i) les caractéristiques d’exploitation et I’emplacement de I’installation de stockage; ii) la valeur
saisonniere des prix du gaz naturel; iii) la valeur d’assurance du stockage, soit une prime attribuée par le marché pour atténuer
la volatilité des prix du gaz; et iv) le facteur de demande. Pour déterminer la valeur du stockage, ces composantes sont mises
en relation comme suit : valeur saisonniére plus la valeur d’assurance du stockage plus le facteur de demande, et les
caractéristiques d’exploitation de I’installation (c.-a-d. la capacité d’intervenir de fagon efficace et fiable et 1’élasticité de la
demande) peuvent agir comme un multiplicateur de la valeur saisonniére et de la valeur d’assurance.

Se reporter a « Apercu du secteur — Chaine de valeur du gaz naturel — Stockage du gaz naturel », & « Apergu du secteur —
Valeur du stockage de gaz naturel sur le marché », a « Apercu du secteur — Tendances fondamentales dans le secteur » et a
« Apercu du secteur — Marché nord-américain du stockage de gaz ».

Perspectives pour notre entreprise

Alors que la demande mondiale pour le gaz naturel continue de croitre, le role du stockage de gaz dans I’équilibre des
variations de I’offre et de la demande gagne en importance. Le manque de nouveaux projets de stockage de gaz a créé une valeur
de rareté pour les actifs de stockage existants, ce qui s’est traduit par une hausse des tarifs de stockage pour les installations
existantes. Nos actifs sont situés stratégiquement au sein du réseau logistique de gaz naturel en Amérique du Nord, et nous
sommes d’avis qu’ils sont en bonne position pour tirer parti des solides fondamentaux du marché et des facteurs structurels de
la demande, notamment la réindustrialisation et I’alimentation en énergie du réseau nord-américain, le recours accru a la
production d’énergie renouvelable intermittente et 1’exposition aux prix du gaz a 1’échelle mondiale découlant de la hausse des
exportations de GNL. Par conséquent, nous nous attendons a constater une croissance importante découlant du renouvellement
de contrats en raison de la hausse des tarifs entrainée par la demande de nouveaux clients. Notre évaluation des facteurs
susmentionnés nous a permis d’établir une cible de croissance annuelle du BAIIA ajusté a long terme de 4 % a 5 %, qui devrait
se traduire par une cible de croissance des flux de trésorerie distribuables de 5 % a 6 %. Nous croyons aussi que nos perspectives
de croissance pourraient étre favorisées par des projets d’investissement relutifs ainsi que par des options stratégiques liées a
diverses occasions, y compris, sans s’y limiter, des acquisitions futures et I’optimisation du portefeuille et du bilan. Compte tenu
de ce qui préceéde, nous visons également une croissance supplémentaire des flux de trésorerie distribuables annuels de 4 % a
5 % a long terme dans 1’éventualité ou de tels projets et occasions de croissance se concrétiseraient. Se reporter a « Avis aux
épargnants — Information prospective » pour plus d’information au sujet des hypothéses et des risques significatifs liés a ces
cibles de croissance.

En plus de nos objectifs de croissance du BAIIA ajusté, en nous fondant sur notre évaluation de la situation actuelle de

notre entreprise et de la conjoncture du marché détaillée précédemment, nous prévoyons inclure dans notre politique financiére
un ratio de distribution cible durable de 50 % a 60 % des flux de trésorerie distribuables des sociétés en exploitation.

15 Sources : Statistique Canada, I'EIA et SENER.

16 Sources : I’EIA et Statistique Canada.
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Se reporter a « Apergu du secteur — Tendances fondamentales dans le secteur », a « Aper¢u du secteur — Marché
nord-américain du stockage de gaz », a « Nos activités — Nos atouts concurrentiels — Les marges sur le BAIIA élevées et le fort
taux de conversion en flux de trésorerie distribuables favorisent le réinvestissement et le remboursement de capital », a
« Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur » et a « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre
situation financiere ».

Politique et principes financiers

Nous cherchons a observer une politique financiére prudente, ce qui, a notre avis, est essentiel pour générer des flux de
trésorerie distribuables stables et croissants, maintenir un taux élevé de conversion en trésorerie, gérer les liquidités générales
et assurer une protection contre une éventuelle baisse pour nos investisseurs et nos parties prenantes.

Nos principes financiers s’appuient sur les principaux piliers suivants :
o Générer la grande majorité de nos flux de trésorerie au moyen de contrats de services facturés a [ utilisation

Notre objectif est que 85 % des flux de trésorerie soient tirés de contrats de services facturés a I’utilisation conclus
avec des contreparties de premiére qualité et hautement solvables. Nous sommes d’avis qu’il s’agit d’un élément
essentiel pour assurer la stabilité¢ des flux de trésorerie et réduire I’intensité du capital de nos activités. Se reporter a
« Politique en matiére de dividendes ».

o Offrir un ratio de distribution équilibré a nos actionnaires

Notre objectif est d’offrir a nos actionnaires un dividende représentant 50 % a 60 % de nos flux de trésorerie
distribuables, qui sont surtout générés par les flux de trésorerie tirés de nos contrats d’achat ferme. Nous nous
attendons a ce que les flux de trésorerie distribuables augmentent au fil du temps, grace a des mesures internes comme
la renégociation de contrats ou la mise en ceuvre de nos initiatives de croissance.

*  Maintenir des niveaux élevés de liquidités

Au 30 juin 2025, notre Entreprise disposait de liquidités disponibles de 125,6 M$, qui se composaient de
trésorerie et d’équivalents de trésorerie disponibles de 20,3 M$ et d’une capacité d’emprunt disponible de 105,3 M$
sur la facilité de crédit adossée et sur la facilité de crédit de Warwick, apreés les distributions aux propriétaires et les
avances consenties a des parties liées pour un montant de 219,8 M$ en mai 2025. Au 31 mars 2025, nous disposions
de liquidités disponibles de 316,8 M$, lesquelles se composaient principalement de trésorerie et d’équivalents de
trésorerie ainsi que de la capacité d’emprunt sur nos facilités de crédit. Notre Entreprise a peu d’exigences non
discrétionnaires en matiére de capital et, par conséquent, nos liquidités disponibles sont réservées aux
réinvestissements dans des initiatives de croissance visant a améliorer notre offre de services de stockage, au
financement du fonds de roulement, au versement a nos actionnaires d’un dividende stable et croissant et au rachat
des actions au moment opportun lorsque nous croyons qu’il existe un décalage entre notre valeur intrinséque et
1’évaluation du marché.

*  Appuyer notre bilan sur une structure du capital prudente

Nous maintenons une structure du capital a long terme prudente, grace a notre emprunt a terme échéant en 2031
pouvant étre remboursé par anticipation a la valeur nominale sans pénalité. Cette facon de faire nous procure la
souplesse nécessaire pour ajuster notre structure du capital selon 1’évolution de la situation financiére, au besoin.

De plus, en ce qui concerne le niveau d’endettement, notre objectif est qu’il s’établisse a un maximum de 3,5 fois
le ratio de la dette nette par rapport au BAIIA ajusté a court terme, ce qui, a notre avis, cadre avec notre modéle
économique existant. A I’heure actuelle, S&P et Moody’s attribuent respectivement a 1’Entreprise les notations de BB
avec une perspective stable et de B1 avec une perspective stable.
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Transactions importantes
Refinancement et évolution de la structure du capital

Le 29 aofit 2024 et le 18 septembre 2024, nous avons apporté des changements a la structure de notre capital, comme il
est indiqué ci-dessous, afin d’optimiser nos liquidités disponibles et de financer une distribution a notre actionnaire, Brookfield.

Le 29 aoit 2024, nous avons modifié notre facilité de crédit adossée, composée d’une facilité de crédit renouvelable
américaine et d’une facilité de crédit renouvelable canadienne, afin de reporter la date d’échéance du 17 aotit 2026 au 29 aoft
2029 (ou, si elle arrive a échéance plus tot, a une date d’échéance accélérée, soit 91 jours avant I’échéance de I’emprunt a terme
échéant en 2031). Le calcul de la base d’emprunt de la facilité¢ de crédit adossée a également été modifié afin d’y inclure une
portion des montants qui deviennent contractuellement exigibles dans les quatre mois suivants de sorte que les fonds disponibles
en vertu de la facilité de crédit adossée ont augmenté.

Le 18 septembre 2024, nous avons contracté I’emprunt a terme échéant en 2031 de 1 250,0 M$ pour rembourser la totalité
du capital de I’emprunt a terme échéant en 2026 de 450,0 MS$ et la totalité de la dette restant a payer a des membres du groupe
de Brookfield, y compris les intéréts courus, d’un montant de 233,5 MS$. Le produit résiduel a servi a financer une distribution
de 455,2 M$ a Brookfield, une avance de 83,0 M$ a Brookfield ainsi que des frais transactionnels liés au refinancement.
L’emprunt a terme échéant en 2031 portait initialement intérét a un taux variable correspondant au taux SOFR majoré de 3,5 %,
taux que nous avons révisé le 19 mars 2025 afin qu’il corresponde au taux SOFR majoré de 3,0 %. Nous avons entiérement
couvert notre exposition au risque de taux d’intérét au titre de I’emprunt a terme échéant en 2031 en fixant le taux a 6,7 %
jusqu’en septembre 2025. La portion de I’emprunt couverte par des swaps a été réduite a 900,0 M$ pour la période allant
d’octobre 2025 a septembre 2026. Par la suite, la totalité du capital ne sera plus couverte, et nous serons donc exposés aux
fluctuations des taux d’intérét, a moins que la dette ne soit couverte de nouveau.

Vente de Salt Plains et de Tres Holdings

Le 1" avril 2023, nous avons conclu la vente de I’installation de stockage de Salt Plains, en Oklahoma, qui disposait d’une
capacité de gaz utile de 13 Gpi®, pour un produit net de 35,2 M$, aprés ajustements au titre du fonds de roulement et d’autres
¢léments similaires, et aprés déduction des cotits de transaction.

Le 3 avril 2023, nous avons conclu la vente de notre participation comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence
de 49,99 % dans Tres Holdings, une société du Texas exploitant une installation de stockage de gaz d’une capacité de gaz utile
de 34 Gpi®, pour un produit net de 175,4 MS$, aprés ajustements au titre du fonds de roulement et d’autres éléments similaires,
et aprés déduction des cofits de transaction.

Apercu des activités financiéres
Notre modéle commercial

Notre modéle commercial est congu pour étre flexible et pour générer des résultats mutuellement bénéfiques pour nous et
nos clients. Nos produits sont classés comme « produits tirés des services facturés a I’utilisation » ou « produits tirés de
I’optimisation ». Les services facturés a I’utilisation sont fournis en vertu de contrats d’achat ferme a long terme et de contrats
de stockage a court terme récurrents. Nous conservons €galement une partie de notre capacité de gaz utile afin de générer de la
valeur au moyen d’activités d’optimisation du gaz détenu a I’interne. Notre capacité de stockage est utilisée en priorité pour
remplir nos obligations en vertu des contrats d’achat ferme conclus avec des clients. Cette capacité réservée pour les contrats
d’achat ferme refléte ’accumulation saisonniére prévue a la suite de I’injection, en été, et du retrait, en hiver, de gaz par nos
clients ayant conclu des contrats d’achat ferme, ce qui constitue une portion de la capacité de gaz utile totale. Les contrats de
stockage a court terme sont ensuite mis a profit principalement pour tirer parti de la capacité non utilisée en raison du cycle des
réserves découlant des contrats d’achat ferme. Rockpoint utilise ensuite la petite portion restante de la capacité de stockage aux
fins des activités d’optimisation. La capacité de stockage utilisée aux fins des activités d’optimisation varie en fonction de la
quantité réelle injectée et retirée par les clients dans le cadre des contrats d’achat ferme tout au long de I’année.

Nous avons mis en place des politiques de gestion des risques prudentes et ne sommes aucunement exposés au risque sur
marchandises dans nos secteurs générateurs de produits. La répartition entre les stratégies de contrats d’achat ferme, de contrats
de stockage a court terme et d’optimisation vise a maximiser la valeur économique de notre capacité de stockage tout en
préservant la souplesse d’exploitation. Notre objectif a long terme est de réaliser 60 % de la marge brute ajustée sur les contrats
d’achat ferme, 25 % de la marge brute ajustée sur les contrats de stockage a court terme et 15 % de la marge brute ajustée sur
les stratégies d’optimisation. En Californie, nos installations fonctionnent conformément ou presque a nos cibles contractuelles
a long terme. En Alberta, nous continuons d’enregistrer une croissance des volumes au titre des contrats d’achat ferme et des
tarifs de stockage a mesure que de nouveaux clients entrent sur le marché. Se reporter a « Facteurs de risque — Risques inhérents
a nos activités et au secteur ».
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Produits tirés des services facturés a l'utilisation

Les produits tirés des services facturés a 1’utilisation découlent de contrats d’achat ferme a plus long terme (dont la durée
est en général de un an a dix ans) et de contrats de stockage a court terme (qui couvrent généralement une saison de stockage,
mais qui font souvent I’objet d’un renouvellement). Nos produits tirés des services facturés a 1’utilisation s’appuient sur une
clientéle diversifiée et de grande qualité qui stocke dans nos installations des volumes de gaz lui appartenant. Notre solide
performance non seulement refléte la résilience et 1’attrait de notre modeéle commercial, mais renforce également notre
positionnement stratégique sur le marché, ce qui permet de générer des flux de trésorerie prévisibles et une valeur a long terme.

En vertu des contrats d’achat ferme, nos clients sont tenus de payer une prime fixe mensuelle pour la capacité de stockage,
quelle que soit leur utilisation, et ils ont le droit, mais non 1’obligation, d’injecter, de stocker ou de retirer une quantité
prédéterminée de gaz, qui est précisée dans chaque contrat. Nous recevons une prime fixe mensuelle, quelle que soit la capacité
de stockage réellement utilisée, et lorsque nos clients utilisent la capacité réservée aux termes de ces contrats, nous percevons
des frais variables additionnels en fonction des volumes de gaz naturel réellement injectés ou retirés. Ces frais variables pergus
nous aident a couvrir les charges d’exploitation. Les contrats d’achat ferme ont une durée de vie contractuelle moyenne
pondérée de 3,5 ans et ont représenté environ 45 % du total de la marge brute ajustée pour I’exercice 2025. Pour I’exercice
2025, les contrats d’achat ferme ont représenté environ 70 % de la marge brute ajustée en Californie et environ 12 % de la marge
brute ajustée en Alberta. A ’heure actuelle, la durée moyenne pondérée des contrats d’achat ferme est d’environ 3,6 ans en
Californie et d’environ 2,9 ans en Alberta. Au cours de 1’exercice 2025, nous avons conclu 25 nouveaux contrats d’achat ferme
dont I’apport cumulatif aux produits contractuels futurs s’est chiffré a 499 M§ et dont la durée moyenne pondérée est d’environ
cinqg ans en Californie et trois ans en Alberta.

En Californie, la proportion de la capacité de stockage de gaz utile effective totale de nos installations qui est visée par des
contrats d’achat ferme a augmenté, passant de 49 % a I’exercice 2023 a 69 % a I’exercice 2025. Au cours de la méme période,
la prime fixe prévue aux contrats d’achat ferme en Californie a augmenté, passant de 1,02 $/Dth a I’exercice 2023 a 2,30 $/Dth
a I’exercice 2025, ce qui a donné lieu & une augmentation de la marge brute ajustée liée aux contrats d’achat ferme en Californie,
laquelle est passée de 59,9 M§ a ’exercice 2023 a 163,3 M$ a I’exercice 2025. Cette tendance a la hausse refléte 1’évolution de
notre portefeuille de contrats, les anciens contrats ayant été remplacés par des contrats pluriannuels assortis de tarifs plus élevés,
qui ont été établis en fonction du marché. Par exemple, pour 1’exercice 2026, nos contrats d’achat ferme en Californie prévoient
une prime fixe moyenne de 2,87 $/Dth, ce qui représente une augmentation d’environ 25 % par rapport a la prime fixe moyenne
qui a été pergue en vertu des contrats d’achat ferme pour 1’exercice 2025. Nous nous attendons a ce que la prime fixe prévue aux
contrats d’achat ferme en Californie augmente en raison du resserrement du marché du stockage et de la forte demande des
clients pour un approvisionnement en gaz qui est sir a long terme.

En Alberta, notre capacité contractuelle au titre des contrats d’achat ferme a doublé, passant de 7 % de la capacité de
stockage de gaz utile effective totale de nos installations en Alberta a ’exercice 2023 a 15 % a I’exercice 2025. Au cours de la
méme période, la prime fixe prévue a nos contrats d’achat ferme en Alberta a augmenté, passant de 0,42 $/Dth a I’exercice
2023 a2 0,75 $/Dth a I’exercice 2025, ce qui a donné lieu a une augmentation de la marge brute ajustée liée aux contrats d’achat
ferme en Alberta, laquelle est passée de 6,2 M$ a I’exercice 2023 a 21,7 M$ a I’exercice 2025. Nous nous attendons a ce que
les volumes de stockage de gaz et la prime fixe prévus aux contrats d’achat ferme en Alberta augmentent a mesure que d’autres
projets de GNL entreront en service sur la cote ouest. Nos contrats d’achat ferme en Alberta prévoient une prime fixe moyenne
de 0,94 $/Dth a I’exercice 2026, ce qui représente une augmentation d’environ 26 % par rapport aux primes fixes moyennes
qui ont été percues en vertu des contrats d’achat ferme pour I’exercice 2025.

Nous sommes d’avis que ces changements dans le marché du stockage de gaz et dans la demande des clients nous placent
en bonne position pour tirer parti de la dynamique émergente au sein du marché et mettent en évidence I’importance stratégique
de nos actifs de stockage en Alberta pour soutenir 1’évolution de la structure énergétique du Canada.

Les contrats d’achat ferme sont habituellement négociés et conclus avec des contreparties a ’automne et a I’hiver pour
les services de stockage commengant a I’exercice suivant et plus tard. Ce calendrier contractuel est nécessaire pour permettre
aux clients de se préparer pour I’ensemble de la saison estivale (du 1" avril au 31 octobre) et de profiter de cette période pour
injecter leur gaz dans nos installations avant le début de la saison des retraits en hiver (du 1" novembre au 31 mars).

En vertu des contrats de stockage a court terme, nos clients paient des frais fixes pour injecter et retirer des quantités
définies de gaz naturel, en fonction desquelles les produits sont habituellement comptabilisés (50 % payés lors de I’injection et
50 % payés lors du retrait). Contrairement aux contrats d’achat ferme, les contrats de stockage a court terme prévoient que les
clients injectent et retirent des quantités définies a des dates définies et prédéterminées. Les contrats de stockage a court terme
nous permettent de générer de la valeur en tirant parti de la valeur saisonniére des écarts entre les prix d’été et les prix d’hiver,
déduction faite du rendement obtenu par les clients dans le cadre des transactions. Puisque les contrats de stockage a court
terme prévoient des volumes d’injection et de retrait prédéterminés & des moments préétablis, nous pouvons également effectuer
en temps opportun des opérations de sens inverse de maniére a réaliser une valeur de stockage additionnelle en fonction des
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écarts entre les prix au comptant et les prix a terme du gaz naturel avant la date de retrait définie de I’opération initiale. Un
contrat de stockage a court terme typique est un contrat permettant a un client d’injecter du gaz a un taux quotidien constant
pendant les mois d’été, lorsque les prix du gaz sont plus bas, et de retirer la méme quantité a un taux quotidien constant pendant
les mois d’hiver, lorsque les prix sont plus élevés. Pour I’exercice 2025, nos contrats de stockage a court terme ont représenté
environ 41 % du total de la marge brute ajustée du portefeuille.

Les contrats de stockage a court terme sont une partie importante de notre stratégie axée sur les services facturés a
I’utilisation, car ils prévoient des tarifs de base tout en nous permettant de profiter du potentiel de hausse offert par les contrats
qui viennent s’ajouter tout au long de I’exercice. Méme si la marge brute liée au stockage a court terme est principalement
réalisée grace aux contrats conclus au cours de chaque exercice, notre marge brute liée au stockage a court terme a augmenté
a chaque exercice. Depuis I’exercice 2023, les tarifs prévus a nos contrats de stockage a court terme ont augmenté de 59 % en
Californie et de 134 % en Alberta, ce qui refléte les solides fondamentaux de stockage dans ces marchés respectifs.

Au 31 mars 2025, notre carnet de commandes 1ié aux services facturés a 1’utilisation, qui comprend les contrats d’achat
ferme et les contrats de stockage a court terme, se chiffrait a environ 893 M$. Pour I’exercice 2025, 86 % de notre marge brute
ajustée a été réalisée sur des contrats de services facturés a 1’utilisation, ce qui dépasse notre cible de 85 %. Pour I’exercice
2025, les contrats d’achat ferme ont représenté environ 45 % de la marge brute ajustée, tandis que les contrats de stockage a
court terme en ont représenté environ 41 %.

Se reporter a « Facteurs de risque — Risques inhérents a nos activités et au secteur ».
Produits tirés de [’optimisation

Nous gérons une petite portion de notre capacité de stockage selon une stratégie d’optimisation du stockage dont 1’objectif
est d’abord de nous permettre de gérer nos obligations envers les clients au titre des services facturés a 1’utilisation, le cas
échéant, puis de saisir les occasions qui se présentent sur le marché. L’optimisation du stockage consiste a acheter, a stocker et
a vendre du gaz naturel pour notre propre compte, en utilisant nos liquidités générales pour réaliser un rendement.
Conformément a notre politique interne en matiére de risque, nous ne prenons pas de position ouverte qui nous expose au risque
de prix ou au risque lié a la livraison physique. Notre objectif est plutét d’éliminer le risque de prix découlant des achats de
stocks au moyen de contrats a livraison physique et de contrats financiers qui permettent de fixer efficacement les marges au
moment de ’injection. Par conséquent, nos activités ne sont pas spéculatives et sont exercées dans les limites de tolérance au
risque opérationnel définies. Notre stratégie d’optimisation du stockage s’est avérée utile, car elle nous a permis de profiter des
écarts saisonniers et d’accroitre la marge brute par la suite.

Nous fournissons également des services de commercialisation et de transport du gaz naturel au Canada par 1’entremise
des AGS, qui font partie de nos activités d’optimisation. L’ensemble de nos activités d’optimisation a représenté environ 14 %
du total de la marge brute ajustée pour I’exercice 2025.

Principales composantes de notre structure de coiits
Charges d’exploitation

Nos charges d’exploitation comprennent des composantes essentiellement fixes de nature ainsi que des composantes
variables. Les composantes essentiellement fixes de nos charges d’exploitation comprennent les salaires et les cofits de la main-
d’ceuvre, les piéces et les fournitures, ainsi que d’autres cotits d’exploitation généraux. Ces charges d’exploitation sont
relativement stables d’un exercice a I’autre, mais elles peuvent varier dans une fourchette étroite en raison de facteurs comme
I’inflation et I’utilisation intensive des installations.

Les principales composantes de nos coits d’exploitation variables sont les cotits du gaz naturel et de 1’électricité utilisés
pour alimenter nos compresseurs. Ces composantes varient en fonction de la quantité d’énergie utilisée pour injecter et retirer
du gaz naturel de nos installations et du prix de I’énergie, ainsi que de la fréquence et du calendrier des injections et des retraits
de gaz. Par exemple, si d’importantes injections de gaz naturel ont lieu au début de 1’été (plutdt que des injections a un rythme
constant tout au long de 1’été), les colits seront plus élevés au premier trimestre et moins élevés au deuxiéme trimestre. Un hiver
doux pourrait se traduire par des retraits moins nombreux et, par conséquent, par des cofits liés au carburant et a I’énergie moins
¢élevés en raison du nombre moindre d’injections nécessaires pour remplir nos installations de stockage I’été suivant. Des
économies au titre des colits liés au carburant et aux services publics peuvent étre réalisées lorsque les injections et les retraits
ont lieu simultanément, ce qui ne nécessite aucun flux physique de gaz au sein des installations, nous permettant ainsi de réduire
I’utilisation de nos compresseurs. Les charges d’exploitation variables sont en partie contrebalancées par les frais variables que
nous percevons aupres de nos clients ayant des contrats d’achat ferme.
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Nous engageons également des cofits variables qui dépendent de nos produits. Les loyers au titre de certains contrats de
location conclus avec des propriétaires fonciers en Californie augmentent ou diminuent en fonction des produits générés. Les
évaluations foncicres de certaines installations se fondent en partie sur le bénéfice. Le fait que nos produits constituent la
composante la plus importante de notre bénéfice a une incidence sur notre impdt foncier. Les variations de 1’imp6t foncier
peuvent présenter un décalage du fait que les évaluations fonciéres ne sont pas nécessairement effectuées durant la méme
période que celle au cours de laquelle les produits ont été générés.

Frais généraux et administratifs

Nos frais généraux et administratifs se composent principalement des charges liées au personnel et & la rémunération des
sous-traitants, des frais de services professionnels et d’autres frais généraux.

Résultats d’exploitation et résultats financiers
Information financieére pro forma de Rockpoint Gas Storage Inc.

La section qui suit présente une analyse des résultats d’exploitation et de la situation financiére pro forma de la Société
pour les périodes indiquées et doit étre lue parallélement aux états financiers pro forma joints au présent prospectus. La Société
a été constituée en société par actions par Brookfield dans le cadre de son plan d’effectuer le présent placement et de céder une
partie de notre Entreprise a des actionnaires publics. Apres la conclusion des Opérations, les actifs et les activités de la Société
consisteront en sa participation d’environ 40 % dans notre Entreprise. L’information financiere pro forma de la Société décrite
ci-dessous pourrait ne pas étre représentative des résultats futurs. Se reporter a « Facteurs de risque ».

Au 30 juin 2025
(en M$) Données historiques Données ajustées
Actif
Trésorerie et équivalents de trésorerie — S — §
Placements dans NOtre ENIEPIISEC......cccveruieriieriieiierieiriesteeieeteeieeseeesteesteeaeeseereesreesseesseens — 838,8
TOtAl AE PACHT ....eveeeeeeeeeeeeeee ettt ettt ettt et e eae e e e saeene et eeeeeeeeeans — 3 8388 §
Total du passif et des CaPItaAUX PrOPIES.....ccercverierieriieieeeeeeienieeteeteeaesreesseeseeseseresseeseenes — 8§ 838,8 §

La situation financiére pro forma de la Société au 30 juin 2025 tient compte des Opérations comme si elles avaient été
réalisées le 30 juin 2025 et comprend un placement de 838,8 M$ dans notre Entreprise, qui représente une participation
d’environ 40 %.

Trimestre clos le 30 juin 2025

(en M$) Données historiques ~ Données ajustées
Quote-part du bénéfice de notre Entreprise — 93 11,3 §
(Charge) économie d’impot — —

BENETICE TIEL ..ottt ettt ettt ettt et ettt ettt e s et et e e st ere s eaeeretenea — 3 11,3 $

L’état du résultat net pro forma de la Société pour le trimestre clos le 30 juin 2025 tient compte des Opérations comme si
elles avaient été réalisées le 1°" avril 2024 et présente un bénéfice net de 11,3 M$. Le bénéfice net se compose de la quote-part
de la Société du bénéfice de notre Entreprise.
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Résultats financiers consolidés combinés intermédiaires résumés de notre Entreprise
Le tableau suivant présente nos résultats d’exploitation pour les périodes indiquées.

Trimestres clos les 30 juin

(en M$) 2025 2024

Produits

Produits tirés des services facturés a ’utilisation 92,2 $ 89,6 $
Produits tirés de 1’optimisation, MONANE NEL.........cceevvieriieiierieeierieseeie e see e 11,9 2,1
TOtal deS PrOAUILS .....coueeeiieie ittt ettt et ene e ee 104,1 91,7
Charges (produits)
Coit des services de Stockage de ZazZ.......ccvevviviiiierieiieieeeeee e 1,2 1,5
Charges d’eXPLOTtALION .......euiiuiieieieeeieeieiee ettt sttt e et sae bt eneenes 12,7 11,9
Frais généraux et administratifs ...........ccoccevieriiiiinininiininc e 5,5 6,5
ATNOTEISSEITICIIES ...ttt ettt ettt ettt et et ettt b e bttt ebe et et et et e sbe st e ebeebeenee e ennenee 8,1 7,9
Cots de financement 25,6 15,8
Profits sur les obligations liées au stockage de gaz, montant net............cccceceeeeeveneeneennnn (1,6) (0,9)
AULTES CHATEES ..euvviiinieiiitiieieete sttt ettt ettt ettt ettt et ettt nae et 1,0 1,1
Bénéfice avant impot sur le résultat 51,6 47,9
Charge d’impd6t, montant net 33 2,3
Bénéfice net 483 $ 456 $

Comparaison des trimestres clos les 30 juin 2025 et 2024

Produits tirés des services facturés a [ utilisation

Trimestres clos les 30 juin

(en MS$) 2025 2024
Produits tirés des services facturés a ’utilisation 92,2 § 89,6 $
Produits tirés des contrats d’achat ferme............ccoecveeierieiince e 58,5 46,2
Produits tirés des contrats de stockage & COUTt teIME ........eeueeueeierienenierirenieeiceiceie e 33,7 43,4

Le total des produits comprend les produits tirés des services facturés a 1’utilisation et les produits tirés de 1’optimisation,
montant net. Pour le trimestre clos le 30 juin 2025, les produits tirés des services facturés a 1’utilisation ont représenté environ
89 % du total des produits, et la tranche restante de 11 % des produits provient de nos stratégies d’optimisation. Le total des
produits s’est établi a 104,1 M$ pour le trimestre clos le 30 juin 2025, comparativement a 91,7 M$ pour le trimestre clos le
30 juin 2024.

Les produits tirés des services facturés a 1’utilisation comprennent les contrats d’achat ferme, en vertu desquels nos clients
paient une prime fixe mensuelle, et les contrats de stockage a court terme, en vertu desquels nos clients paient des frais fixes
pour injecter et retirer une quantité définie de gaz a une date déterminée ou sur une période donnée. Pour le trimestre clos le
30 juin 2025, les produits tirés des services facturés a 1’utilisation ont augmenté de 2,6 M$, ou 3 %, par rapport au trimestre
clos le 30 juin 2024 en raison des variations des produits tirés des contrats d’achat ferme et des contrats de stockage a court
terme décrites ci-dessous.

Les produits tirés des contrats d’achat ferme ont augmenté par rapport au trimestre correspondant de I’exercice précédent
en raison de la hausse des frais par unité de capacité de stockage contractuelle et de la hausse de la capacité contractuelle. Les
frais moyens pondérés liés aux contrats d’achat ferme se sont établis a environ 2,32 $/Dth pour le trimestre clos le 30 juin 2025,
soit une hausse de 25 % comparativement a 1,86 $/Dth pour le trimestre clos le 30 juin 2024. La capacité de gaz utile attribuée
aux contrats d’achat ferme a augmenté de 1 %, pour s’établir a 97,4 Mdth.
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La diminution des produits tirés du stockage a court terme est principalement attribuable a 1’augmentation des écarts
saisonniers au cours du trimestre clos le 30 juin 2024, principalement en ce qui a trait a nos installations en Alberta. Un hiver
relativement chaud avant le début du trimestre clos le 30 juin 2024 a entrainé une baisse des prix d’été, tandis que les prix
d’hiver sont demeurés élevés. Les conditions de stockage pour les services de stockage & court terme en Californie sont
demeurées relativement stables entre le trimestre clos le 30 juin 2025 et le trimestre clos le 30 juin 2024.

Produits tirés de [’optimisation, montant net

Trimestres clos les 30 juin

(en M$) 2025 2024
Produits tirés de ’optimisation, montant net 119 $ 2,1 $
Produits tirés de 1’optimisation, montant net réalisé .........c..ccceceveeererecinenereneneeneneenens 4,8 (5,7
Profits latents liés a I’optimisation, MONtANt NEt .........ccceeeeeerierienieie e 7,1 7,8

Les produits tirés de I’optimisation, montant net réalisé, sont générés par 1’achat de stocks de gaz naturel et par la vente a
terme de ces stocks au cours de périodes futures au moyen de contrats de négociation d’énergie financiers. Les stocks sont
stockés dans nos installations entre 1’achat et la vente du gaz naturel en vertu de contrats a livraison physique. Lorsque nous
évaluons la performance de nos activités d’optimisation, nous nous concentrons sur les marges réalisées sur nos activités
d’optimisation, y compris I’incidence des ajustements des stocks, le cas échéant, mais en excluant 1’incidence des profits et des
pertes latents découlant des activités de couverture économique. Aux fins de la présentation de 1’information financicre, nos
produits tiennent compte de I’incidence des profits et des pertes latents découlant des activités de couverture économique, de
sorte que les montants présentés au titre des produits tirés de 1’optimisation, montant net, fluctuent d’une période a I’autre.

Les produits tirés de I’optimisation, montant net réalisé, ont augmenté de 10,5 M$ pour le trimestre clos le 30 juin 2025,
en raison de 1’apport accru de nos installations de Wild Goose et de I’AECO. Pour le trimestre clos le 30 juin 2024, le montant
net réalisé comptabilisé au titre des activités d’optimisation correspond a une perte comptable. Cette perte découle du fait que
les profits de couverture ont été comptabilisés avant le début de la période comparative de 1’exercice précédent alors que les
couts du gaz faisant 1’objet de contrats a livraison physique utilisés en compensation ont ét¢ comptabilisés au cours de
cette période.

Charges

Trimestres clos les 30 juin
(en MS) 2025 2024
Cot des services de StOCKAZE € ZAZ .......evveruieiiuiiniiniiniinieieecetee et 1,2 $ 1,5 $
Charges d’eXPlOTtaAtiON. .......eiuieieieieie ettt ettt et e et see st e bbbt eneenee e e e e 12,7 11,9
Frais généraux et adminiStratifS........ccccoceririririeiieniininecceee e 5,5 6,5
AMOTTISSCIMICIITS .....veeuveeiieeiiesiiesiteste et eteeeteeteesteesseesseessessaesseesseesseassesssesssesseenseesseassesssessennsees 8.1 7,9
CoUts de fINANCEMENT ......ocuiiuiiiieiieiieiei ettt ettt ettt see bbb ebeeaeene e e e e nes 25,6 15,8
Profits sur les obligations liées au stockage de gaz, montant net...........c.ccocevereeeeveniennennns (1,6) (0,9)
AULTES CHATZES ...ttt ettt b e s bbbt et et e st e besbeebesbeebeeneens 1,0 1,1

Pour le trimestre clos le 30 juin 2025, les cofits des services de stockage de gaz se sont chiffrés a 1,2 M$, soit un montant
essentiellement stable par rapport a celui de la période comparative.

Pour le trimestre clos le 30 juin 2025, les charges d’exploitation ont augmenté de 0,8 M$, ou 7 %, par rapport au trimestre
clos le 30 juin 2024. L’augmentation est principalement attribuable a la hausse des coits de location des terrains et de I’imp6t
foncier, qui découle principalement de I’augmentation des produits.

Les frais généraux et administratifs ont diminué de 1,0 M$, ou 15 %, principalement en raison de la baisse des cotts liés
a la rémunération incitative.

La dotation aux amortissements a augmenté de 0,2 M$, ou 3 %, en raison de I’amortissement des dépenses
d’investissement réalisées afin d’accroitre la capacité de I’installation de Wild Goose.

Au cours du trimestre clos le 30 juin 2025, les coits de financement ont augmenté de 9,8 M$, ou 62 %, par rapport au
trimestre clos le 30 juin 2024, principalement en raison de 1’augmentation du total de ’encours de la dette, I’emprunt a terme
échéant en 2031 de 1 250,0 M$ conclu en septembre 2024 ayant été partiellement utilisé pour rembourser I’emprunt a terme
échéant en 2026 de 450,0 M$.
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Les autres charges sont demeurées essentiellement stables entre le trimestre clos le 30 juin 2025 et le trimestre clos le
30 juin 2024.

Charge d’impot, montant net

Trimestres clos les 30 juin

(en M$) 2025 2024

Charge A IMPOL......ccuveeeiereieiieteeteeieete st et et e st e s te st e st esteenseesseesaesseeseesesnsesnsesnsesseeseansenns 33 $ 23 $
Pour le trimestre clos le 30 juin 2025, la charge d’imp6t a augmenté de 1,0 M$, ou 43 %, par rapport au trimestre clos le

30 juin 2024. Cette variation est principalement attribuable a la hausse du bénéfice des entités canadiennes au cours de la

période considérée.

Résultats financiers consolidés annuels combinés de notre Entreprise

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2025, 2024 et 2023

Le tableau suivant présente nos résultats d’exploitation pour les périodes indiquées.

Exercices clos les 31 mars

(en M$) 2025 2024 2023
Produits
Produits tirés des services facturés a I’utilisation.............ccccceeeeeeecreeeneennne. 3668 $ 292,5 § 1958 $
Produits tirés de 1’optimisation, montant net.............ccoeceeeeriereeneeneenenne 48,5 56,1 82,2
Total des ProdUILS.........ooververiririreeeeee e 4153 348.,6 278,0
Charges (produits)
Cott des services de stockage de az........ccooeveveerieriieciieieeieeee e 11,0 21,2 38,3
Charges d’eXploitation .......c.eoeeerieieierieerieseseeeeteeee e 49,5 53,2 56,5
Frais généraux et administratifs ...........coccoooeeiieiinenieee e 24,2 23,5 22,2
AMOTTISSEIMENTS .....eevvieierieiiiecere ettt eeeeeeteeeeteeeteeeteeeteeebeeeereeeseessressnseesanes 33,1 34,0 34,5
Colts de fINanCeMENt............ccviiiuieieiicieeeeee ettt et 93,1 76,0 68,7
Quote-part du bénéfice net d’une entité comptabilisée selon la méthode
de la mise en €qUIVAIENCE ........eevuieiiieiieii e — — 3,9)
Profit a la cession d’une filiale et d’une entité comptabilisée selon la
méthode de la mise en équivalence..........c.ccceeveveneneninenceeeceenecnieneenne. — (114,7) —
Perte de valeur d’actifS.........ccoiiiiviieiiiiiiieecceceeece e — — 11,3
(Profits) pertes sur les obligations liées au stockage de gaz, montant net... (1,3) (1,8) 0,6
AULIES CHATZES ....ouvieniieiiieiieeie sttt ettt ae st e b enseensesnsesanenns 6,9 7,9 2,7
Bénéfice avant impot sur le résultat 198,8 2493 47,1
(Economie) charge d’impét, montant net (10,6) (4,6) 2,6
Bénéfice net 2094 $ 2539 $ 44,5 $
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Produits tirés des services facturés a l'utilisation

Exercices clos les 31 mars

(en MS$) 2025 2024 2023
Produits tirés des services facturés a I’utilisation 366,8 $ 292,5 § 1958 $
Produits tirés des contrats d’achat ferme............ccoecvevveiieceniienieeecee 185,0 155,3 66,1
Produits tirés des services de stockage a court terme...........cccccvevvvevereeenen. 181,8 137,2 129,7

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2025 et 2024

Le total des produits comprend les produits tirés des services facturés a 1’utilisation et les produits tirés de 1’optimisation,
montant net. Au cours de I’exercice 2025, les produits tirés des services facturés a 1’utilisation ont représenté environ 88 % du
total des produits, tandis que la tranche restante de 12 % des produits provient de nos stratégies d’optimisation. Le total des
produits s’est établi a 415,3 M$ pour I’exercice 2025, comparativement a 348,6 M$ pour I’exercice 2024.

Les produits tirés des services facturés a 1’utilisation ont augmenté de 74,3 M$, ou 25 %, au cours de I’exercice 2025
comparativement a 1’exercice 2024 en raison des variations liées aux contrats d’achat ferme et aux contrats de stockage a court
terme analysées ci-dessous.

Les produits tirés des contrats d’achat ferme ont augmenté d’un exercice a 1’autre en raison de la hausse des frais par unité
de capacité de stockage contractuelle et de la hausse de la capacité prévue dans des contrats. Les frais moyens pondérés liés
aux contrats d’achat ferme se sont établis a environ 1,93 $/Dth pour I’exercice 2025, soit une hausse de 17 % comparativement
a 1,66 $/Dth pour I’exercice 2024. La capacité de gaz utile attribuée aux contrats d’achat ferme a augmenté de 1 % pour s’établir
a 96,1 Mdth. L’augmentation des produits découlant de la hausse de la capacité contractuelle et des frais a été partiellement
contrebalancée par une baisse des cofits liés au carburant et aux marchandises transférés a nos clients ayant des contrats d’achat
ferme.

L’augmentation des produits tirés du stockage a court terme est principalement attribuable aux écarts saisonniers accrus,
principalement dans nos installations en Alberta. Plus particuliérement, les prix d’été de I’exercice 2025 ont diminué en raison
de la hausse des niveaux de gaz stocké, tandis que les prix d’hiver sont demeurés élevés. Cette augmentation des produits tirés
du stockage a court terme en Alberta a été contrebalancée en partie par une baisse des produits tirés du stockage a court terme
de nos installations situées en Californie en raison d’une réduction modérée de la volatilité des prix du gaz naturel.

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2024 et 2023

Le total des produits s’est établi a 348,6 M$ pour I’exercice 2024, comparativement a 278,0 M$ pour I’exercice 2023.
L’augmentation est attribuable a une hausse de 49 % des produits tirés des services facturés a 1’utilisation en raison de la hausse
des primes fixes mensuelles et d’un changement dans la répartition de la capacité de gaz utile afin de privilégier les contrats
d’achat ferme a tarifs plus élevés, facteurs contrebalancés partiellement par une baisse des produits tirés de 1’optimisation.

Les produits tirés des services facturés a 1’utilisation ont augmenté de 96,7 M$, ou 49 %, pendant 1’exercice 2024 par
rapport a I’exercice 2023. Les produits tirés des contrats d’achat ferme ont augmenté d’un exercice a 1’autre en raison de la
hausse des frais en fonction du volume de stockage prévus aux contrats, qui se sont établis a environ 1,66 $/Dth pour
I’exercice 2024 comparativement a 1,07 $/Dth pour I’exercice 2023, ainsi que de la hausse des volumes contractuels.

L’augmentation des produits tirés du stockage a court terme est principalement attribuable a nos installations en Alberta
et découle d’une baisse de la production de gaz naturel, qui nous a permis, ainsi qu’a nos clients, de tirer parti de la volatilité
des prix d’été. L’augmentation des produits tirés du stockage a court terme en Alberta a été contrebalancée en partie par une
baisse des produits de nos installations en Californie en raison d’une hausse de la capacité prévue aux contrats d’achat ferme,
qui se traduit par une diminution des occasions de conclure des contrats de stockage a court terme.
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Produits tirés de I’optimisation, montant net

Exercices clos les 31 mars

(en MS$) 2025 2024 2023
Produits tirés de I’optimisation, montant Net............cccceeerererereneeeeseenieens 48,5 $ 56,1 $ 822 §
Produits tirés de 1’optimisation, montant net réalisé .............cceoeververrrennnnne. 56,6 49,8 67,7
(Pertes) profits latents liés a I’optimisation, montant net...........cc.cceeeeuvene. 8,1) 6,3 14,5

Les produits tirés de I’optimisation, montant net réalisé, sont générés par I’achat de stocks de gaz naturel et par la vente a
terme de ces stocks au cours de périodes futures au moyen de contrats de négociation d’énergie financiers. Les stocks sont
stockés dans nos installations entre I’achat et la vente du gaz naturel en vertu de contrats a livraison physique. Lorsque nous
évaluons la performance de nos activités d’optimisation, nous nous concentrons sur les marges réalisées sur nos activités
d’optimisation, y compris I’incidence des ajustements des stocks, le cas échéant, mais en excluant 1’incidence des profits et des
pertes latents découlant des activités de couverture économique. Aux fins de la présentation de 1’information financiére, nos
produits tiennent compte de I’incidence des profits et des pertes latents découlant des activités de couverture économique, de
sorte que les montants présentés au titre des produits tirés de 1’optimisation, montant net, fluctuent d’une période a I’autre.

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2025 et 2024

Les produits tirés de 1’optimisation, montant net réalisé, ont augmenté de 6,8 M$, ou 14 %, principalement en raison de
I’apport accru de notre installation de Wild Goose.

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2024 et 2023

Les produits tirés de I’optimisation, montant net réalisé, ont diminué de 17,9 M$, ou 26 %, principalement en raison des
activités a nos installations en Californie, facteur particllement contrebalancé par 1’apport important de nos installations
en Alberta.

Charges
Exercices clos les 31 mars

(en MS) 2025 2024 2023
Cot des services de Stockage de Zaz .........ceeveeeievierieriesiieeeeeeeeee e 11,0 $ 212 § 383 §
Charges d’eXploitation........c.ceeeeieieieniirenenenereee e 49,5 53,2 56,5
Frais généraux et administratifs 24,2 23,5 22,2
AMOTTISSEIMENTS .....eiiiiiiiee ettt e e e e e e e e eeaee e e eeaeeeeeenaeeeeeans 33,1 34,0 34,5
Colts de fINanCEMENt .........c.ecoviiiiieiieccie ettt 93,1 76,0 68,7
Quote-part du bénéfice net d’une entité comptabilisée selon la méthode

de 1a mise en EQUIVALEINICE .......cceervieiieieeieeieeieei et — — 3.9
Profit a la cession d’une filiale et d’une entité comptabilisée selon

la méthode de la mise en équivalence ...........cceevveveeeeeeeniecrecieceeceeeee. — (114,7) —
Perte de valeur d’actifS ..........cooveeeiiiiiiecii e — — 11,3
(Profits) pertes sur les obligations liées au stockage de gaz, montant net ...... (1,3) (1,8) 0,6
AULTES CHATZES ...ttt ettt st et eaeeneens 6,9 7,9 2,7

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2025 et 2024

Le cout des services de stockage de gaz a diminué de 10,2 M$, ou 48 %, pour 1’exercice 2025 par rapport a I’exercice
2024 en raison des variations des prix du marché du gaz naturel, qui ont donné lieu a une baisse des cotts liés a
I’approvisionnement en gaz destiné a maintenir une pression adéquate pour les processus d’injection et de retrait.

Les charges d’exploitation ont diminué de 3,7 M$, ou 7 %, au cours de 1’exercice 2025 par rapport a I’exercice 2024. La
diminution est principalement attribuable a la baisse des codts liés au carburant et a 1’électricité en raison de la baisse des prix
du gaz naturel et de la réduction des activités de compression et d’injection requises pour reconstituer les niveaux de stockage
a I’exercice 2025. Une baisse accrue du gaz naturel stocké au début de ’exercice 2024 s’est traduite par ’augmentation de la
consommation de gaz naturel et d’¢électricité par notre Entreprise afin d’injecter et de reconstituer les niveaux de stockage. Le
facteur favorable mentionné précédemment a été partiellement contrebalancé par la hausse de 1’imp06t foncier et des cofits liés
aux loyers variables.
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Les frais généraux et administratifs sont demeurés relativement stables entre I’exercice 2025 et I’exercice 2024.

La dotation aux amortissements s’est chiffrée a 33,1 M$ pour I’exercice 2025, soit un résultat essentiellement comparable
a celui de I’exercice 2024.

Les colits de financement ont augmenté de 17,1 M$, ou 23 %, pendant 1’exercice 2025 par rapport a I’exercice 2024,
principalement en raison de la hausse du total de I’encours de la dette a la suite de la conclusion de I’emprunt a terme échéant
en 2031 de 1 250,0 M$ en septembre 2024 afin de remplacer I’emprunt a terme échéant en 2026 de 450,0 MS$.

Les résultats de I’exercice 2024 comprennent un profit net de 114,7 M$ a la vente de nos placements dans Tres Holdings
et dans I’installation de Salt Plains.

Les autres charges ont diminué de 1,0 M$, ou 13 %, pendant I’exercice 2025 par rapport a 1’exercice 2024, principalement
en raison d’une charge non récurrente au titre d’une indemnité de départ versée a un ancien cadre dirigeant au cours de
I’exercice 2024.

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2024 et 2023

Le cofit des services de stockage de gaz a diminué de 17,1 M$, ou 45 %, pour I’exercice 2024 par rapport a ’exercice 2023
en raison des variations des prix du marché du gaz naturel, qui ont donné lieu a une baisse des cofits liés au maintien d’une
pression adéquate pour les processus d’injection et de retrait. Les résultats de I’exercice 2023 ont subi I’incidence de 1’inclusion
du cott des services de stockage de gaz a I’installation de Salt Plains.

Les charges d’exploitation ont diminué de 3,3 M$, ou 6 %, au cours de ’exercice 2024 par rapport a I’exercice 2023. La
diminution est principalement attribuable a la baisse des cofts liés au carburant et a 1’¢électricité en raison de la baisse des prix
du gaz naturel et de la vente de I’installation de Salt Plains.

Les frais généraux et administratifs se sont chiffrés a 23,5 M$ pour I’exercice 2024, un résultat essentiellement comparable
a celui de I’exercice 2023.

La dotation aux amortissements s’est chiffrée a 34,0 M$ pour ’exercice 2024, un résultat essentiellement comparable a
celui de I’exercice 2023.

Les cofits de financement ont augmenté de 7,3 M$, ou 11 %, pendant I’exercice 2024 par rapport a 1’exercice 2023,
principalement en raison de la hausse des intéréts sur les emprunts a terme résultant de 1’augmentation du capital en cours
moyen, compensée en partie par la baisse des intéréts sur nos facilités de crédit renouvelable.

La quote-part du bénéfice net d’une entité comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence a diminué au cours
de I’exercice 2024 par rapport a I’exercice 2023 en raison de la cession de la participation dans Tres Holdings le 3 avril 2023,
qui a été comptabilisée a titre de placement mis en équivalence.

Les pertes de valeur d’actifs ont diminué de 11,3 M$ au cours de I’exercice 2024 par rapport a I’exercice 2023. Au cours
de I’exercice 2023, une évaluation de la valeur recouvrable des immobilisations corporelles de I’installation de Salt Plains avant
la vente a donné lieu a une charge non récurrente pour perte de valeur.

Le profit a la cession d’une filiale et d’une entité comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence a augmenté
de 114,7 M$ en raison du profit net comptabilisé a la vente de nos placements dans Tres Holdings et dans ’installation de
Salt Plains au cours de 1’exercice 2024.

Les autres charges ont augmenté de 5,2 M$ au cours de 1’exercice 2024 par rapport a I’exercice 2023, principalement en
raison d’une charge non récurrente au titre d’une indemnité de départ versée a un ancien cadre dirigeant.

Charge (économie) d’impot, montant net

Exercices clos les 31 mars
(en M$) 2025 2024 2023
(Economie) charge d’impot...........cc.ovveveeveerieeveerrereecseseessssesses s (10,6) $ (4,6) $ 26 $
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Comparaison des exercices clos les 31 mars 2025 et 2024

L’économie d’impét a augmenté de 6,0 M$, ou 130 %, au cours de I’exercice 2025 par rapport a I’exercice 2024,
principalement en raison de I’économie d’imp6t comptabilisée relativement au réglement d’emprunts donnant lieu a un profit
différé sur la dette au cours de la période considérée.

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2024 et 2023

La charge d’imp6t a diminué de 7,2 M$, ou 277 %, au cours de I’exercice 2024 par rapport a I’exercice 2023, ce qui s’est
traduit par une économie d’imp6t. L’augmentation de 1’économie d’impdt est principalement attribuable aux variations de la
valeur de nos actifs et passifs liés a la gestion des risques.

Bilan
Comparaison des résultats au 30 juin 2025 et au 31 mars 2025

Le tableau suivant présente un sommaire des états de la situation financiére au 30 juin 2025 et au 31 mars 2025.

Au 30 juin Au 31 mars
(en M$) 2025 2025
TOtA] AE P ACHTE ..ottt ettt ee e e er e st et et e s e eaeeseenesaeeneeeeeeesnenaene 12942 $ 14302 $
Immobilisations corporelles, MONtANt NEt..........c.eeeuiiierierieiieieeie et seesreesee s e 886,5 884,6
Dette  IONG tEITNC. ... .eeueeeieiiteite ettt ettt ettt ettt sae b e et e e e seebesaeebeeaeeneennans 1219,1 1208,1
L YL F21 b 1) (0] o) (USSR (218,5) (85,8)

Au 30 juin 2025, le total de ’actif s’élevait a 1 294,2 M$, comparativement a 1 430,2 M$ au 31 mars 2025. Cette baisse
est principalement attribuable a la diminution de la trésorerie a la suite du versement d’une distribution a Brookfield en
mai 2025, partiellement contrebalancé par la hausse des montants a recevoir de membres du groupe et par une augmentation
des stocks de gaz naturel.

En date des présentes, I’Entreprise avait un montant a recevoir de Brookfield de 37,0 M$ (120,0 M$ au 30 juin 2025),
lequel représente les avances consenties relativement aux flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation générés avant le
30 juin 2025. Le solde a recevoir de 37,0 M$ devrait étre réglé au cours de I’année civile 2026, lorsqu’un effet a payer du méme
montant, tenant lieu de distribution, sera émis a Brookfield; les soldes a recevoir et a payer au titre de cet effet a payer feront
I’objet d’une compensation au moment de 1’émission. Avant la cldture, notre objectif est de payer une distribution pouvant
aller jusqu’a environ 40 M$ a Brookfield, ce qui correspond a la distribution ciblée de la quote-part de Brookfield des flux de
trésorerie distribuables annualisés jusqu’au 30 septembre 2025.

Les immobilisations corporelles, montant net, ont augmenté, passant de 884,6 M$ au 31 mars 2025 a 886,5 M$ au 30 juin
2025, principalement en raison des entrées d’immobilisations liées aux exigences en matiére d’investissements de maintien en
Californie, partiellement contrebalancées par la dotation aux amortissements.

Au 30 juin 2023, la dette a long terme s’élevaita 1 219,1 M$, en hausse comparativement a 1 208,1 M$ au 31 mars 2025.
L’augmentation est surtout attribuable aux prélévements sur notre facilité de crédit adossée nécessaires pour financer une partie
de la distribution versée en mai 2025, ainsi que de la reconstitution subséquente des stocks. L’augmentation a été partiellement
contrebalancée par les remboursements trimestriels requis sur I’emprunt a terme échéant en 2031.

Comparaison des résultats aux 31 mars 2025 et 2024

Le tableau suivant présente un sommaire des états de la situation financiere pour les exercices clos les 31 mars 2025 et
31 mars 2024.

Aux 31 mars

(en M$) 2025 2024
TOtAl de PACHT ....c.viieiiceiiee ettt ettt e te et e ere e reeereereens 14302 $ 1331,0 §
Immobilisations corporelles, MONtant NEt...........coecueeierierieiieeeie et 884.,6 881,5
Dette & LONG tEIMIC. ......ecveieieiiieiieie ettt ettt e st e e e et esetesaeesseeseenseessesneaseenseeseas 1208,1 464,7
CAPTLAUX PIOPIES ...eevviererrereesreereetesseesteesseesesssesseesseesseesseesseassesssesseesseessesssesssesssessesssesssenns (85,8) 3355
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Au 31 mars 2025, le total de Dl’actif s’élevait a 1430,2 M$, comparativement a 1331,0 M$ au 31 mars 2024.
L’augmentation est attribuable a la hausse de la trésorerie, au montant a recevoir de membres du groupe, aux entrées
d’immobilisations au cours de la période et au calendrier des créances contractuelles, partiellement contrebalancés par la baisse
des stocks de gaz naturel et des actifs liés a la gestion des risques.

Au cours de I’exercice 2025, les immobilisations corporelles, montant net, ont augmenté, passant de 881,5 M$ a 884,6 M$,
principalement en raison des entrées d’immobilisations liées au forage et au raccordement de trois nouveaux puits de stockage
permettant d’améliorer la performance a I’installation de Wild Goose, partiellement contrebalancées par la dotation aux
amortissements.

Au 31 mars 2025, la dette a long terme s’élevait a 1 208,1 M$, en hausse comparativement a 464,7 M$ au 31 mars 2024.
L’augmentation est principalement attribuable a la restructuration du capital de notre Entreprise au moyen de I’emprunt a terme
échéant en 2031, partiellement contrebalancée par le remboursement de I’emprunt a terme échéant en 2026 et de la totalité de
la dette restante aupres de Brookfield, y compris les intéréts courus, d’un montant de 233,5 M$. Le produit résiduel a servi a
financer une distribution de 455,2 M$ a Brookfield, une avance de 83,0 M$ a Brookfield ainsi que des frais transactionnels liés
au refinancement.

Flux de trésorerie
Comparaison des trimestres clos les 30 juin 2025 et 2024
Le tableau suivant présente un sommaire des flux de trésorerie pour les périodes indiquées.

Trimestres clos les 30 juin
(en M$) 2025 2024
Sommaire des tableaux des flux de trésorerie

Activités d’exploitation :
BENETICE NEL....cviiiiieiiciicieeeee ettt ettt e b e st e e e s te e beenbeeraeeseesreenseans 483 $ 45,6 $

Ajustements visant a rapprocher le bénéfice net et les flux de trésorerie nets provenant
des activités d’exploitation :

Charge d’ impot differé..........cooviiiriiiiiii s 3,3 2,3
Profits latents 1iés a la gestion des TISQUES ........ceoeeieriirereriniiniieieieeee e 6,3) (8,6)
ATNOTTISSEIMEIIES ...ttt ettt ettt ettt st b et e bt et e s et e sbee bt enteenteebeenbeenbean 8.1 7,9
AAULTES 1.ttt b bbbt ea et a e et h e e he bt et ettt b e she bt et eat et eneen 0,8) (0,8)
Variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement..........ccccceevveincnencnnencnn (14,9) 63,7
Flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation 37,7 110,1
Flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement (10,9) 4,7)
Flux de trésorerie nets affectés aux activités de financement (211,6) (171,3)

Flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation

Les flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation se sont chiffrés a 37,7 M$ pour le trimestre clos le 30 juin
2025, comparativement a 110,1 M$ pour le trimestre clos le 30 juin 2024. Les flux de trésorerie nets provenant des activités
d’exploitation ont diminué principalement en raison de la reconstitution de nos stocks de gaz naturel pour compte propre,
facteur compensé en partie par la hausse des produits. L’hiver relativement chaud qui a précédé le début du trimestre clos le
30 juin 2024 nous a permis de reporter a cette période des volumes plus élevés de stocks pour compte propre, ce qui a entrainé
une diminution des sorties de trésorerie pour la reconstitution des stocks.

Flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement

Le total des flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement s’est élevé a 10,9 M$ pour le trimestre clos le
30 juin 2025, comparativement a des flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement de 4,7 M$ pour le trimestre
clos le 30 juin 2024. L’augmentation des flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement est principalement
attribuable aux dépenses liées aux projets d’investissement de maintien réalisés au cours du dernier trimestre de 1’exercice
2025, qui ont été payées au cours du trimestre clos le 30 juin 2025.
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Flux de trésorerie nets affectés aux activités de financement

Au cours du trimestre clos le 30 juin 2025, les flux de trésorerie nets affectés aux activités de financement se sont chiffrés
a211,6 M$, comparativement a 171,3 M$ pour le trimestre clos le 30 juin 2024. L augmentation des sorties de trésorerie est
principalement attribuable a la hausse des distributions a Brookfield, principalement en raison du bénéfice accru.
L’augmentation globale des sorties de trésorerie a été contrebalancée dans une certaine mesure par la hausse des prélévements
sur la facilité de crédit adossée.

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2025, 2024 et 2023
Le tableau suivant présente un sommaire des flux de trésorerie pour les périodes indiquées.

Exercices clos les 31 mars
(en M$) 2025 2024 2023
Sommaire des tableaux des flux de trésorerie

Activités d’exploitation :
BENETICE NEL..cuvcviiviieeietiieieteetetet ettt ettt se b ens 2094 $ 2539 $ 44,5 $

Ajustements visant a rapprocher le bénéfice net et les flux de trésorerie nets
provenant des (affectés aux) activités d’exploitation :

(Economie) charge d’impot différé .............ocoovevevoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenn (11,2) 4,2) 2,4
Pertes (profits) latents liés a la gestion des riSQUES ........cccceeeiereeierieniennne 4,0 (6,0) 15,7)
AJustement des SEOCKS ......c.ceveierieririnerinieetetetetee et — — 67,7
AMOTTISSCIMENTS. ... .evieiiereeieetesieeteesteeteeseseeesteesteesseesseessesseesseesseessesssenens 33,1 34,0 34,5
Quote-part du bénéfice net d’une entité comptabilisée selon la méthode
de la mise en EQUIVAIENCE ......cceevvieivieiieii ettt — — 3,9
Perte de valeur d’actifs..........oooeeiiiiiiiie e — — 11,3
Profit a la cession d’une filiale et d’une entité comptabilisée selon
la méthode de la mise en €équivalence..........ccocvevueeieecienieneeneeeeeeen, — (114,7) —
AULTES ...ttt ettt ettt te et e et e e e s et e ste e beesbeesbeesbessaessaenseensesnsesnnenens 6,9 6,7 6,1
Variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement.................... 71,5 75,8 (148,0)
Flux de trésorerie nets provenant des (affectés aux) activités
d’exXPlOtation...........cccooiiiiiiiiiii e 313,7 245,5 (LD
Flux de trésorerie nets (affectés aux) provenant des activités
A’ INVESTISSEMENIL ..........evvviiiiiiiiiiiieiecc e (34,9) 196,5 (12,5)
Flux de trésorerie nets (affectés aux) provenant des activités
de financement ................c.oooiiiiiiiiiiece e (174,2) (364,8) 16,6

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2025 et 2024

Flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation

Les flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation se sont chiffrés a 313,7 M$ pour I’exercice 2025,
comparativement a 245,5 M$ pour ’exercice 2024. Les flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation ont
augmenté en raison de la hausse du bénéfice d’exploitation, principalement attribuable a ’augmentation des produits tirés des
services facturés a 1’utilisation. La baisse des cofits des stocks a également contribué a I’augmentation des flux de trésorerie.
L’augmentation globale des flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation a été contrebalancée en partie par des
différences dans le calendrier de recouvrement des montants a recevoir d’un exercice a ’autre.

Flux de trésorerie nets (affectés aux) provenant des activités d’investissement

Les flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement se sont établis a 34,9 M$ pour I’exercice 2025,
comparativement a des flux de trésorerie nets provenant des activités d’investissement de 196,5 M$ pour I’exercice 2024.
L’augmentation des flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement est principalement attribuable aux projets
d’investissement de maintien entrepris pour accroitre la capacité d’injection et de retrait de 1’installation de Wild Goose. Le
résultat pour 1’exercice 2024 a été favorisé par le produit net d’environ 175,4 M$ recu a la vente de notre placement mis en
équivalence dans Tres Holdings et d’environ 35,2 MS$ regu a la vente de I’installation de Salt Plains.
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Flux de trésorerie nets affectés aux activités de financement

Au cours de I’exercice 2025, les flux de trésorerie nets affectés aux activités de financement se sont établis a 174,2 MS$,
comparativement a 364,8 M$ pour I’exercice 2024. Pour I’exercice 2025, les flux de trésorerie nets affectés aux activités de
financement étaient principalement attribuables au remboursement de 453,1 M$ sur la dette a long terme, aux distributions
de 628,9 M§ et aux autres cofits de financement liés aux refinancements d’emprunts a terme. Ces facteurs ont été partiellement
compensés par le produit de I’emprunt a terme échéant en 2031. Pour I’exercice 2024, les flux de trésorerie nets affectés aux
activités de financement se rapportaient principalement au versement d’une distribution d’environ 316,5 M$ a Brookfield,
facteur contrebalancé par le produit net d’emprunts a long terme d’environ 450,0 MS$.

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2024 et 2023

Flux de trésorerie nets provenant des (affectés aux) activités d’exploitation

Les flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation se sont établis a 245,5 M$ pour I’exercice 2024,
comparativement a des flux de trésoreric nets affectés aux activités d’exploitation de 1,1 M$ pour I’exercice 2023.
L’augmentation des flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation s’explique principalement par 1’apport plus
important du bénéfice et par le calendrier des variations du fonds de roulement, facteurs particllement contrebalancés par le
profit a la cession d’une filiale et d’une entité comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence.

Flux de trésorerie nets provenant des (affectés aux) activités d’investissement

Les flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement se sont établis a 196,5 M$ pour ’exercice 2024,
comparativement a des flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement de 12,5 M$ pour I’exercice 2023.
L’augmentation des flux de trésorerie nets provenant des activités d’investissement est attribuable au produit de la vente de
Tres Holdings et de I’installation de Salt Plains, qui se chiffre a environ 175,4 M$ et 35,2 M$, respectivement.

Flux de trésorerie nets (affectés aux) provenant des activités de financement

Les flux de trésorerie nets affectés aux activités de financement se sont établis a 364,8 M$ pour I’exercice 2024,
comparativement a des flux de trésorerie nets provenant des activités de financement de 16,6 M$ pour I’exercice 2023. La
diminution est principalement attribuable au versement d’une distribution a Brookfield au cours de 1’exercice 2024. Les entrées
de trésorerie pour I’exercice 2023 découlent du produit net d’emprunts d’environ 220,0 M$ et d’une avance de 175,0 M$ de
Brookfield, partiellement contrebalancés par un remboursement de 397,3 M$ de billets garantis de premier rang a 7,00 %
(les « billets de premier rang »).

Mesures non conformes aux normes IFRS utilisées par notre Entreprise

Nous présentons nos résultats financiers conformément aux normes IFRS. Toutefois, la direction est d’avis que certaines
mesures financieéres non conformes aux normes IFRS fournissent aux investisseurs de 1’information utile pour évaluer notre
performance. La direction estime que I’exclusion de certains éléments dont la fréquence et ’ampleur peuvent varier d’une
période a I’autre par rapport au bénéfice net permet d’établir des mesures supplémentaires utiles pour aider a évaluer notre
capacité a générer un bénéfice et des flux de trésorerie, et que ces mesures se comparent plus aisément entre des périodes
passées et futures. Ces mesures financiéres non conformes aux normes FRS ne sont pas des mesures financicres normalisées
en vertu des normes IFRS, et elles pourraient ne pas étre comparables a des mesures désignées de fagon semblable utilisées par
d’autres sociétés.

Nos mesures financiéres non conformes aux normes IFRS ne devraient pas étre considérées de maniére isolée ni en
remplacement de I’information financiere préparée conformément aux normes IFRS. L’utilisation de nos mesures financieres
non conformes aux normes [FRS comporte plusieurs limites par rapport aux mesures conformes aux normes IFRS les plus
semblables, notamment :

* I’exclusion de certains éléments ayant une incidence sur le bénéfice net et le bénéfice global;

* Il’incapacité d’analyser I’incidence de certains éléments récurrents et non récurrents ayant une incidence significative
sur notre bénéfice net et notre bénéfice global;

* ID’incapacité de tenir compte de la totalité des dépenses en trésorerie, ou des exigences futures en matiére de dépenses
d’investissement, ou des engagements contractuels;

» le fait que d’autres sociétés du secteur peuvent calculer différemment leurs mesures non conformes aux normes IFRS,
ce qui limite leur utilité aux fins de comparaison.
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Mesures financiéres et ratios non conformes aux normes IFRS

Le BAIIA ajusté, la marge brute ajustée, les flux de trésorerie distribuables et la dette nette sont des mesures financiéres
et des ratios non conformes aux normes IFRS que notre direction et des utilisateurs externes de nos états financiers, tels que
les investisseurs et les analystes financiers, utilisent pour évaluer si la performance financiére de nos actifs a long terme permet
de générer des flux de trésorerie suffisants pour assurer le service de la dette, financer les projets d’investissement de maintien
et de croissance et verser des distributions a nos actionnaires. De plus, le BAIIA ajusté, la marge brute ajustée, les flux de
trésorerie distribuables et la dette nette sont couramment utilisés par les analystes en valeurs mobiliéres, les investisseurs et
d’autres parties intéressées pour évaluer des sociétés de notre secteur dont la structure du capital est similaire a la nétre. Nous
utilisons le BAIIA ajusté, la marge brute ajustée, les flux de trésorerie distribuables et la dette nette en complément des mesures
financiéres de la performance conformes aux normes IFRS afin d’évaluer I’efficacité de nos stratégies commerciales, de prendre
des décisions budgétaires et de comparer notre performance a celle d’autres sociétés semblables au moyen de mesures
similaires.

BAIIA ajusté

Nous définissons le BAITA ajusté, la principale mesure financiére de la rentabilité non conforme aux IFRS que nous
utilisons pour évaluer la performance de notre Entreprise, comme le bénéfice net ajusté pour tenir compte des colts de
financement, de (I’économie) la charge d’imp6t, des amortissements, des pertes (profits) latents liés a la gestion des risques,
du profit sur cession d’une filiale et d’une entité comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence, de la perte nette
(du bénéfice net) des actifs cédés, des pertes de valeur d’actifs et des autres charges.

Nous sommes d’avis que le BAIIA ajusté est une mesure utile parce qu’il présente la performance financiére de notre
Entreprise en excluant I’incidence de certains éléments sans effet sur la trésorerie et du mode de financement des activités.

Le BAIIA ajusté exprimé en pourcentage de la marge brute ajustée (la « marge du BAIIA ajusté ») est un ratio non
conforme aux normes IFRS et est calculé en divisant le BAIIA ajusté par la marge brute ajustée. La marge du BAIIA ajusté est
un ratio utilisé par notre direction et par les investisseurs externes pour évaluer ’efficacité de la gestion des charges
d’exploitation par rapport a notre marge brute ajustée.

Marge brute ajustée

Nous définissons la marge brute ajustée, une mesure financiére non conforme aux normes IFRS que nous utilisons pour
évaluer la rentabilité, comme le bénéfice net ajusté pour tenir compte des colts de financement, de (I’économie) la charge
d’impo6t, des amortissements, des pertes (profits) latents liés a la gestion des risques, du profit sur cession d’une filiale et d’une
entité comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence, de la perte nette (du bénéfice net) des actifs cédés, des pertes
de valeur d’actifs, des autres charges, des charges d’exploitation, des frais généraux et administratifs et d’autres éléments.

Nous sommes d’avis que la marge brute ajustée est une mesure utile de la rentabilité parce qu’elle présente notre bénéfice
résiduel apreés déduction des cotits directs des services de stockage de gaz de nos services facturés a I’utilisation et des produits
tirés de 1’optimisation réalisée.

Les produits tirés des services facturés a I’utilisation en pourcentage de la marge brute ajustée sont un ratio non conforme
aux normes IFRS et sont calculés en divisant les produits des services facturés a 1’utilisation par la marge brute ajustée. Les
produits tirés des services facturés a I’utilisation en pourcentage de la marge brute ajustée sont un ratio utilisé par notre direction
et par les investisseurs externes pour déterminer la proportion de la marge brute ajustée attribuable aux services facturés a
I’utilisation.

Flux de trésorerie distribuables

En plus du BAIIA ajusté et de la marge brute ajustée, les flux de trésorerie distribuables, une mesure financiére non
conforme aux normes IFRS que nous utilisons pour évaluer la rentabilité, nous permettent de fournir de I’information sur le
bénéfice en trésorerie disponible pour le versement de distributions, le rachat d’actions, les besoins en fonds de roulement ou
le réinvestissement dans notre Entreprise afin de stimuler la croissance. Nous définissons les flux de trésorerie distribuables
comme le bénéfice net ajusté pour tenir compte des coits de financement, de (I’économie) la charge d’impdt, des
amortissements, des pertes (profits) latents liés a la gestion des risques, du profit sur cession d’une filiale et d’une entité
comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence, de la perte nette (du bénéfice net) des actifs cédés, des pertes de
valeur d’actifs, des autres charges, des charges d’intéréts, des remboursements obligatoires de la dette, de I’imp6t exigible, des
paiements de loyers en trésorerie, des dépenses d’investissement de maintien et d’autres €léments.
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Nous sommes d’avis que les flux de trésorerie distribuables constituent une mesure financiére utile parce qu’ils
représentent le bénéfice en trésorerie disponible pour le versement de distributions, le rachat d’actions ou le réinvestissement
dans notre Entreprise.

Les flux de trésorerie distribuables, lorsqu’ils sont exprimés en pourcentage du BAIIA ajusté (le « ratio de conversion
en flux de trésorerie distribuables »), constituent un ratio non conforme aux normes IFRS qui correspond aux flux de
trésorerie distribuables divisés par le BAIIA ajusté. Le ratio de conversion en flux de trésorerie distribuables est utilisé par
notre direction et par des investisseurs externes pour évaluer 1’efficacité avec laquelle I’Entreprise convertit son bénéfice en
flux de trésorerie distribuables.

Dette nette
La dette nette est une mesure financiére non conforme aux normes IFRS utilisée par la direction pour évaluer le profil de
crédit de notre Entreprise. La dette nette est définie comme le total de I’encours de la dette ajusté en fonction de I’escompte et

des coits de financement différés non amortis, ainsi que de la trésorerie et des équivalents de trésorerie.

Le tableau suivant présente un rapprochement du BAIIA ajusté, de la marge brute ajustée et des flux de trésorerie distribuables
avec le bénéfice net, la mesure financiére conforme aux normes IFRS la plus directement comparable, pour les périodes indiquées.

Trimestres clos les 30 juin

(en M$) 2025 2024
Bénéfice net 483 $ 456 $
Ajouter (déduire) :

Coiits de financement 25,6 15,8
Charge d’IMPOL.......eeueeeieieiee ettt sttt ettt sttt et eae e st et e e e e sbeebeeaeeseeneeneenes 33 2,3
PN 8010 11Ty 4153 1 SRR 8,1 79
Profits latents 1iés & 1a geStion des FISQUES.....ccveeverieriereeieeieeeeeteeieere e seee e eseese e e 9,2) 8,7
AULTES CHATZES ...ttt ettt st ettt a et et e s b e bt e st eae e e e s e nbesaeebeeneeneennans 1,0 1,1
BAIIA ajusté 77,1 64,0
Charges d’eXPlOTtation .........c.eeuiriiriieiieie ettt st b e e 12,7 11,9
Frais généraux et adminiStratifs............ccoooiriiriiiiiiieee e 55 6,5
AULTES BIEMENTS ...ttt 0,6 —
Marge brute ajustée 95,9 82,4
Charges d’eXPlOTtation .........c.eeueiieriieieeie ettt ettt et se e bt e b eee e ene 12,7 (11,9)
Frais généraux et administratifs... (5,5 (6,5)
Charges d’intéréts® ..........co.o........ (20,4) 9,1
Remboursements obligatoires sur la dette 3,1 —
IMPOL EXIZIDIC ..ottt ettt sttt ettt e st e e et e et e esaesseeseenseensesnnennes — —
Paiements de 10Yer €N trESOTEIIC........eerviriiiieriierieeie et eee et ete e e eereeae e e sbeesseseressaesseenseenns 0,4) 0,3)
Investissements de MAINTICIL........cccuiieriieiciieeiieeiee et eeieesteeieeesereeeeeesbaeebeeetaeeseeeseeenseens (6,6) 4,9)
AULTES EIEMENLS ..ottt ettt et n et et neas (0,6) —
Flux de trésorerie distribuables 46,6 $ 49,7 $
Notes :

1. Les autres éléments comprennent les profits latents liés aux contrats d’électricité.

2. Les charges d’intéréts comprennent I’intérét sur la dette, y compris I’emprunt a terme échéant en 2026, I’emprunt a terme échéant en 2031, la facilité de
crédit adossée, la facilité de crédit de Warwick et les autres produits (charges) d’intéréts, déduction faite des profits réalisés sur les swaps de taux d’intérét.
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Le tableau suivant présente un rapprochement de la dette nette et du total de I’encours de la dette, la mesure financiére
conforme aux normes IFRS la plus directement comparable pour les périodes indiquées.

Au 30 juin Au 31 mars
(en M$) 2025 2025
DIEHE A COUIL LEIIMNE ...ttt eee e e et eeee e eeeee e e e eeeeeeeeeenea 251 $ 258 $
Dette & LONG tEIMIC. ... .ecuieeeiesiieiieie et eee ettt et tee st e e beeaesetesaeesseenseensesssesssenseenseeseas 1219,1 12081
Total de I’encours de 1a dette...........ooviieiiiiiiieeeeee et 1244,2 12339
Ajouter : escompte et colts de financement différés non amortis ...........ccceeceveeeeecienenennns 25,6 26,5
Moins : trésorerie et €équivalents de trESOTEIIC .......evvirrverierierieeeeie e et (20,3) (204,1)
Dette nette 12495 $ 10563 $

Le tableau suivant présente un rapprochement du BAIIA ajusté, de la marge brute ajustée et des flux de trésorerie distribuables
avec le bénéfice net, la mesure financiére conforme aux normes IFRS la plus directement comparable pour les périodes indiquées.

Exercices clos les 31 mars

(en M$) 2025 2024 2023
Bénéfice net 2094 $ 2539 $ 445 %
Ajouter (déduire) :
Cotts de financement............... 93,1 76,0 68,7
(Economie) charge d’impot (10,6) (4,6) 2,6
AMOTTISSEIMENTS .....vevvvviieeeeeeeiiieeeeeee et e e e e e eeeateeeeeeeeesaareeeeeeeeenanraneeeeeas 33,1 34,0 34,5
Pertes (profits) latents liés a la gestion des riSqUES.........cccvevvvecveevereverieennens 6,9 (6,0) 15,7)
Profit a la cession d’une filiale et d’une entité comptabilisée selon la
méthode de la mise en équivalence — (114,7) —
Perte nette (bénéfice net) 1ié aux actifs cédés! — 2,3) 4,0
Dépréciation d’actifs — — 11,3
AULIES CHATZES ....veevvieeieeiieeiieit ettt ettt e e saesee st eteenseensesnnensaenseens 6.9 7,9 2,7
BAIIA ajusté 338,8 2442 152,6
Charges d’eXploitation ...........ccoceeeieierieniee e 49,5 53,2 56,5
Frais généraux et adminiStratifs...........ccoecvieviieiieiiierieene e 24,2 23,5 22,2
AULTES lEMENLS.......ooveeiieceeeeeeeeeeeeeeeeee ettt asenenes 0,1) (2,2) (2,2)
Marge brute ajustée 4124 318,7 229,1
Charges d’eXPlOItation ...........ccceereieiereienieriee e eeeete e sreesseesseeaeenesneene (49,5) (53,2) (56.,5)
Frais généraux et administratifs...........coccooveeviiiiiiniiniieeee (24,2) (23,5) (22,2)
Charges A INEIELS® .......oviviviiieeeereteteeeeeeceeee ettt (70,0) (43,6) (31,3)
Remboursements obligatoires sur la dette ..........oocvveverierieriieciieieeieieeene (KA )) — —
IMPOt EXIZIDIE ...veenvieeiieieiieciee ettt be e s eae e enes (0,6) 0,4 0,2)
Paiements de 1oyer en tréSOTErie. ......cuururruirierieriierie e 9,3) (8,9) 9,1)
Investissements de Maintien™................cocovovevevevererereeeeee e (21,3) (15,1) (17,0)
AULTES EIEMENIES ...ttt et e eee et e eseeeereeneeeeeeeene 0,1 2,2 2,2
Flux de trésorerie distribuables 2345 $ 1770 $ 950 $

Notes :

1. Les résultats de I’exercice 2023 et de I’exercice 2024 sont présentés selon les biens comparables, excluant le bénéfice net de ’installation de Salt Plains
et la quote-part du bénéfice net d’une entité comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence.

2. Les autres éléments comprennent les profits latents et les charges d’exploitation liés aux contrats d’électricité ainsi que les frais généraux et administratifs
liés aux actifs cédés au cours de I’exercice 2023.

3. Les charges d’intéréts comprennent 1’intérét sur la dette, y compris I’emprunt a terme échéant en 2026, I’emprunt a terme échéant en 2031, la facilité de
crédit adossée, les billets de premier rang, la facilité de crédit de Warwick et les autres produits (charges) d’intéréts, déduction faite des profits réalisés sur
les swaps de taux d’intérét.

4. Les investissements de maintien ont été ajustés pour tenir compte d’un colt non récurrent lié aux déséquilibres thermiques et a la migration du gaz
coussin enregistrés antérieurement.
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Le tableau suivant présente un rapprochement de la dette nette et du total de I’encours de la dette, la mesure financicre
conforme aux normes IFRS la plus directement comparable pour les périodes indiquées.

Aux 31 mars

(en M$) 2025 2024

Dette a court terme 258 § — 5
Dette  IONG tEIMNC. ....eoueeuieieiiiirtiiterteeteetet ettt ettt sttt naenes 1208,1 464,7
Total de 1’encours de 1a dette........ocvvvrievevereiereiiiieieiiiiietee ettt 12339 464,7
Ajouter : escompte et colts de financement différés non amortis 26,5 3,6
Moins : trésorerie et équivalents de tréSOTerie ...........ecueveruerenerenenerennens (204,1) (100,1)
Dette nette 10563 $ 3682 $
Ratio de la dette nette sur le BAIIA ajusté 3,1 fois 1,5 fois

Mesures financiéres supplémentaires utilisées par notre Entreprise
Carnet de commandes lié aux services facturés a lutilisation

Le carnet de commandes lié aux services facturés a I’utilisation est une mesure financiére supplémentaire qui représente
le cumul des produits générés par nos contrats d’achat ferme et nos contrats de services de stockage a court terme, mais qui ne
sont pas encore comptabilisés dans les états financiers de 1I’Entreprise. Le carnet de commandes li¢ aux services facturés a
I’utilisation est une mesure d’exploitation que nous utilisons pour évaluer I’efficacité de nos stratégies contractuelles et la
stabilité des flux de trésorerie générés au cours des prochaines années.

Le tableau suivant présente 1’évolution du carnet de commandes lié aux services facturés a I’utilisation en Californie pour
I’exercice 2025 et ’exercice 2024.

Exercice clos le Exercice clos le

(en M$) 31 mars 2025 31 mars 2024
SO1AE A2 OUVEITUIC ceeeereeeeeereeeeseesssssseseeseeseeesseereerreereeeeeeeerrereeereeeeeeseeeeeseesseeesessnns 452,0 $ 2489 $
Contrats de services facturés a 1’utilisation conclus au cours de la période.................. 521,5 418,8
Portion du carnet de commandes de services facturés a 1’utilisation comptabilisée

©I1 PTOAUILS 11t evete et ettt e et et e et e e e et e et e et e e e ea e e et e e et e e et e e ea e e eaeeeaeennns (235,8) (215,7)
Ecart de Change et AULIES ...........cvevevevereerereresteseeteesesestesesesseseeressesesteeesessesearens — —
Solde de CLOtUTE! . .uuuriierreerreserrerrrerrrrrre s —————— 737,7 $ 4520 $
Note :

1. Le carnet de commandes li¢ aux services facturés a 1’utilisation exclut les coits du carburant et des marchandises qui sont recouvrés dans le cadre des
contrats d’achat ferme.

Au 31 mars 2025, le carnet de commandes lié aux services facturés a I’utilisation de nos installations en Californie se
chiffrait a 737,7 M$, comparativement a 452,0 M$ a la fin de ’exercice 2024. Les contrats de services facturés a 1’utilisation
conclus au cours de I’exercice 2025 ont fourni un apport de 521,5 M$ au carnet de commandes en raison de la conclusion de
contrats d’achat ferme a long terme prévoyant une prime fixe plus élevée. Cette augmentation a été partiellement contrebalancée
par les produits tirés des services contractuels facturés a I’utilisation de 235,8 M$ comptabilisés au cours de la période. La durée
moyenne pondérée des nouveaux contrats d’achat ferme conclus a 1’exercice 2025 par nos installations en Californie est de
4,8 ans, comparativement a 2,9 ans pour I’exercice 2024.

145



Le tableau suivant présente les variations du carnet de commandes lié¢ aux services facturés a 1’utilisation en Alberta pour
I’exercice 2025 et ’exercice 2024.

Exercice clos le Exercice clos le

(en M$) 31 mars 2025 31 mars 2024
SOl A’ OUVEITUIC 2 aussssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnnnnnnnnnnnn 115,6 $ 524 $
Contrats de services facturés a 1’utilisation conclus au cours de la période .............. 166,5 131,8
Portion du carnet de commandes de services facturés a 1’utilisation comptabilisée en

0004 L (124,6) (68,6)
Ecart de Change €t AULIES +.vuvueurseresesenenrsesssrenensnesesserenenesesesmenenenesesnens 2,0) —
Solde de Cloture! . suurumrumrsnrsnrsnssnssnssnssnssnssassnssassassassassansnnsnnsnnsnnsnnsnns 1555 $ 115,6 $
Note :

1. Le carnet de commandes li¢ aux services facturés a 1’utilisation exclut les cotts du carburant et des marchandises qui sont recouvrés dans le cadre des
contrats d’achat ferme.

Au 31 mars 2025, le carnet de commandes 1ié aux services facturés a 1’utilisation de nos installations en Alberta se
chiffrait a 155,5 M$, comparativement a 115,6 M$ a la fin de I’exercice 2024. Les contrats de services facturés a 1’utilisation
conclus ont fourni un apport de 166,5 M$ au carnet de commandes au cours de 1’exercice 2025, les tarifs de stockage et la
durée moyenne pondérée des contrats ayant été supérieurs a ceux de 1’exercice précédent. Cette augmentation a été
partiellement contrebalancée par les produits tirés des services contractuels facturés a I’utilisation de 124,6 M$ comptabilisés
au cours de la période. La durée moyenne pondérée des nouveaux contrats d’achat ferme conclus a I’exercice 2025 par nos
installations en Alberta est de 3,1 ans, comparativement a 2,3 ans pour I’exercice 2024.

Analyse des principales mesures financiéres et d’exploitation

La section qui suit présente une analyse des principales mesures financiéres et d’exploitation utilisées dans la gestion de
I’entreprise, ainsi qu’aux fins de la mesure de la performance, de I’attribution du capital et de 1’évaluation.

Tarifs de stockage liés aux contrats d’achat ferme

Les tarifs de stockage liés aux contrats d’achat ferme correspondent a la prime fixe moyenne pondérée payée par nos
clients en vertu de contrats de services de stockage fermes a long terme. Aux termes de ces contrats, nos clients sont tenus de
nous payer mensuellement une prime fixe, quelle que soit la capacité de stockage utilisée, ce qui nous permet de générer des
flux de trésorerie stables et réguliers. Les tarifs de stockage liés aux contrats d’achat ferme dépendent principalement des
différences saisonniéres entre les prix d’été et d’hiver du gaz qui sont prévues sur la durée du contrat et de la valeur que les
clients accordent a notre capacité de livrer de fagon fiable et rapide le gaz stocké pour leur propre usage.

Tarifs liés aux contrats de services de stockage a court terme

En vertu des contrats de services de stockage a court terme, qui couvrent généralement jusqu’a une saison de stockage,
nos clients paient des frais fixes pour I’injection et le retrait de quantités déterminées de gaz naturel. A Iinstar des tarifs de
stockage liés aux contrats d’achat ferme, les tarifs liés aux contrats de services de stockage a court terme dépendent
principalement de la différence entre les prix du gaz au moment du stockage et les prix au moment du retrait, ainsi que de notre
capacité a livrer le gaz stocké de facon fiable et selon le calendrier établi.

Les contrats d’achat ferme et les contrats de services de stockage a court terme sont collectivement désignés comme des
« contrats de services facturés a I’utilisation ».

Capacité de gaz utile

La capacité de gaz utile est une mesure d’exploitation que nous utilisons pour évaluer la capacité de gaz utile effective de
notre Entreprise a stocker le gaz naturel pour nos clients ou, dans une moindre mesure, pour notre propre compte dans le cadre
de notre stratégie d’optimisation. En outre, nous utilisons la capacité de gaz utile pour vérifier le respect de notre objectif a
long terme d’affecter 60 % de la capacité de gaz utile aux contrats d’achat ferme, 25 % aux contrats de services de stockage a
court terme et 15 % a I’optimisation. Cette stratégie nous permet de mettre en ceuvre une approche contractuelle visant a assurer
la stabilité des produits, tout en nous donnant la possibilité de tirer parti des dynamiques de marché favorables.
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BAIIA ajusté, marge brute ajustée et flux de trésorerie distribuables

Le tableau qui suit présente notre BAIIA ajusté, notre marge brute ajustée et nos flux de trésorerie distribuables pour
les trimestres clos les 30 juin 2025 et 2024.

Trimestres clos les 30 juin

(en M$) 2025 2024
Marge brute sur les services facturés a I"utilisation...........cccecveeeeriieriienieeciesieneere e
Contrats d’aChat FEIMIE .........oveuiieiieeiee ettt 58,5 $ 46,2 $
Contrats de services de stockage a court terme, déduction faite du colit des services
de StOCKAZE € AZ .....eeeieiiee et 32,6 41,9
Total de la marge brute sur les services facturés a I"utilisation'..............ccccoeeievireeeeenennne. 91,1 88,1
Marge brute réalisée sur les activités d’optimiSation ...........cccceereerereeriereenieeieeieseeeeeens 4,8 5,7
Marge brute ajustée 95,9 82,4
Charges d’exploitation, frais généraux et administratifs et autres .............cccceveeeereecieneenene. (18,8) (18,4)
BAIIA ajusté 77,1 $ 64,0 $
Flux de trésorerie distribuables 46,6 49,7
Produits tirés des services facturés a I’utilisation exprimés en pourcentage de
la marge brute ajustée 95 % 107 %

Marge du BAIIA ajusté 80 % 78 %

Le BATIA ajusté s’est établi a 77,1 MS$ pour le trimestre clos le 30 juin 2025, en hausse de 13,1 M$, ou 20 %, par rapport
au trimestre clos le 30 juin 2024. Cette augmentation est principalement attribuable a une hausse des produits tirés des contrats
d’achat ferme au sein de nos installations en Californie.

La demande pour les services de stockage est demeurée forte en Californie, nos clients ayant eu recours aux services de
stockage de gaz naturel pour assurer la stabilité des prix et la fiabilité énergétique dans un Etat qui est un importateur net de
gaz naturel et dont I’approvisionnement énergétique repose de plus en plus sur des sources d’énergie renouvelable intermittente.

Les flux de trésorerie distribuables ont diminué de 3,1 M$, principalement en raison de la hausse des charges d’intéréts
découlant de 1’augmentation des soldes du capital impayés de nos emprunts a terme. La diminution a été partiellement
contrebalancée par la hausse des produits.
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Le tableau qui suit présente notre BAIIA ajusté, notre marge brute ajustée et nos flux de trésorerie distribuables pour
I’exercice 2025, ’exercice 2024 et I’exercice 2023.

Exercices clos les 31 mars

(en M$) 2025 2024 2023
Marge brute sur les services facturés a I’utilisation
Contrats d’achat fEIMIE ..........oovvevieieeieeeeeeee ettt 1850 $ 1553 % 66,1 $
Contrats de services de stockage a court terme, déduction faite du coit
des services de stockage de Gaz........occvevvieiieiieienieee e 170,8 116,0 98,7
Total de la marge brute sur les services facturés a I'utilisation'................... 355,8 2713 164,8
Marge brute réalisée sur les activités d’optimisation ...........cccceeevereeereerennnne. 56,6 474 64,3
Marge brute ajustée 412,4 318,7 229,1
Charges d’exploitation, frais généraux et administratifs et autres................ (73,6) (74,5) (76,5)
BAITA QJUSEE ......coeiiiiiiiiiiiiiceee sttt 3388 $ 2442 $ 152,6 $
Flux de trésorerie distribuables................cccccccccoiiiiiiiiiii s 234,5 177,0 95,0
Produits tirés des services facturés a 1’utilisation exprimés en pourcentage
de 1a marge brute ajustEe.........ccevirueirinieiriieereeereeee s 86 % 85 % 72 %
Marge du BAITA QJUSTE ....cc.ooviriiriiriiiieiieecicteeeseeese ettt 82 % 77 % 67 %
Note :

1. Pour I’exercice 2023, les données sont présentées selon les biens comparables et excluent la marge brute sur les services facturés a 1’utilisation de
I’installation de Salt Plains.

Le tableau suivant présente un sommaire de 1’évolution des tarifs contractuels prévus dans les contrats d’achat ferme et
de la répartition de la capacité de gaz utile qui ont fourni un apport a la marge brute sur les services facturés a 1’utilisation pour
I’exercice 2025 et ’exercice 2024.

Exercice 2025 Exercice 2024
Apport de Marge brute Apport de Marge brute
la capacité sur les services la capacité sur les services
Tarif contractuel  de gaz utile facturés a Tarif contractuel  de gaz utile facturés a
($/Dth') (Mdth) P’utilisation (en M$) ($/Dth') (Mdth) P’utilisation (en M$)
Contrats fermes
Californie.. 2,37 68,9 163,3 2,06 67,4 138,6
Alberta.......coocveeeeecieeeneens 0,80 27,2 21,7 0,64 26,0 16,7
185,0 155,3
Contrats de services de
stockage a court terme?
Californie.......cccoceeveeennnn. 69,5 67,0
Alberta.......c.coveeeeecieeeniens 101,3 49,0
170,8 116,0

Notes :

1. Pour I’exercice 2025, la prime fixe prévue dans les contrats d’achat ferme, qui exclut les colits du carburant et des marchandises recouvrés, s’est établie
a 2,30 $/Dth et a 0,75 $/Dth pour les installations en Californie et en Alberta, respectivement (exercice 2024 — 1,96 $/Dth et 0,58 $/Dth,
respectivement).

2. Déduction faite du cott des services de stockage de gaz présenté dans les états consolidés combinés du résultat net et du résultat global compris dans les
états financiers annuels.
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Le tableau suivant présente un sommaire de 1’évolution des tarifs contractuels prévus dans les contrats d’achat ferme et
de la répartition de la capacité de gaz utile qui ont fourni un apport a la marge brute sur les services facturés a 1’utilisation pour
I’exercice 2024 et ’exercice 2023.

Exercice 2024 Exercice 2023
Apport de Marge brute Apport de Marge brute
la capacité sur les services la capacité sur les services
Tarif contractuel  de gaz utile facturés a Tarif contractuel  de gaz utile facturés a
($/Dth") (Mdth) I’ utilisation (en M$) ($/Dth') (Mdth) I’ utilisation (en M$)
Contrats fermes
Californie........ccccvevvereenenne 2,06 67,4 138,6 1,22 49,3 59,9
Alberta......ccocevveeeeeirieniens 0,64 26,0 16,7 0,49 12,6 6,2
155,3 66,1
Contrats de services de
stockage a court terme> 3
Californie......coceeveuveeennenn. 67,0 68,9
Alberta......cccoeveeeeecrieniens 49,0 29,8
116,0 98,7

Notes :

1. Pour ’exercice 2024, la prime fixe prévue dans les contrats d’achat ferme, qui exclut les coits du carburant et des marchandises recouvrés, s’est établie
a 1,96 $/Dth et a 0,58 $/Dth pour les installations en Californie et en Alberta, respectivement (exercice 2023 — 1,02 $/Dth et 0,42 $/Dth, respectivement).

2. Pour ’exercice 2023, les données sont présentées selon les biens comparables et excluent la marge brute sur les services facturés a I’utilisation de
I’installation de Salt Plains.

3. Déduction faite du colt des services de stockage de gaz présenté dans les états consolidés combinés du résultat net et du résultat global compris dans les
états financiers annuels.

Comparaison des exercices clos les 31 mars 2025 et 2024

Le BAIIA ajusté s’est établi a 338,8 M$ pour I’exercice 2025, en hausse de 94,6 M$, ou 39 %, par rapport a I’exercice
2024. L’augmentation est principalement attribuable aux facteurs suivants :

* une augmentation de 27,2 M$ de la marge brute sur les services facturés a I’utilisation de nos installations en
Californie, principalement attribuable a la hausse des tarifs contractuels réalisés sur les contrats d’achat ferme au
cours de I’exercice 2025. La demande pour les services de stockage est demeurée forte dans la région, nos clients
ayant eu recours aux services de stockage de gaz naturel pour assurer la stabilité des prix et la fiabilité énergétique
dans un Etat qui est un importateur net de gaz naturel et dont I’approvisionnement énergétique repose de plus en plus
sur des sources d’énergie renouvelable intermittente;

* une augmentation de 57,3 M$ de la marge brute sur les services facturés a I’utilisation de nos activités en Alberta, qui
découle en grande partie des écarts favorables, les prix d’été du gaz a I’exercice 2025 ayant diminué en raison de
I’abondance du gaz stocké, sans que les prix d’hiver de I’exercice 2025 enregistrent une diminution correspondante.

Les flux de trésorerie distribuables ont augmenté de 57,5 M$, principalement en raison des facteurs susmentionnés,
partiellement contrebalancés par la hausse des investissements de maintien, qui fluctuent de temps a autre en fonction de nos
programmes d’intégrité.
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Comparaison des exercices clos les 31 mars 2024 et 2023

Le BAIIA ajusté s’est établi a 244,2 M$ pour I’exercice 2024, en hausse de 91,6 M$, ou 60 %, par rapport a I’exercice
2023. L’augmentation est principalement attribuable aux facteurs suivants :

* une augmentation de 76,8 M$ de la marge brute sur les services facturés a I’utilisation de nos installations en
Californie, principalement attribuable a la hausse des produits tirés des contrats d’achat ferme, nos clients ayant
cherché a assurer la stabilité des prix du gaz naturel et & obtenir une protection contre les déséquilibres entre 1’offre
et la demande;

* une augmentation de 29,7 M$ de la marge brute sur les services facturés a I’utilisation de nos installations en Alberta,
qui découle principalement de la demande accrue pour les services li€s a des contrats d’achat ferme et d’une période
de grand froid survenue en janvier 2024, qui ont stimulé la volatilité des prix et nous ont permis de tirer parti de la
solide valeur des services de stockage a court terme et de 1I’optimisation.

Les flux de trésorerie distribuables ont augmenté de 82,0 M$ en raison des facteurs susmentionnés, les investissements de
maintien étant demeurés relativement stables par rapport a 1’exercice 2023.

Situation de trésorerie et sources de financement

Le tableau suivant présente les liquidités disponibles de notre Entreprise.

Au 30 juin Au 31 mars
(en M$) 2025 2025
Trésorerie et quivalents de trESOTEIIC ........uiiiirrierrierieieeteeeteere et eee e sreeee e e e sreenreens 20,3 $ 204,1 $
Facilités de crédit engagées non utilisées et disponibles! 105,3 112,7
Total des liquidités disponibles 125,6 $ 316,8 $

Note :

1. Exclut la base d’emprunt liée a la facilité de crédit adossée attribuable aux fonds en caisse.

Au 30 juin 2025, nous disposions de liquidités disponibles de 125,6 M$, qui se composaient de trésorerie et d’équivalents
de trésorerie disponibles de 20,3 M$ et d’une capacité d’emprunt disponible de 105,3 M$ sur la facilité de crédit adossée et sur
la facilité de crédit de Warwick, apres les distributions aux propriétaires et les avances consenties a des parties liées effectuées
en mai 2025 pour un montant de 219,8 M$. Nos principales sources de liquidités et de capitaux sont les flux de trésorerie
provenant des activités d’exploitation et les montants disponibles non prélevés sur la facilité de crédit adossée.

Notre Entreprise est assujettie a peu d’exigences non discrétionnaires en matiére de capital et génére de solides flux de
trésorerie disponibles grice a ses activités d’exploitation. Nos plus importantes exigences en matiére de capital dans le cours
normal des activités sont les paiements d’intéréts sur nos facilités d’emprunt et les dépenses d’investissement visant & maintenir
la performance opérationnelle de nos actifs de stockage.

Nous nous attendons a ce que les flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation et la capacité disponible en vertu
de nos facilités de crédit disponibles (et d’autres sources de crédit prévues) soient suffisants pour répondre a nos besoins de
trésorerie significatifs au cours des 12 prochains mois. Ces exigences comprennent les variations du fonds de roulement, les
obligations au titre du service de la dette, les dépenses d’investissement prévues et les paiements de loyers en trésorerie.

Nous prévoyons contracter une nouvelle facilité¢ de crédit renouvelable garantie pour accroitre les liquidités et remplacer
la facilité de crédit adossée existante. En vertu de la nouvelle facilité de crédit renouvelable, les emprunteurs seront Rockpoint
et certaines filiales des sociétés en exploitation. Nous prévoyons que la majorité des emprunts en vertu de la nouvelle facilité
de crédit renouvelable seront contractés par les filiales des sociétés en exploitation pour financer les exigences de 1I’Entreprise
et, par conséquent, les cotits liés a la nouvelle facilité de crédit renouvelable seront pris en charge par Rockpoint et Brookfield
au prorata de leur participation respective dans les sociétés en exploitation et I’Entreprise. Rockpoint prévoit que ses emprunts
distincts en vertu de la nouvelle facilité de crédit renouvelable visant a régler les exigences et les frais administratifs distincts
seront relativement minimes. La facilité de crédit renouvelable devrait étre assortie d’un engagement total de 350,0 M$,
y compris une sous-limite sous forme de lettres de crédit de 175,0 M$. La facilité de crédit renouvelable arrivera a échéance
au cinquiéme anniversaire de la date de cloture de la facilité. Les prélévements sur la facilité de crédit renouvelable pourront
étre libellés en dollars américains ou en dollars canadiens et, a notre demande et sous réserve du consentement du préteur, en
d’autres monnaies. La facilité de crédit renouvelable porte intérét a un taux variable qui, dans le cas des prélévements en dollars
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américains, peut correspondre soit au taux de base ou au taux SOFR a terme et, dans le cas des prélévements en dollars
canadiens, peut correspondre au taux CORRA a terme, au taux préférentiel canadien et au taux CORRA composé
quotidiennement, et les intéréts s’accumulent au taux de référence applicable majoré d’une marge applicable déterminée en
fonction d’une grille de prix selon la notation de Rockpoint Gas Storage Partners LP (ou, si elle est disponible, celle de
Rockpoint Gas Storage Inc.). Les commissions d’engagement et de lettres de crédit habituelles seront a payer en vertu de la
facilité de crédit renouvelable. Le produit de la facilité de crédit renouvelable servira a refinancer la facilité de crédit adossée,
a émettre des lettres de crédit, a payer certains colts de transaction, a financer le fonds de roulement, les dépenses
d’investissement et d’autres initiatives générales, et a rembourser la facilité de crédit de Warwick, dans la mesure nécessaire.
La conclusion de la facilité de crédit renouvelable demeure assujettie a la documentation finale et aux conditions de clotures
habituelles, et les modalités définitives pourraient différer de celles résumées ci-dessus.

Dividendes
Se reporter a « Politique en matiére de dividendes ».
Obligations et engagements contractuels

Le tableau suivant présente un sommaire de nos obligations contractuelles au 30 juin 2025.

Paiements exigibles par période

Moins de De De Plus de
(en M$) Total 1an 1ana3ans 3a5ans 5 ans
DEtte .o 1269,6 $ 253 % 25,0 $ 38,0 $ 1181,3 §
Intérét surla dette .....cccvvvvvvveeeeenneeeennee. 486,6 84,0 152,1 154,5 96,0
Obligations locatives .........cccceeeeruerneenne. 411,4 9,7 19,5 19,9 362,3
Obligations liées au stockage de gaz ..... 20,0 — 12,6 74 —
Obligations de démantélement .............. 263,8 0,1 1,2 0,1 262,4
Obligations d’achat! ..............cccoceeenee.. 130,3 82,8 455 2,0 —
AAULTES? oot 66,6 54,3 10,5 1,8 —
Total 26483 $ 256,2 $ 2664 $ 223,7 $ 1902,0 $

Notes :
1. Notre Entreprise couvre économiquement la quasi-totalité de ses achats de gaz naturel.

2. Le poste Autres comprend les dettes fournisseurs et charges a payer qui ne sont pas incluses dans les catégories distinctes ci-dessus, les colts engagés au
titre des services de stockage de gaz, les obligations au titre de la rémunération et les colts de transport liés aux contrats fermes de stockage.

La dette de notre Entreprise comprend la facilité de crédit adossée, la facilité de crédit de Warwick et I’emprunt a terme
échéant en 2031. La facilité de crédit adossée est une facilité¢ de crédit renouvelable garantie adossée & des actifs composée
d’une facilité de crédit renouvelable américaine et d’une facilité de crédit renouvelable canadienne de 125,0 M$ chacune,
respectivement, et elle arrivera a échéance le 29 aoit 2029 (ou, si elle arrive a échéance plus tot, 2 une date d’échéance
accélérée, soit 91 jours avant 1I’échéance de I’emprunt a terme échéant en 2031). Les emprunts en vertu de la facilité de crédit
adossée portent intérét a un taux variable. En ce qui a trait aux emprunts libellés en dollars américains, le taux variable
correspond a un taux de base majoré d’une marge applicable égale a 2,00 % ou, a notre gré, au taux SOFR majoré d’une marge
applicable égale a 3,00 %, dans chaque cas, sous réserve de deux diminutions graduelles de 25 points de base de la marge
applicable en fonction d’un baréme moyen fondé sur des liquidités excédentaires. En ce qui a trait aux emprunts libellés en
dollars canadiens, le taux variable correspond a 2,00 % ou, a notre gré, au taux CORRA majoré d’une marge applicable égale
a 3,00 % et d’un ajustement au titre de 1’écart, dans chaque cas, sous réserve de deux diminutions graduelles de 25 points de
base de la marge applicable en fonction d’un baréme moyen fond¢ sur les liquidités excédentaires. L’emprunt a terme échéant
en 2031 porte intérét & un taux variable qui correspond soit a un taux de base majoré d’une marge applicable égale a 2,00 %
ou, & notre gré, au taux SOFR majoré d’une marge applicable égale a 3,00 %.

Au 30 juin 2025, nous avions couvert intégralement 1’exposition au risque de taux d’intérét variable sur I’emprunt a terme
échéant en 2031 en concluant des swaps de taux d’intérét jusqu’en septembre 2025, dont une tranche de 900,0 M$ est couverte
par la suite jusqu’en septembre 2026. Le taux fixe moyen pondéré, en tenant compte des swaps de taux d’intérét, était de 6,66 %
au 31 mars 2025.
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Au 30 juin 2025, notre Entreprise disposait de la facilité de crédit de Warwick auprés d’une banque canadienne dont la
limite maximale était de 27,5 M$ (31 mars 2025 — 26,1 M$), ou de 37,5 M$ CA (31 mars 2025 — 37,5 M$ CA) sous forme
d’emprunts en trésorerie et d’émissions de lettres de crédit. La facilité de crédit de Warwick arrivera a échéance le 31 mai 2026.

Notre Entreprise a conclu des contrats de location a long terme principalement liés a ’utilisation des terres en surface et
du sous-sol dans ’ensemble de nos installations de stockage de gaz naturel en Amérique du Nord. Ces obligations locatives
correspondent aux paiements contractuels en trésorerie requis pour respecter les modalités du contrat de location. Au 30 juin
2025, I’obligation locative totale se chiffrait a 111,4 M$ (31 mars 2025 — 108,8 M$), dont une tranche de 102,2 M$
(31 mars 2025 — 99,7 M$) était classée comme étant a long terme conformément aux modalités du contrat de location.

Les obligations de démantélement de 1’Entreprise ont trait & 1’obturation et a la fermeture de ses puits et au démante¢lement
de nos installations de stockage a la fin de leur durée d’utilité estimative. Au 31 mars 2025, les flux de trésorerie non actualisés
estimatifs nécessaires au réglement des obligations de démantélement se chiffraient a environ 258,2 M$ (31 mars 2024 —
267,0 M$). Au 31 mars 2025, le calendrier de paiement prévu pour le réglement des obligations était de 55 ans, en plus de
certaines obligations liées a I’abandon de puits a court terme et autres.

Les obligations d’achat comprennent les engagements sur marchandises a terme liés aux achats futurs de stocks de gaz naturel
et de gaz coussin. Etant donné que nous couvrons économiquement la quasi-totalité des achats de gaz naturel de notre Entreprise,
des ventes a terme compensent ces engagements, qui comprennent des ventes futures de certains stocks existants.

Le tableau suivant présente un sommaire de nos obligations contractuelles au 31 mars 2025.

Paiements exigibles par période

Moins de De De Plus de
(en M$) Total 1 an 1an a3 ans 3a5ans 5 ans
DEtte covieeeeeeieeieeeeeceee e 12604 $ 26,1 § 25,0 § 25,0 $ 11843 §
Intérét surladette .....cccoevvvvveveennreinnnnn. 516,1 83,1 158,5 158,0 116,5
Obligations locatives ..........c.ccccerereennene 410,9 9,6 19,5 19,9 361,9
Obligations liées au stockage de gaz ..... 19,7 — 19,7 — —
Obligations de démantélement .............. 2582 0,2 1,2 0,1 256,7
Obligations d’achat! ..............ccccceenene.. 144,8 98,1 46,7 — —
AULTES? oo, 78,5 68,2 9,0 1,0 0,3
Total 2 688,6 $ 2853 $ 279,6 $ 204,0 $ 1919,7 $

Notes :

1. Notre Entreprise couvre économiquement la quasi-totalité de ses achats de gaz naturel.

2. Le poste Autres comprend les dettes fournisseurs et charges a payer qui ne sont pas incluses dans les catégories distinctes ci-dessus, les colits engagés au
titre des services de stockage de gaz, les obligations au titre de la rémunération et les colits de transport liés aux contrats fermes de stockage.

Arrangements hors bilan

A I’heure actuelle, nous n’avons aucun arrangement hors bilan ni aucune relation avec des entités non consolidées ou des
partenariats financiers, y compris des entités (parfois appelées « entités de financement structuré » ou « entités ad hoc ») créées
dans le but de faciliter des arrangements hors bilan ou a d’autres fins contractuelles, précises ou limitées, et nous n’en avions
pas non plus au cours de 1’exercice 2025, de I’exercice 2024 et de 1’exercice 2023.

Transactions entre parties liées

Brookfield a conclu et conclura un certain nombre de transactions entre parties liées avec la Société. Se reporter a la
note 19 des états financiers annuels, a la note 10 des états financiers intermédiaires et a « Liens avec Brookfield — Les
Opérations ».

Informations quantitatives et qualitatives sur le risque de marché
Nous sommes exposés aux risques de marché dans le cours normal des activités. Le risque de marché représente le risque
de perte susceptible d’avoir une incidence sur notre situation financiére en raison de variations défavorables des prix et des

taux sur les marchés financiers. Notre exposition au risque de marché découle principalement des fluctuations des taux d’intérét,
des prix des marchandises, de I’inflation et du crédit. Se reporter a « Facteurs de risque ».
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Risque de taux d’intérét

Dans la mesure ou il est économique de le faire, notre Entreprise conclut des swaps de taux d’intérét pour couvrir le risque
lié aux taux d’intérét variables. Nous utilisons des dérivés pour gérer ou maintenir I’exposition aux fluctuations des taux
d’intérét, étant donné que la facilité de crédit adossée et I’emprunt a terme échéant en 2031 sont indexés sur le taux SOFR, et
uniquement en ce qui a trait aux emprunts libellés en dollars canadiens en vertu de la facilité de crédit adossée, sur le taux
CORRA, et nous sommes exposés au risque de taux d’intérét variable. Notre Entreprise a conclu des swaps de taux d’intérét
afin de couvrir le risque 1ié¢ a I’emprunt a terme échéant en 2031. Ces contrats ont couvert la totalité du capital emprunté de
novembre 2024 a septembre 2025, puis la portion couverte a été réduite a 72,8 %, ou 900 M$, pour la période allant
d’octobre 2025 a septembre 2026. Par la suite, la totalité du capital ne sera plus couverte, et nous serons donc exposés aux
fluctuations des taux d’intérét, a moins que la dette ne soit couverte de nouveau.

Le risque de taux d’intérét lié¢ a la facilité de crédit adossée varie en fonction des prélévements en cours a un moment
précis. Comme aucun montant n’avait été prélevé sur la facilité de crédit adossée aux 31 mars 2025 et 2024, nous n’étions
pas exposés au risque de taux d’intérét a 1’égard de celle-ci.

Risque sur marchandises

En raison de nos stocks de gaz naturel et de toute exigence future visant I’achat de gaz coussin, nous sommes exposés aux
risques liés aux fluctuations des prix lorsque nous achetons et vendons du gaz naturel pour des périodes futures. Afin de gérer
ces risques et de réduire la variabilité des flux de trésorerie, notre Entreprise a recours a une combinaison de contrats dérivés
financiers et physiques, y compris des contrats a terme de gré a gré, des contrats a terme standardisés et des swaps.

Notre Entreprise a recours a 1’électricité pour faire fonctionner des compresseurs utilisés pour injecter et retirer du gaz
naturel, et elle est également exposée aux risques liés aux variations du prix de I’¢lectricité. Pour gérer ces risques et réduire la
variabilité des flux de trésorerie, nous avons recours a des swaps pour couvrir le prix de 1’électricité.

Le tableau suivant présente les volumes de stocks couverts économiquement au 30 juin 2025 et aux 31 mars 2025 et 2024.

Au 30 juin Aux 31 mars
(en millions de Dth, sauf indication contraire) 2025 2025 2024
Contrats & terme de I & SIE......oouiiiiireieieieieseee ettt 0,9 0,2 (13,6)
Contrats 8 terme NOIMALISES .......oeveuueeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeeeeereeeeeeeeeerieeeeeseseeans 30,5 12,2 51,0
Total des StOCKS COUVETTS ......ooiiriiiiiiiie et 29,6 12,4 374
TOtal dES STOCKS ...ttt e e e eeeenaes 30,2 12,4 38,5
Pourcentage des StOCKS COUVETTS......c.coiriierinieirinieininiecnreeeeseeee e 98 % 100 % 97 %

Afin de limiter 1’exposition au risque de prix du gaz naturel, nous achetons et vendons des stocks de gaz naturel et
concluons parallélement des contrats dérivés couvrant les volumes. Au 30 juin 2025, des stocks de gaz naturel de 30,2 millions
de Dth étaient couverts a 98 % par des contrats financiers. Au 31 mars 2025, des stocks de gaz naturel de 12,4 millions de Dth
étaient intégralement couverts par des contrats financiers. Au 31 mars 2024, des stocks de gaz naturel de 38,5 millions de Dth
étaient couverts a 97 % par des contrats financiers.

Données sur les actions en circulation

A la date du présent prospectus, une action de catégorie A de la Société était émise et en circulation, et était détenue
par Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. Elle sera annulée a la cloture. Se reporter a « Brookfield » et a
« Ventes et placements antérieurs ».

Opérations proposées

Pour une description des opérations proposées par la Société, se reporter a « Liens avec Brookfield — Les Opérations ».
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Méthodes comptables et estimations critiques et changements de méthodes comptables, y compris I’adoption initiale

Se reporter a la note 3, « Informations significatives sur les méthodes comptables », de nos états financiers annuels en
annexe du présent prospectus pour une analyse de nos estimations comptables critiques et de nos prises de position faisant
autorité en comptabilité adoptées récemment ainsi que de nos changements futurs de méthodes comptables.

Principes de combinaison et de consolidation

Les états financiers de I’Entreprise ont été préparés afin de présenter la situation financiére, les résultats d’exploitation et
les flux de trésorerie de la société en exploitation Swan, la société en exploitation BIF, WGS LP, SIM, Swan Debt et, avant le
21 mars 2024, Tres ainsi que leurs filiales, qui sont sous contréle commun et gérées comme une entité économique unique.

Les soldes, les transactions, les produits et les charges intersociétés importants ont tous été ¢liminés.
Comptabilisation des produits

Notre Entreprise comptabilise les produits des activités ordinaires lorsqu’elle transfére le contréle d’un produit ou d’un
service a un client.

Les produits des activités ordinaires sont évalués en fonction de la contrepartie prévue dans le contrat conclu avec un
client et ils excluent les sommes pergues pour le compte de tiers. La trésorerie versée a I’avance par des clients est comptabilisée
a titre de produits différés jusqu’a ce que les critéres de comptabilisation des produits soient satisfaits.

Nos produits tirés des services facturés a 1’utilisation sont gagnés dans le cadre de la prestation de services de stockage
sur la base de contrats d’achat ferme, pour lesquels nous recevons une prime fixe mensuelle pour des capacités d’injection, de
stockage et de retrait déterminées, quelle que soit I’utilisation, ainsi que dans le cadre de la prestation de services de stockage
sur la base de contrats de services de stockage a court terme, pour lesquels les clients paient des frais fixes afin d’injecter ou
de retirer une quantité déterminée de gaz naturel a une date ou a des dates futures convenues.

Les produits tirés des contrats d’achat ferme prévoient a la fois des primes fixes mensuelles et des frais d’exploitation
variables fondés sur les volumes de gaz naturel injectés ou retirés. Notre Entreprise a identifié¢ une obligation de prestation
relative aux produits tirés des contrats d’achat ferme, qui comprend 1’injection, le stockage et le retrait de gaz naturel dans nos
installations. Les primes fixes mensuelles sont comptabilisées sur la période visée par chaque contrat, dans la mesure ou nous
avons le droit de les facturer. Une partie relativement faible de nos produits tirés des contrats d’achat ferme provient des frais
variables relatifs au carburant ainsi qu’a l’injection et au retrait, qui sont comptabilisés progressivement, a mesure que
surviennent les injections et les retraits de gaz naturel.

Les contrats de stockage a court terme sont fixes de nature et ne fournissent au client aucune option permettant d’ajuster
les volumes ou le calendrier déterminés dans un contrat, dont la durée est généralement de un an ou moins. Notre Entreprise a
identifié une obligation de prestation relative aux produits tirés des contrats de stockage a court terme, qui comprend I’ injection
et le retrait de gaz a une date ou a des dates convenues. Les produits tirés des contrats de stockage a court terme sont
comptabilisés progressivement, dans la mesure ou nous avons le droit de facturer un montant, au moyen des mesures de la
production fondées sur les volumes de gaz injectés et retirés, c’est-a-dire lorsque les services sont fournis.

Les produits tirés de 1’optimisation, montant net se composent des profits et des pertes réalisés et latents sur nos activités
de négociation de gaz naturel. Les profits et les pertes réalisés comprennent les profits et les pertes réalisés sur les contrats de
négociation d’énergie a livraison physique, pour lesquels les produits et les cofits sont comptabilisés au moment de la livraison
physique, déduction faite des profits et des pertes réalisés sur les contrats de négociation financiers, qui sont comptabilisés
lorsque la contrepartie procede au réglement et que la période associée a la contrepartie est terminée. Les profits et les pertes
latents représentent la variation de la valeur des contrats dérivés, qui sont des positions de gestion des risques acquises pour
arréter les prix futurs du gaz naturel et les taux de change. Comme nos stocks de gaz naturel sont directement li€s a nos activités
d’optimisation pour compte propre, tout ajustement de ces stocks est comptabilisé dans les produits tirés de I’optimisation,
montant net.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les fonds en caisse et, le cas échéant, les placements a court
terme dont 1’échéance initiale est égale ou inférieure a trois mois.
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Dépaots de garantie

La trésorerie détenue sur une marge représente le droit de recevoir ou I’obligation de verser une garantie en trésorerie aux
termes d’une convention-cadre de compensation qui n’a pas ¢été compensé par des positions sur dérivés. Ces dérivés sont
évalués quotidiennement a la valeur de marché, et le profit ou la perte sur la position quotidienne est ensuite regu du compte
ou versé au compte, selon le cas, en vertu des modalités du contrat conclu entre notre Entreprise et son courtier.

Stocks de gaz naturel

Les stocks de notre Entreprise se composent de gaz naturel injecté dans les installations de stockage et détenu en vue de
la revente. Les stocks sont évalués au plus faible du cotit moyen pondéré et de la valeur nette de réalisation. La valeur nette de
réalisation correspond au prix de vente estimé dans le cours normal de I’activité, diminué des coits estimés pour réaliser la
vente.

La reprise d’ajustements des stocks est nécessaire lorsque les circonstances qui justifiaient précédemment de déprécier
les stocks n’existent plus au cours de périodes ultérieures, ou lorsqu’il y a des indications claires d’une augmentation de la
valeur nette de réalisation en raison d’un changement de la situation économique.

Les coits liés au stockage sont comptabilisés a titre de charges d’exploitation dans la période au cours de laquelle les
colts sont engagés dans les états consolidés combinés du résultat net et du résultat global.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au cofit, déduction faite du cumul des amortissements et du cumul
des pertes de valeur, le cas échéant. Le cofit initial d’un actif comprend son prix d’achat ou son coiit de construction, tous les
frais directement liés a la mise en exploitation de 1’actif et I’estimation des obligations de démantélement.

Le cot des actifs au titre de droits d’utilisation se compose du montant de 1’évaluation initiale de 1’obligation locative
correspondante et des paiements de loyers versés a la date de début ou avant cette date, déduction faite des avantages incitatifs
recus, et des cofts directs initiaux.

Lorsque des parties importantes d’une immobilisation corporelle doivent étre remplacées a intervalles réguliers, notre
Entreprise comptabilise ces parties a titre d’actifs individuels ayant une durée d’utilité¢ déterminée et les amortit en conséquence.
De méme, lorsqu’une inspection majeure est réalisée, son colt est comptabilisé dans la valeur comptable de I’immobilisation
corporelle a titre de remplacement, si les critéres de comptabilisation sont satisfaits. Les cofits des réparations, de la maintenance
et des renouvellements qui ne procurent aucun avantage économique futur aux actifs sont comptabilisés dans les états
consolidés combinés du résultat net et du résultat global lorsqu’ils sont engagés.

Les actifs sont décomptabilisés lors de leur sortie ou de leur remplacement ou lorsqu’aucun avantage économique futur
n’est attendu de I’utilisation continue de 1’actif. Les profits ou les pertes découlant de la sortie ou de la mise hors service d’un
actif sont déterminés en comparant le produit de la sortie et la valeur comptable de I’actif et sont comptabilisés dans les états
consolidés combinés du résultat net et du résultat global.

L’amortissement d’un actif commence dés que celui-ci peut étre mis en service. Les immobilisations corporelles sont
amorties selon le mode linéaire sur la durée d’utilité de chaque composant des actifs, de la maniére suivante :

En années

Terrains et formations de stockage
INSTAIIAtIONS ©F AULIES ...eevvieeiieeieitieitieieeteete st e st ete ettt ette e st e teesseesseessesseessaesseesseessesseesssensaenseassesssansaessenssenssesssesseessesssenses

L’amortissement des immobilisations corporelles est calculé de manicre a amortir le colit net de chaque actif a sa valeur
résiduelle estimative sur sa durée d’utilité prévue. Les droits de passage relatifs aux terrains et aux gazoducs ne sont pas amortis.
Les durées d’utilité estimatives, les valeurs résiduelles et les modes d’amortissement font I’objet d’un examen annuel et les
changements sont comptabilisés de fagon prospective, le cas échéant.

Les actifs au titre de droits d’utilisation liés aux contrats de location a durée définie sont amortis selon la méthode linéaire
sur la durée d’utilité prévue de I’actif, soit la durée la plus courte entre la durée du contrat de location et la durée d’utilité prévue
du bien sous-jacent. Les contrats de location de terrains qui sont renouvelables a perpétuité au gré de notre Entreprise sont
traités comme une acquisition de terrain et ne sont pas amortis.
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Les cofits des révisions majeures des moteurs et des compresseurs faisant partie des installations de stockage de gaz sont
amortis en fonction du nombre réel d’heures d’utilisation par rapport au nombre estimatif d’heures avant la prochaine révision
majeure prévue. La durée d’utilité estimée des révisions majeures, fondée sur I’utilisation prévue, varie de 10 a 20 ans.

Certains volumes d’hydrocarbures définis comme du gaz coussin sont requis pour maintenir une pression minimale dans
le réservoir. Le gaz coussin est considéré comme une composante de I’installation et, par conséquent, il n’est pas amorti en
raison de sa durée d’utilité indéterminée. Le gaz coussin fait ’objet d’une surveillance afin de s’assurer qu’une pression
adéquate est maintenue dans I’installation. Si le gaz coussin se déplace dans une autre zone du réservoir de sorte qu’il ne
maintienne plus une pression adéquate ou s’il est retiré en raison des déséquilibres thermiques des volumes de gaz coussin
d’origine, une perte correspondant au colt des volumes estimés qui ont migré est comptabilisée a titre de dotation a
I’amortissement.

Goodwill

Le goodwill représente 1’excédent du prix payé a I’acquisition d’une entité sur la juste valeur des actifs corporels et
incorporels nets acquis et des passifs nets repris. Le goodwill est attribué a 1’unité génératrice de trésorerie (« UGT ») ou aux
unités génératrices de trésorerie auxquelles il se rapporte. Nous identifions une UGT ou un groupe d’UGT comme les groupes
identifiables d’actifs qui sont largement indépendants des entrées de trésorerie générées par d’autres actifs ou groupes d’actifs.

Le goodwill n’est pas amorti. Le goodwill est soumis a un test de dépréciation annuellement, ou plus souvent lorsque des
événements ou des circonstances indiquent qu’il pourrait y avoir dépréciation. On détermine s’il y a dépréciation du goodwill
en évaluant si la valeur comptable d’une UGT, y compris le goodwill attribué, excéde sa valeur recouvrable, déterminée comme
la plus élevée de la juste valeur estimative diminuée des colts de sortie et de la valeur d’utilité. Les pertes de valeur
comptabilisées relativement a une UGT sont d’abord attribuées a la valeur comptable du goodwill et tout excédent est attribué
a la valeur comptable des actifs de I’'UGT. Toute perte de valeur du goodwill est passée en charges en résultat net dans la
période au cours de laquelle elle est décelée. Les pertes de valeur au titre du goodwill ne sont pas reprises au cours des
périodes ultérieures.

Dépreéciation des actifs a long terme

A chaque date de cloture, notre Entreprise évalue s°il existe un indice que ses actifs a long terme se sont dépréciés. Cette
évaluation inclut un examen des facteurs internes et externes qui comprennent, sans toutefois s’y limiter, les changements
survenus dans 1’environnement technologique, économique ou juridique dans lequel I’entité exerce ses activités, les
changements structurels observés dans le secteur, les variations du niveau de la demande, les dommages physiques et
I’obsolescence découlant des changements technologiques. Une perte de valeur est comptabilisée si la valeur recouvrable,
définie comme étant la valeur la plus élevée entre la juste valeur estimative diminuée des coits de sortie ou la valeur d’utilité
et générée par la cession éventuelle d’un actif ou d’une UGT, est inférieure a la valeur comptable. Les projections utilisées
pour calculer la valeur d’utilité tiennent compte des plans d’exploitation applicables et de la meilleure estimation par la direction
de I’ensemble des conditions qui sont les plus susceptibles de se matérialiser.

Les pertes de valeur peuvent étre reprises pour toutes les UGT et tous les actifs individuels, autre qu’un goodwill, s’il y a
eu un changement dans les estimations et les jugements utilisés pour déterminer la valeur recouvrable de I’actif. S’il existe un
tel indice, la valeur comptable de 1’actif ou de ’'UGT est augmentée pour étre établie au moindre de I’estimation révisée de la
valeur recouvrable et de la valeur comptable qui aurait ét¢ comptabilisée si aucune perte de valeur n’avait été comptabilisée
antérieurement.

Activités de gestion des risques

Notre Entreprise utilise des dérivés sur gaz naturel et d’autres instruments financiers pour gérer son exposition aux
fluctuations des prix du gaz naturel, des prix de I’électricité, des taux d’intérét et des taux de change. Ces actifs et passifs
financiers, qui sont comptabilisés a la juste valeur sur une base récurrente, sont classés dans 1’une des trois catégories de la
hiérarchie des justes valeurs, et les profits (pertes) réalisés et latents sont comptabilisés en résultat net pour la période
(se reporter a la note 18 de nos états financiers annuels), puisque ces contrats ne sont pas traités comme des couvertures aux
fins de la présentation de 1’information financicre.

La juste valeur des contrats de gestion des risques liés aux dérivés de notre Entreprise est comptabilisée a titre de
composante des actifs et des passifs liés a la gestion des risques, qui sont classés a titre d’actifs ou de passifs courants ou non
courants en fonction de la date prévue de réglement des contrats.
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Compensation de certains postes des états de la situation financiére

Certains actifs et passifs liés a la gestion des risques ainsi que certains montants a recevoir au titre des ventes et certains
montants a payer au titre des achats de gaz naturel sont présentés sur une base nette dans les états de la situation financiére
lorsque toutes les conditions suivantes existent : i) notre Entreprise et ’autre partie se doivent mutuellement un montant
déterminable; ii) notre Entreprise a le droit de compenser les montants dus a ’autre partie; iii) nous avons I’intention de
compenser ces montants; et iv) le droit de compensation est juridiquement exécutoire.

Provisions

Les provisions sont comptabilisées par notre Entreprise lorsque celle-ci a une obligation juridique ou implicite résultant
d’événements passés, qu’il est probable qu’une sortie de ressources économiques sera nécessaire pour éteindre 1’obligation et
que le montant de 1’obligation peut étre estimé de maniére fiable. Le montant comptabilisé a titre de provision est la meilleure
estimation de la contrepartie requise pour éteindre 1’obligation actuelle a la cloture de la période de présentation de
I’information financiére, prenant en compte les risques et les incertitudes entourant I’obligation. Dans les cas ou une provision
est évaluée au moyen des flux de trésorerie estimés pour éteindre 1’obligation, sa valeur comptable correspond a la valeur
actualisée de ces flux de trésorerie.

Des provisions sont comptabilisées au titre des obligations de démantélement liées aux immobilisations corporelles de
notre Entreprise a la fin de leur durée de vie économique. Les provisions pour obligations de démantélement sont évaluées a la
valeur actualisée de la meilleure estimation de la direction des flux de trésorerie futurs nécessaires pour éteindre 1’obligation
actuelle, au moyen d’un taux d’intérét ajusté en fonction de la qualité du crédit. La valeur de 1’obligation est ajoutée a la valeur
comptable de I’actif connexe et amortie sur la durée d’utilité de 1’actif. Toute variation de la valeur actualisée de 1’obligation
estimée découlant de fluctuations du taux d’actualisation ou des colits futurs prévus est comptabilisée a titre de variation des
obligations de démantelement et des actifs connexes. La provision est désactualisée au fil du temps par imputation aux charges
financiéres, les dépenses réelles étant imputées a I’obligation cumulée.

Obligations liées au stockage de gaz

Nos obligations liées au stockage de gaz représentent des ententes visant la livraison de quantités déterminées de gaz
naturel dans des délais précis a partir de notre installation de stockage de gaz de Warwick, mais qui ne peuvent étre livrées
physiquement dans les délais précisés. WGS LP a I’habitude de conclure des ententes de stockage avec des contreparties qui
lui permettent de reporter les dates de livraison spécifiées dans les ententes précédentes. Cette obligation est comptabilisée a
titre de passif financier hybride auquel un dérivé sur gaz naturel est incorporé et est par conséquent comptabilisée a la juste
valeur par le biais du résultat net.

Contrats de location

A la date de passation d’un contrat, notre Entreprise détermine si un contrat contient un contrat de location en exergant
son jugement au moment d’évaluer les aspects suivants : i) le contrat désigne un bien déterminé qui est physiquement distinct
ou, s’il ne I’est pas, qui représente la quasi-totalité de la capacité du bien; ii) le contrat procure au client le droit d’obtenir la
quasi-totalité des avantages économiques découlant de 1’utilisation du bien; et iii) le client a le droit de décider comment utiliser
le bien déterminé et a quelle fin 1’utiliser tout au long de la durée du contrat. S’il est établi que le contrat contient un contrat de
location, il faut exercer un jugement plus poussé pour identifier les composantes locatives distinctes du contrat de location en
appréciant si le preneur peut tirer avantage du droit d’utilisation, pris isolément ou en combinaison avec d’autres ressources
qui lui sont aisément disponibles et si le droit d’utilisation ne dépend pas fortement des autres droits d’utilisation des biens
sous-jacents prévus au contrat et n’y est pas étroitement lié. Nous considérons les composantes non locatives comme des
¢léments distincts d’un contrat qui ne sont pas liés a 1’utilisation du bien loué. Un bien ou un service fourni a un client est
distinct dés lors que 1) un client peut tirer parti du bien ou du service pris isolément ou en le combinant avec d’autres ressources
aisément disponibles et si ii) la promesse de 1’entité de fournir le bien ou le service au client peut étre identifiée séparément des
autres promesses contenues dans le contrat.
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La réévaluation des obligations locatives et un ajustement correspondant aux actifs au titre de droits d’utilisation connexes
survient i) lorsqu’il y a une modification de la durée du contrat de location ou qu’il y a une modification de I’appréciation quant
a savoir si une option d’achat sera exercée, auxquels cas 1’obligation locative est réévaluée en actualisant les paiements de
loyers révisés au moyen d’un taux d’actualisation révis¢; ii) lorsque les paiements de loyers changent en raison de la variation
d’un indice ou d’un taux ou d’un changement des sommes qu’on s’attend a devoir payer au titre de la garantie de valeur
résiduelle, auxquels cas I’obligation locative est réévaluée en actualisant les paiements de loyers révisés au moyen du taux
d’actualisation initial (2 moins que le changement dans les paiements de loyers résulte de la fluctuation d’un taux d’intérét
variable, auquel cas un taux d’actualisation révisé est appliqué); iii) lorsqu’un contrat de location est modifié et que la
modification de contrat de location n’est pas traitée comme un contrat de location distinct, auquel cas I’obligation locative est
réévaluée en actualisant les paiements de loyers révisés au moyen d’un taux d’actualisation révisé.

Notre Entreprise applique la mesure de simplification visant a ne pas comptabiliser d’actifs au titre de droits d’utilisation
ni d’obligations locatives pour ce qui est des contrats de location qui sont admissibles a I’exemption relative a la
comptabilisation des contrats de location a court terme.

Coiit des services de stockage de gaz

Lorsque les conditions du marché le justifient, notre Entreprise pourrait payer une contrepartie pour I’acheminement du
gaz vers nos installations ou hors de celles-ci. Ces transactions ont pour but de générer une marge nette positive globale
lorsqu’elles sont combinées a des activités génératrices de produits compensatoires. Ces cotits ne sont pas portés en réduction
des produits, mais sont plutdt présentés a titre de cofits liés a la prestation de services de stockage de gaz.

Cotits de financement différés

Les cofits de financement différés ont trait aux colts engagés a 1’émission de titres d’emprunt et sont amortis dans les
colts de financement sur la durée de la dette connexe au moyen de la méthode du taux d’intérét effectif.

Conversion des devises

La monnaie de présentation des états financiers de I’Entreprise est le dollar américain. Chaque entité du groupe combiné
détermine sa propre monnaie fonctionnelle en fonction de I’environnement économique principal dans lequel elle exerce ses
activités. La monnaie fonctionnelle de WGS LP, de SIM Energy LP et de SIM Energy Limited est le dollar canadien. Les actifs
et les passifs de ces entités sont convertis en dollars américains au taux de change en vigueur a la fin de la période. Les produits
et les charges sont convertis au taux de change moyen pour la période de présentation de I’information financiére. Les éléments
non monétaires évalués au colt historique sont convertis au taux de change en vigueur a la date de la transaction. Les profits et
les pertes de change résultant de la conversion des états financiers sont comptabilisés dans les autres éléments du résultat global.
Les profits et les pertes de change découlant des transactions monétaires libellées en monnaies autres que la monnaie
fonctionnelle sont comptabilisés en résultat net pour la période.

La monnaie fonctionnelle de toutes les autres entités comprises dans les états financiers consolidés combinés est le
dollar américain.

Impot exigible

Les actifs et passifs d’imp6t exigible pour la période considérée sont évalués au montant que I’on s’attend a payer aux
administrations fiscales ou a recouvrer de celles-ci. Les taux d’imposition et les lois fiscales utilisés pour calculer ce montant
sont ceux qui sont adoptés ou quasi adoptés a la date de cloture dans les pays ou notre Entreprise exerce ses activités et génére
un bénéfice imposable.

Impat différé

L’ impdt différé est évalué au moyen de 1’application de la méthode du report variable aux différences temporaires entre
la base fiscale des actifs et des passifs et leur valeur comptable aux fins de la présentation de 1’information financiére a la date
de cloture. Les passifs d’imp6t différé sont comptabilisés relativement a toutes les différences temporaires imposables, sauf
dans les situations suivantes :

* lorsque le passif d’impot différé résulte de la comptabilisation initiale du goodwill ou d’un actif ou d’un passif dans

le cadre d’une transaction qui n’est pas un regroupement d’entreprises et qui, au moment de la transaction, n’affecte
ni le bénéfice comptable ni le bénéfice net imposable (la perte nette fiscale);
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* en ce qui concerne les différences temporaires imposables liées a des participations dans des filiales et entreprises
associées et a des intéréts dans des partenariats, lorsque le moment de la résorption des différences temporaires peut
étre controlé et qu’il est probable que les différences temporaires ne se résorberont pas dans un avenir prévisible.

Des actifs d’impo6t différé sont comptabilisés pour toutes les différences temporaires déductibles et tous les reports en
avant de pertes fiscales et de crédits d’imp6t non utilisés, dans la mesure ou il est probable que 1’on dégagera un bénéfice
imposable auquel imputer les différences temporaires déductibles. Les crédits d’imp6t et les pertes fiscales non utilisés peuvent
étre reportés en avant, sauf dans les situations suivantes :

*  lorsque I’actif d’impo6t différé 1ié a la différence temporaire déductible résulte de la comptabilisation initiale d’un actif
ou d’un passif dans le cadre d’une transaction qui n’est pas un regroupement d’entreprises et qui, au moment de la
transaction, n’affecte ni le bénéfice comptable ni le bénéfice net imposable (la perte nette fiscale);

* en ce qui concerne les différences temporaires déductibles liées a des participations dans des filiales et entreprises
associées et a des intéréts dans des partenariats, les actifs d’imp6t différé sont comptabilisés seulement dans la mesure
ou il est probable que les différences temporaires se résorberont dans un avenir prévisible et qu’il existera un bénéfice
imposable auquel les différences temporaires pourront étre imputées.

La valeur comptable des actifs d’impdt différé est revue a chaque date de cloture et est réduite dans la mesure ou il n’est
plus probable que 1’on dégagera un bénéfice imposable suffisant pour permettre d’utiliser tout ou partie de ces actifs d’impot
différé. Les actifs d’impo6t différé non comptabilisés sont estimés a chaque date de cloture, et ils sont comptabilisés dans la
mesure ou il est devenu probable qu’un bénéfice imposable futur permettra de recouvrer ’actif d’ impdt différé.

Les actifs et passifs d’impdt différé sont évalués aux taux d’imp6t dont I’application est attendue sur 1’exercice au cours
duquel I’actif sera réalisé ou le passif réglé, sur la base des taux d’impdt (et des lois fiscales) qui ont été adoptés ou quasi
adoptés a la date de cloture.

L’imp6t différé relatif aux éléments comptabilisés hors résultat net est comptabilisé en corrélation avec la transaction
sous-jacente soit dans les autres éléments du résultat global, soit directement dans les capitaux propres.

Les actifs et les passifs d’impdt différé sont compensés si nous avons un droit juridiquement exécutoire de compenser les
actifs et les passifs d’impdt exigible et si I'impdt différé concerne la méme entité imposable et la méme administration fiscale.
Les avantages d’impdt acquis dans le cadre d’un regroupement d’entreprises, mais qui ne satisfont pas aux critéres de
comptabilisation distincte a cette date, sont comptabilisés ultérieurement advenant de nouvelles informations relatives aux faits
et circonstances. L’ajustement est soit traité comme une réduction du goodwill (tant qu’il n’excede pas le goodwill) s’il a été
engagé au cours de la période d’évaluation ou comptabilisé en résultat net.

Jugements comptables critiques et sources principales d’incertitude relative aux estimations

Pour préparer les états financiers de I’Entreprise, nous devons faire des estimations et établir des hypothéses qui influent
sur le montant et le calendrier de comptabilisation des actifs, des passifs, des produits et des charges, puisque la détermination
de ces éléments peut dépendre d’événements futurs. Les estimations importantes faites par la direction comprennent : la juste
valeur des dérivés et des autres instruments financiers, 1’évaluation des ajustements des stocks, du goodwill et des autres actifs
a long terme, I’impdt sur le résultat, la migration du gaz coussin, les provisions pour obligations de démantélement, les
obligations liées au stockage de gaz et la comptabilisation des obligations locatives et des actifs au titre de droits d’utilisation.
Pour établir ces estimations, la direction a recours a I’information la plus récente et exerce consciencieusement son jugement.
Bien que la direction soit d’avis que les présents états financiers de I’Entreprise ont été préparés en respectant les seuils
d’importance relative ainsi que le cadre des informations significatives sur les méthodes comptables résumées ci-apres, les
résultats réels pourraient différer de ces estimations.

Les estimations et hypothéses sous-jacentes sont revues périodiquement. Les révisions d’estimations comptables sont
comptabilisées dans la période au cours de laquelle 1’estimation est révisée si elles ne touchent que cette période, ou dans la
période au cours de laquelle elles sont effectuées et les périodes futures si elles touchent a la fois la période considérée et les
périodes futures.

La préparation des états financiers exige que la direction formule des jugements critiques qui ont des répercussions sur les
montants des actifs et des passifs présentés, sur la présentation des actifs et des passifs éventuels a la date des états financiers
et sur le montant présenté des produits et des charges qu’il n’est pas facile d’établir a partir d’autres sources, durant la période
de présentation de 1’information financiére. Ces estimations et hypothéses connexes sont fondées sur des données historiques
et sur d’autres facteurs considérés comme pertinents. Les jugements critiques énoncés par la direction et utilisés dans le cours
normal de la préparation des états financiers de 1’Entreprise sont présentés ci-apres.
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a) Juste valeur des actifs et des passifs liés a la gestion des risques

La détermination de la juste valeur des dérivés sur gaz naturel et des autres contrats sur instruments financiers refléte le
prix qui serait recu pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif lors d’une transaction normale entre des
intervenants du marché a la date d’évaluation.

La méthode que nous utilisons pour la détermination de la juste valeur comporte des incertitudes, car elle exige que notre
Entreprise tienne compte de divers facteurs, notamment les cours de marché hors cote, I’attrition des clients, les cofits
d’exécution, les écarts liés a ’emplacement ainsi que les taux d’intérét et les taux de change de cldture sous-jacents aux contrats.
Bien que la juste valeur des actifs et des passifs liés a la gestion des risques puisse fluctuer en ce qui a trait aux contrats de
gestion du risque sur marchandises, ces fluctuations sont contrebalancées par des variations équivalentes de la valeur de nos
stocks physiques. Notre politique consiste a couvrir économiquement nos stocks et nos achats de maniere a respecter les faibles
seuils de tolérance permis en vertu de notre politique de gestion des risques. Nous réduisons ainsi notre exposition économique
au risque de fluctuation des prix des marchandises.

b) Stocks

Les stocks de notre Entreprise se composent de gaz naturel injecté dans les installations de stockage et détenu en vue de
la revente. Les stocks sont évalués au plus faible du cotit moyen pondéré et de la valeur nette de réalisation. Les ajustements
de la valeur comptable des stocks a la valeur nette de réalisation sont comptabilisés en compensation des produits tirés de
I’optimisation, montant net, tandis que les cofits liés au stockage du gaz sont comptabilisés a titre de charges d’exploitation
dans la période au cours de laquelle les cotits sont engagés.

A la fin de chaque période de présentation de I’information financiére, la direction détermine si un ajustement est
nécessaire pour ramener la valeur comptable des stocks au plus faible du colit moyen pondéré et de la valeur nette de réalisation.
Cette détermination comporte des incertitudes intrinséques, car elle nécessite 1I’exercice du jugement pour estimer la juste valeur
de marché pour les périodes au cours desquelles nos stocks peuvent étre vendus et les volumes qui peuvent étre vendus au
cours de ces périodes.

¢) Dépreciation des actifs a long terme

Notre Entreprise évalue si des événements ou circonstances qui indiquent que les actifs a long terme pourraient ne pas
étre recouvrables ou que la durée d’utilité restante pourrait justifier une révision. Lorsque de tels événements ou circonstances
surviennent, la direction évalue la recouvrabilité des actifs a long terme en comparant la valeur la plus élevée entre 1) la juste
valeur diminuée des cofits de sortie ou 2) la valeur d’utilité générée par la cession éventuelle d’un actif ou d’une UGT a leur
valeur comptable. Les projections utilisées pour calculer la valeur d’utilité tiennent compte des plans d’exploitation applicables
et de la meilleure estimation par la direction de I’ensemble des conditions qui sont les plus susceptibles de se matérialiser.

L’estimation par notre Entreprise de la dépréciation des actifs a long terme comporte des incertitudes, car elle exige que
la direction exerce son jugement a 1’égard de la juste valeur, des coiits de sortie et de la valeur prévue découlant de I’utilisation
continue d’actifs a long terme.

d) Impét sur le résultat

Notre Entreprise n’est pas principalement une entit¢é imposable aux Etats-Unis. L’impdt incombe aux porteurs
d’instruments de capitaux propres et, par conséquent, I’impo6t sur le résultat n’a pas été comptabilisé dans les états financiers
de I’Entreprise.

Notre Entreprise a des filiales constituées en sociétés par actions, soit des sociétés imposables assujetties a I’impot sur le
résultat fédéral et provincial du Canada, qui sont incluses dans les états financiers de 1’Entreprise.

La comptabilisation de I’imp6t sur le résultat par notre Entreprise comporte des incertitudes intrinséques, car elle exige
une estimation du calendrier de réalisation des actifs et des passifs d’imp6t, y compris la répartition du bénéfice entre les
différentes entités et les différents territoires fiscaux, et nous oblige également a formuler des hypothéses sur les probabilités
estimées quant a I’utilisation des actifs et des passifs d’imp6t différé et a la détermination des expositions a I’'imp6t liées a nos
positions fiscales.

e) Efficacité du gaz coussin
Certains volumes de gaz coussin sont requis pour maintenir une pression minimale dans le réservoir. Le gaz coussin détenu

est considéré comme une composante de I’installation et, par conséquent, il n’est pas amorti en raison de sa durée d’utilité
indéterminée. Le gaz coussin fait I’objet d’une surveillance afin de s’assurer qu’une pression adéquate est maintenue. Dans
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I’éventualité ou le gaz coussin se déplace dans une autre zone du réservoir de sorte qu’il ne maintienne plus une pression
adéquate ou s’il est retiré en raison des déséquilibres thermiques des volumes de gaz coussin d’origine, les charges constatées
a I’égard du gaz coussin sont incluses dans I’amortissement pour un montant égal au coiit des volumes estimés qui ont migré.

Les besoins en gaz coussin et 1’efficacité de celui-ci sont estimés a 1’aide de données sur la pression et de données
volumétriques accumulées sur de nombreuses années d’activités de stockage.

f) Provisions pour obligations de démantélement

Notre Entreprise devrait engager des dépenses liées au démanteélement, a la fermeture et a la remise en état des sites
relativement aux installations de stockage, aux puits et aux gazoducs pendant encore de nombreuses années. Les montants
comptabilisés au titre des obligations de démantélement et de la désactualisation connexe sont calculés en fonction
d’estimations quant a I’ampleur et au calendrier des activités de démantélement, a la réglementation et aux technologies futures
qui influeront sur la remise en état des sites, a I’inflation, aux taux d’actualisation de chacun des passifs et aux flux de trésorerie
connexes. La provision représente la meilleure estimation par la direction de la valeur actualisée des colts liés a la fermeture
et a la remise en état futurs requis. Les cofts réels liés a la fermeture et a la remise en état pourraient différer significativement
des montants estimatifs.

g) Comptabilisation des obligations locatives et des actifs au titre de droits d utilisation

Notre Entreprise a formulé des jugements critiques dans le cadre de ’application des normes comptables relatives aux
contrats de location, notamment pour i) déterminer si un contrat, ou une partie d’un contrat, contient un contrat de location, ii)
déterminer si le preneur a la certitude raisonnable d’exercer les options de prolongation ou de résiliation du contrat de location
pour déterminer la durée du contrat de location et iii) déterminer si les paiements variables sont fixes en substance. Nous
utilisons €galement des estimations critiques dans le cadre de I’application des normes comptables relatives aux contrats de
location, y compris I’estimation de la durée du contrat de location et la détermination du taux d’actualisation approprié des
paiements de loyers. Pour les contrats de location qui peuvent étre renouvelés a perpétuité a notre gré, une période de 60 ans a
été utilisée dans I’estimation de 1’évaluation du passif, de la compensation de I’actif au titre du droit d’utilisation et des sorties
de trésorerie futures non actualisées. Selon les taux d’actualisation applicables a nos contrats de location, la quasi-totalité de la
valeur actualisée est liée aux 60 premiéres années.

h) Obligations liées au stockage de gaz

Les obligations liées au stockage de gaz sont évaluées a la juste valeur en fonction des volumes faisant 1’objet de contrats,
des courbes de prix a terme externes estimatives disponibles a la fin de la période et d’un taux d’actualisation estimatif
applicable aux passifs. Les variations des prix a terme entre la fin de la période et I’échéance des contrats dérivés pourraient
avoir une incidence significative sur leur valeur comptable.

Prises de position faisant autorité en comptabilité adoptées récemment

Nous avons appliqué, pour la premiére fois, certaines nouvelles normes applicables a notre Entreprise qui sont entrées en
vigueur le 1¢" avril 2024. L’incidence de ces modifications sur les méthodes comptables de notre Entreprise se présente comme
suit :

1. Modifications d’IAS 1 — Classement des passifs en tant que passifs courants ou non courants (« IAS 1 »)

Les modifications d’IAS 1 touchent uniquement la présentation des passifs en tant que passifs courants ou non courants
dans les états consolidés combinés de la situation financiére, et non le montant ou le moment de la comptabilisation des actifs,
des passifs, des produits ou des charges, ni les informations fournies a leur sujet. Les modifications clarifient que le classement
des passifs en tant que passifs courants ou non courants doit étre fonction des droits qui existent a la fin de la période de
présentation de I’information financiére, précisent que le classement n’est pas touché par les attentes quant a 1’exercice du droit
de notre Entreprise de différer le réglement d’un passif, expliquent que les droits existent si les clauses restrictives auxquelles
I’entité est tenue de se conformer au plus tard a la fin de la période de présentation de I’information financiére sont remplies et
établissent la définition de « réglement » pour préciser que par réglement, on entend le transfert a ’autre partie d’éléments de
trésorerie, d’instruments de capitaux propres, d’autres actifs ou de services. Les modifications ont été appliquées de fagon
rétrospective le 1" avril 2024 et n’ont pas eu d’incidence significative sur la situation financiére de notre Entreprise.
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2. Modifications d’IAS 12 — Réforme fiscale internationale — Mode¢le de régles du Pilier Deux

Notre Entreprise exerce ses activités aux Etats-Unis, ainsi qu’au Canada, qui a adopté une nouvelle loi en vue de mettre
en ceuvre I’imp6t complémentaire minimum mondial, avec prise d’effet le 1* janvier 2024. Nous avons appliqué une dérogation
obligatoire temporaire a 1’égard de la comptabilisation et de la présentation de I’impét différé relativement a 1’impot
complémentaire minimum mondial, que nous comptabiliserons a titre d’impdt exigible lorsqu’il sera engagé. Il n’y a eu aucune
incidence significative sur I’impo6t exigible pour I’exercice clos le 31 mars 2025. L’ impdt complémentaire minimum mondial
ne devrait pas avoir d’incidence importante sur la situation financiére de notre Entreprise.

Meéthodes comptables futures
IFRS 18 Etats financiers : Présentation et informations a fournir (« IFRS 18 »)

En avril 2024, ’'IASB a publi¢ IFRS 18 Etats financiers : Présentation et informations a fournir. IFRS 18 entrera en
vigueur pour les périodes ouvertes a compter du 1 janvier 2027, et I’adoption anticipée est permise. [FRS 18 vise a améliorer
la qualité de I’information financiére en imposant la présentation de sous-totaux définis dans 1’état du résultat net ainsi que la
présentation d’informations sur les mesures de la performance définies par la direction et en introduisant de nouveaux principes
de regroupement et de ventilation des informations. Notre Entreprise détermine actuellement I’incidence des modifications sur
ses états financiers consolidés combinés.

Modifications d’IFRS 9 Instruments financiers et d '[FRS 7 Instruments financiers : Informations a fournir

Le 30 mai 2024, I’'IASB a publié des modifications ciblées d’IFRS 9 Instruments financiers et d’IFRS 7 Instruments
financiers : Informations a fournir. Les modifications comprennent de nouvelles exigences visant non seulement les institutions
financiéres, mais également les entités constituées en société dans leur ensemble. Elles comprennent des éclaircissements quant
a la date de comptabilisation et de décomptabilisation de certains actifs et passifs financiers, et prévoient une nouvelle exception
pour certains passifs financiers réglés au moyen d’un systéme de paiement électronique. Ces nouvelles exigences s’appliqueront
a compter du 1* janvier 2026 et ’adoption anticipée est permise. Notre Entreprise détermine actuellement I’incidence des
modifications sur ses états financiers consolidés combinés.

162



EMPLOI DU PRODUIT

Le produit net que la Société tirera du présent placement est estimé a environ 659 200 000 $ CA, déduction faite de la
commission des preneurs fermes et des frais estimatifs relatifs au présent placement. La Société ne versera aucune commission
aux preneurs fermes dans le cadre du reclassement. Conformément a la convention de prise ferme, les actionnaires vendeurs
rembourseront a la Société les frais relatifs au présent placement, y compris la commission des preneurs fermes.

La Société a I’intention d’affecter le produit qu’elle tirera du présent placement au financement d’une partie du prix d’achat
des participations dans les sociétés en exploitation qui est payable aux actionnaires vendeurs en contrepartie d’environ 40 %
des participations dans les sociétés en exploitation qui seront acquises et a ’acquisition de 40 % de la créance relative a
Warwick (qui sera annulée par la suite), dans le cadre de la restructuration. Le prix d’achat de chaque participation dans les
sociétés en exploitation acquise dans le cadre de la restructuration correspondra au prix d’émission. La Société émettra
21 200 000 actions de catégorie A aux actionnaires vendeurs au prix d’émission en réglement du solde du prix d’achat des
participations dans les sociétés en exploitation.

Si ’option de surallocation est levée intégralement, le produit net que les actionnaires vendeurs tireront du reclassement
est estimé a environ 100 320 000 $ CA, déduction faite de la commission des preneurs fermes. Les actionnaires vendeurs
régleront la commission des preneurs fermes relative au reclassement. La Société ne tirera aucun produit du reclassement. Voir
« Brookfield » et « Mode de placement ».

DESCRIPTION DU CAPITAL-ACTIONS ET DES PARTICIPATIONS DANS
LES SOCIETES EN EXPLOITATION

L’énoncé qui suit décrit le capital-actions de la Société et des sociétés en exploitation. Il expose toutes les caractéristiques
des actions de catégorie A qui revétent de I’importance pour I’acquéreur et est présenté sous réserve des statuts, du contrat de
société en commandite de la société en exploitation Swan et du contrat de société a responsabilité limitée, selon le cas, que I’on
peut consulter sous le profil de la Société sur SEDAR+, au www.sedarplus.ca. L’acquéreur est invité a lire le texte intégral de
ces documents. Voir « Contrats importants ».

La Société

Le capital-actions autorisé de la Société se compose (i) d’un nombre illimité d’actions de catégorie A, (ii) d’un nombre
illimité d’actions de catégorie B et (iii) d’un nombre illimité d’actions privilégiées, qui peuvent étre émises en séries.

Au moment ou les Opérations seront réalisées, 53 200 000 actions de catégorie A et 79 800 000 actions de catégorie B
auront été émises et seront en circulation, et aucune action privilégiée n’aura été émise ni ne sera en circulation. Brookfield
détiendra 21 200 000 actions de catégorie A (16 400 000 actions de catégorie A si ’option de surallocation est levée
intégralement) et la totalité des actions de catégorie B. La Société n’a pas I’intention de faire inscrire les actions de catégorie B
en bourse.

Actions de catégorie A

Des actions de catégorie A seront émises a Brookfield et au public dans le cadre des Opérations. Leurs porteurs ont le droit
d’exprimer une voix par action de catégorie A qu’ils détiennent a toutes les assemblées des actionnaires de la Société, sauf les
assemblées auxquelles, ou a I’égard des questions sur lesquelles, seuls les porteurs d’une autre catégorie d’actions ont le droit
de voter séparément en tant que catégorie conformément aux statuts ou en vertu de la loi. Sauf disposition contraire des statuts
ou exigence contraire de la loi, les porteurs d’actions de catégorie A votent ensemble avec les porteurs d’actions de catégorie B
en tant que catégorie unique.

Les porteurs d’actions de catégorie A ont droit, sous réserve des droits des porteurs d’une autre catégorie d’actions, aux
dividendes ou aux distributions déclarés par le conseil de la Société et au reliquat des biens de la Société en cas de liquidation
ou de dissolution, volontaire ou involontaire. La Société ne peut émettre a la totalité ou a la quasi-totalité des porteurs des
actions de catégorie A, ou placer auprés de ceux-ci, soit (i) des actions de catégorie A, soit (ii) des droits ou des titres de la
Société qui peuvent étre échangés contre des actions de catégorie A, convertis en actions de catégorie A ou levés ou exercés en
vue d’acquérir de telles actions, a moins d’émettre ou de placer, au méme moment, des actions de catégorie B ou des droits ou
des titres de la Société qui peuvent étre échangés contre des actions de catégorie B, convertis en actions de catégorie B ou levés
ou exercés en vue d’acquérir de telles actions selon des modalités essentiellement similaires (eu égard aux caractéristiques
propres aux actions de catégorie B) et selon la méme proportion.

163


http://www.sedarplus.ca/

Aucune des actions de catégorie A ne peut étre fractionnée, regroupée, reclassée ou modifiée, a moins que les actions de
catégorie B ne soient fractionnées, regroupées, reclassées ou modifiées au méme moment, selon la méme proportion ou de la
méme maniere (eu égard aux caractéristiques propres aux catégories de titres qui constituent les Actions).

La Société ne peut madifier ni révoquer aucun des droits, des priviléges, des conditions ou des restrictions rattachés aux
actions de catégorie A sans I’approbation des porteurs d’actions de catégorie A donnée par voie de résolution spéciale.

Actions de catégorie B

Des actions de catégorie B seront émises a Brookfield dans le cadre des Opérations. Les statuts interdisent a la Société
d’émettre des actions de catégorie B @ moins que chacune des sociétés en exploitation n’émette simultanément un nombre
proportionnel de participations dans les sociétés en exploitation connexes. Les porteurs d’actions de catégorie B ont le droit
d’exprimer une voix par action de catégorie B qu’ils détiennent a toutes les assemblées des actionnaires de la Société, sauf les
assemblées auxquelles, ou a I’égard des questions sur lesquelles, seuls les porteurs d’une autre catégorie d’actions ont le droit
de voter séparément en tant que catégorie conformément aux statuts ou en vertu de la loi. Sauf disposition contraire des statuts
ou exigence contraire de la loi, les porteurs d’actions de catégorie B votent ensemble avec les porteurs d’actions de catégorie A
en tant que catégorie unique.

Les porteurs d’actions de catégorie B ont droit, sous réserve des droits des porteurs d’actions privilégiées et en priorité par
rapport aux porteurs d’actions de catégorie A, & une somme par action de catégorie B qui correspond & 0,000001 $ CA en cas
de liquidation ou de dissolution, volontaire ou involontaire, de la Société.

Les porteurs d’actions de catégorie B, en cette qualité, n’ont droit & aucun dividende ni & aucune autre distribution (sauf
les dividendes payables sous forme d’actions de catégorie B, comme il est décrit ci-dessous, qui sont déclarés par le conseil de
la Société). La Société ne peut émettre a la totalité ou a la quasi-totalité des porteurs des actions de catégorie A, ou placer
aupres de ceux-ci, soit (i) des actions de catégorie B, soit (ii) des droits ou des titres de la Société qui peuvent étre échangés
contre des actions de catégorie B, convertis en actions de catégorie B ou levés ou exercés en vue d’acquérir de telles actions, a
moins d’émettre ou de placer, au méme moment, des actions de catégorie A ou des droits ou des titres qui peuvent étre échangés
contre des actions de catégorie A, convertis en actions de catégorie A ou levés ou exercés en vue d’acquérir de telles actions
selon des modalités essentiellement similaires (eu égard aux caractéristiques propres aux actions de catégorie A) et selon la
méme proportion.

Les actions de catégorie B sont assujetties a des dispositions antidilution qui prévoient qu’en cas de modification des
actions de catégorie A, les actions de catégorie B feront 1’objet d’un rajustement destiné a faire en sorte qu’elles demeurent
assorties d’un nombre de droits de vote équivalent. Voir « — Actions de catégorie A ».

Les statuts renferment des clauses de protection en cas d’offre publique d’achat qui imposent des restrictions au transfert
des actions de catégorie B dans certaines situations. Si quiconque faisait une offre en vue d’acheter des actions de catégorie B
(et les participations dans des sociétés en exploitation connexes), les lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres n’exigeraient
pas forcément que cette personne offre d’acheter des actions de catégorie A. Or, conformément aux régles de la TSX qui visent
a faire en sorte qu’en cas d’offre publique d’achat, les porteurs d’actions de catégorie A ont le droit d’y participer sur un pied
d’égalité avec les porteurs d’actions de catégorie B, les statuts prévoient les clauses de protection d’usage qui prévoient
qu’aucun porteur d’actions de catégorie B ne peut transférer ses actions de catégorie B, & moins que les conditions suivantes
ne soient remplies : (i) le cessionnaire n’aurait pas 1’obligation d’offrir aux porteurs d’actions de catégorie A d’acquérir ces
actions selon les mémes modalités en vertu des lois sur les valeurs mobilieres applicables, si les actions de catégorie B en
question étaient en circulation a titre d’actions de catégorie A; (ii) si le cessionnaire devait effectivement avoir une telle
obligation, il fait, au méme moment, une offre identique (sur le plan du prix, de I’échéancier, de la proportion des titres visés
et des modalités) en vue d’acquérir des actions de catégorie A et n’acquiert pas les actions de catégorie B en question & moins
d’acquérir aussi un nombre proportionnel des actions de catégorie A effectivement remises en réponse a cette offre identique.

La Société ne peut modifier ou révoquer aucun des droits, des privileges, des conditions ou des restrictions rattachés aux
actions de catégorie B sans I’approbation des porteurs d’actions de catégorie B donnée par voie de résolution spéciale.

Actions privilégiées

Les actions privilégiées peuvent étre émises en une ou plusieurs séries a quelque moment que ce soit. Sous réserve de la
BCAA, le conseil de la Société peut fixer, avant I’émission, le nombre d’actions privilégiées de chaque série, leur appellation
et les droits, les priviléges, les restrictions et les conditions qui s’y rattachent, y compris, les droits de vote, le droit aux
dividendes, les modalités de rachat et d’achat, les droits de conversion, les droits en cas de liquidation ou dissolution, et les
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conditions relatives aux fonds d’amortissement, ou d’autres dispositions, le tout sous réserve que la Société établisse un
certificat de modification ou des statuts qui font état de cette appellation, de ces droits, de ces privileges, de ces restrictions et
de ces conditions. En ce qui concerne le versement de dividendes et la répartition de 1’actif en cas de liquidation ou de
dissolution, volontaire ou involontaire, de la Société, toutes les séries d’actions privilégiées ont égalité de rang et priorité de
rang sur les actions de catégorie A et les actions de catégorie B. Aucune action privilégiée n’est en circulation a ’heure actuelle
ni ne sera en circulation apres la réalisation des Opérations.

Les sociétés en exploitation
Société en exploitation Swan
Description générale

La société en exploitation Swan est une société en commandite établie en vertu des lois de la province d’Ontario dans le
but d’exercer toutes les activités licites aux fins desquelles une société en commandite peut étre formée en vertu de la Loi sur
les sociétés en commandite (Ontario) (la « loi sur les sociétés en commandite »). La société en exploitation Swan a une
existence perpétuelle et continuera d’exister a titre de société en commandite de I’Ontario a moins qu’elle ne soit dissoute
conformément au contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan.

Parts de la société en exploitation Swan

La société en exploitation Swan est autorisée a émettre un nombre illimité de parts de la société en exploitation Swan
(c’est-a-dire des parts de commanditaire) et de parts de commandité de la société en exploitation Swan. La totalité des parts de
commandité de la société en exploitation Swan qui sont en circulation a quelque moment que ce soit forment une participation
de 0,01 % dans cette société, les 99,99 % restants étant divisées en parts de la société en exploitation Swan et représentées par
celles-ci. Tous les porteurs de parts de la société en exploitation Swan ont égalité de rang, que ce soit a I’égard du
remboursement de 1’apport de capital ou a I’égard des profits, des pertes ou des distributions.

Emission d’autres parts

Sous réserve des lois applicables et des dispositions de la convention définissant les liens entre les parties, Swan GP dispose
de vastes droits lui permettant de faire en sorte que la société en exploitation Swan émette d’autres parts (y compris d’autres
parts de la société en exploitation Swan, de nouvelles catégories de parts et des options, des droits, des bons de souscription et
des droits a la plus-value qui se rattachent aux parts de la société en exploitation Swan, ainsi que d’autres parts) a quelque fin
que ce soit de la société en commandite, et d’admettre d’autres commanditaires et commandités, au moment et selon les
modalités qu’elle pourrait déterminer sans I’approbation de 1’un ou 1’autre des commanditaires de la société en exploitation
Swan. Les autres parts peuvent étre émises en une ou plusieurs catégories, ou en une ou plusieurs séries de catégories, posséder
I’appellation et étre assorties des priviléges, des droits, des pouvoirs et des obligations (qui peuvent avoir priorité de rang sur
les catégories et les séries de parts existantes) que Swan GP pourrait déterminer a son entiere discrétion, le tout sans
I’approbation des commanditaires de la société en exploitation Swan.

Responsabilité limitée des commanditaires de la société en exploitation Swan

Le contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan prévoit que, nonobstant quelque disposition que
ce soit de celui-ci, les commanditaires de la société en exploitation Swan ne peuvent étre tenus responsables des pertes, des
dettes ou des responsabilités de la société en exploitation Swan dont le montant excéde leurs apports de capital respectifs et la
part proportionnelle des bénéfices non répartis de cette société qui leur revient, sauf exigence contraire de la loi sur les sociétés
en commandite.

Transferts de parts de la société en exploitation Swan

Le contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan interdit aux commanditaires de la société en
exploitation Swan de transférer, de céder, de nantir ou d’hypothéquer, en totalité ou en partie, leurs parts de la société en
exploitation Swan sans le consentement écrit préalable de Swan GP, lequel sera confirmé par une résolution écrite unanime du
conseil d’administration de Swan GP. De plus, aux termes de la convention d’échange, Brookfield a convenu de ne transférer
aucune participation dans les sociétés en exploitation si ce transfert devait faire en sorte qu’elle ne détienne plus la majorité des
participations dans les sociétés en exploitation en circulation, & moins que 1’approbation de la CPUC n’ait été obtenue.
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Répartition des profits et des pertes

Aux termes du contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan, les profits et les pertes (au sens donné
a chacun de ces termes dans ce contrat) réalisés par la société en exploitation Swan au cours de chaque exercice, y compris aux
fins de I’impét sur le revenu, seront établis par Swan GP et répartis a la fin de chaque exercice entre les associés de la société
en exploitation Swan comme suit : (i) 0,01 % de ces profits et pertes seront attribués a Swan GP; (ii) 99,99 % de ces profits et
pertes seront répartis entre les commanditaires de la société en exploitation Swan inscrits en date de la fin de I’exercice,
proportionnellement au nombre de parts de la société en exploitation Swan que chacun d’entre eux détient. Chaque fois qu’une
part proportionnelle des profits et des pertes de Swan GP est attribuée a un associé de la société en exploitation Swan, chacun
des éléments des bénéfices, des gains, des pertes, des déductions et des crédits qui sont pris en considération aux fins du calcul
d’un tel profit ou d’une telle perte ou qui s’y rapportent d’une autre maniére et qui s’appliquent a la période au cours de laquelle
le profit ou la perte en question a été réalis¢ sera attribué a 1’associé en question selon la méme proportion.

Distributions

Il n’est pas garanti que la société en exploitation Swan versera des distributions aux commanditaires de la société en
exploitation Swan. Le contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan prévoit que les distributions seront
versées aux associés de la société en exploitation Swan aux moments et selon les montants que Swan GP pourra déterminer, a
son entiére discrétion. Voir « Facteurs de risque — Rockpoint est une société de portefeuille dont le seul élément d’actif
important aprés la réalisation des Opérations sera ses participations dans les sociétés en exploitation. Par conséquent, la Société
devra compter uniquement sur les distributions que lui verseront les sociétés en exploitation pour financer ses frais et le
versement de dividendes. ».

Les distributions versées aux commanditaires de la société en exploitation Swan seront réparties entre ceux-ci
proportionnellement au nombre de parts de la société en exploitation Swan que chacun d’entre eux détient. Nonobstant toute
disposition contraire du contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan, la sociéte en exploitation Swan
doit s’abstenir de verser une distribution aux associés de la société en exploitation Swan a 1’égard de leur participation dans
cette société si cela enfreignait la loi sur les sociétés en commandite ou une autre loi applicable. Swan GP n’aura droit & aucuns
honoraires ni & aucune distribution a titre de commandité de la société en exploitation Swan.

Le contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan stipule que si, a quelque moment que ce soit, le
versement d’une distribution devait faire en sorte que le montant de la participation d’un commanditaire de la société en
exploitation Swan dans la société en exploitation établi immédiatement aprés ce versement en vertu de la loi de 1’imp6t, soit
supérieur a zéro, aucune distribution ne sera déclarée ou versée aux associés de la société en exploitation Swan. Au lieu de
verser une telle distribution, Swan GP devra faire en sorte que la société en exploitation Swan consente un prét sans intérét a
chacun de ses commanditaires d’un montant qui correspond au montant de la distribution qui aurait été versée au commanditaire
en question (individuellement, un « prét » et collectivement, les « préts »), lesquels préts viendront a échéance intégralement
30 jours apres la fin de 1’exercice de la société en exploitation Swan au cours duquel ils ont été consentis. Les sommes versées
a un commanditaire de la société en exploitation Swan dans le cadre d’une telle distribution seront réputées étre avancées a
titre de prét. La tranche d’une distribution qui n’aura pas été versée a un commanditaire de la société en exploitation Swan
(y compris un ancien commanditaire de la société en exploitation Swan) conformément a ces exigences devra lui étre versée le
308 jour qui suit la fin de I’exercice de la société en exploitation Swan au cours duquel la distribution devait étre versée
(le « versement de suivi ») ou, en cas de dissolution de la société en exploitation Swan, a la date de la dissolution. Si la société
en exploitation Swan effectue un versement de suivi, celui-ci sera automatiquement déduit de I’encours des préts et tant le
montant du versement de suivi que le montant des préts seront considérés comme remboursés ou réglés, selon le cas,
intégralement. Le montant d’un prét consenti a un commanditaire de la société en exploitation Swan aux termes de ces
exigences ne sera pas considéré comme une distribution versée a celui-ci aux fins du contrat de société en commandite de la
société en exploitation Swan, et un versement de suivi sera considéré comme une distribution relativement a 1’exercice de la
société en exploitation Swan au cours duquel la distribution a laquelle le versement de suivi se rapporte devait étre versée.

Cessation et dissolution

Conformément aux modalités du contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan, la société en
exploitation Swan sera dissoute et ses affaires seront liquidées au moment ou la premiére des situations suivantes se produit :
(i) sous réserve des dispositions de la convention définissant les liens entre les parties, Swan GP prend la décision de la
dissoudre; (ii) Swan GP cesse d’exister, se dissout, se liquide, fait faillite ou est déclarée insolvable, ou une autre situation
entrainant le retrait de Swan GP se produit, a moins que les commanditaires de la société en exploitation Swan ne consentent
unanimement a la nomination d’un nouveau commandité dans les 30 jours qui suivent; (iii) il n’existe aucun commanditaire de
la société en exploitation Swan.
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En cas de dissolution, la société en exploitation Swan exercera uniquement les activités qui sont nécessaires pour liquider
ses affaires (y compris vendre ses éléments d’actif de maniére ordonnée), et ses éléments d’actif seront affectés et répartis, dans
la mesure permise par la loi, dans I’ordre suivant : (i) au réglement de ses dettes et de ses obligations; (ii) entre les associés de
la société en exploitation Swan qui détiennent des parts de la société en exploitation Swan, proportionnellement au nombre de
ces parts que chacun d’entre eux détient a ce moment-la. Nonobstant toute disposition contraire du contrat de société en
commandite de la société en exploitation Swan, la société en exploitation Swan doit s’abstenir de verser une distribution aux
associés de la société en exploitation Swan a I’égard de leur participation dans cette société si cela devait enfreindre la loi sur
les sociétés en commandite ou une autre loi applicable.

Gestion

La conduite des activités commerciales et des affaires internes de la société en exploitation Swan releve de Swan GP. Aux
termes du contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan, sous réserve des restrictions qui sont énoncées
expressément par I’une ou 1’autre de ses dispositions ou des dispositions de la loi sur les sociétés en commandite, Swan GP
détient le contrdle total et absolu des activités commerciales et des affaires internes de la société en exploitation Swan et tous
les pouvoirs nécessaires, utiles ou appropriés pour réaliser les fins et exploiter I’entreprise de cette société. Qui plus est, le
contrat de société en commandite de la société en exploitation stipule que, sous réserve de ses dispositions, Swan GP a le
pouvoir de signer et de remettre quelque document que ce soit pour le compte de la société en exploitation Swan sans le vote
ou le consentement d’un autre associé de la société en exploitation Swan.

Swan GP, agissant raisonnablement, peut déléguer a quiconque une partie ou la totalité des pouvoirs ou des droits qui lui
sont conférés et des obligations qui lui sont imposées par le contrat de société en commandite de la société en exploitation
Swan et peut confier & quiconque, par voie de nomination, de sous-traitance ou d’une autre maniére, la responsabilité
d’accomplir des actes ou de fournir des services pour le compte de la société en exploitation Swan.

Aucun associé de la société en exploitation Swan (hormis Swan GP) n’a le droit de participer a la gestion ou au contrdle
ou a la conduite des activités commerciales de la société en exploitation Swan, ni n’a aucun autre droit ou pouvoir a I’égard de
celle-ci, sauf ceux qui lui sont conférés expressement par le contrat de société en commandite de la société en exploitation
Swan ou les lois applicables.

Aux termes du contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan, hormis les droits dont Swan GP
pourrait se prévaloir selon les modalités rattachées a la part de commandité de la société en exploitation Swan, Swan GP ne
touchera aucune somme ni aucune rémunération en contrepartie des services qu’il fournira a la société en exploitation Swan en
sa qualité de commandité de la société en exploitation Swan sans le consentement unanime des associés de la société en
exploitation Swan.

Participation dans d’autres entreprises

Chaque associé de la société en exploitation Swan peut participer a d’autres entreprises (qui ne sont pas apparentées a la
société en exploitation Swan) de quelque nature que ce soit, ou posséder une participation dans de telles entreprises, que ce soit
a titre indépendant ou avec autrui. Le cas échéant, la société en exploitation Swan n’aura aucun droit sur de telles entreprises
indépendantes ou sur les bénéfices ou les profits qu’elles réalisent de par le contrat de société en commandite de la société en
exploitation Swan ou les liens découlant de ce contrat.

Indemnisation; limitation de la responsabilité

Ni Swan GP, ni aucun de ses dirigeants, ni aucune personne autorisée de la société en exploitation Swan ne peut étre tenu
responsable des dommages subis par la société en exploitation Swan ou les commanditaires de la société en exploitation Swan
qui résultent (i) d’une action ou d’une omission qu’une telle personne a commise pour le compte de la société en exploitation
Swan de bonne foi, d’une maniére qu’elle croyait, agissant raisonnablement, conforme aux pouvoirs qui lui avaient été conférés
par le contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan et dans 1’intérét de la société en exploitation Swan,
et non pas contraire a son intérét, a la condition qu’elle n’ait commis aucune faute lourde ou intentionnelle, (ii) d’une action ou
d’une omission commise ou subie par un autre associé de la société en exploitation Swan ou (iii) d’une erreur, de la négligence,
de la malhonnéteté ou de la mauvaise foi d’un délégué ou d’un autre mandataire de la société en exploitation Swan qu’une telle
personne avait choisi de maniére raisonnablement diligente. Dans la mesure ou la loi ou les principes de 1”’equity lui imposent
des obligations (y compris des obligations de loyauté et de bonne foi) et des responsabilités connexes envers la société en
exploitation Swan ou un autre associé de la société en exploitation Swan, une telle personne qui agit en vertu du contrat de
société en commandite de la société en exploitation Swan ne peut étre tenue responsable, envers cette société ou cet autre
associé, du fait qu’elle se soit fiée de bonne foi aux dispositions de ce contrat. Toujours aux termes de ce contrat, dans la mesure
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ou ses dispositions élargissent ou restreignent la portée des obligations et des responsabilités qui incombent a Swan GP en vertu
de la loi ou des principes de 1’equity, ou qu’elles les éliminent, les associés de la société en exploitation Swan conviennent de
modifier ces obligations et responsabilités dans la méme mesure. Aux termes du méme contrat, dans la mesure maximale
permise par la loi, la société en exploitation Swan s’est engagée a indemniser Swan GP, chacun des dirigeants de Swan GP et
chacune des personnes autorisées de la société en exploitation Swan des pertes, des dommages ou des frais (y compris les
sommes versées en réglement de jugements, d’ententes de réglement, d’amendes et de pénalités, d’honoraires d’avocats et
autres et de frais d’enquéte ou de défense) qu’une telle personne a subis ou engagés en raison d’une action ou d’une omission
de leur part (et qui ne reléve pas de la faute lourde ou intentionnelle) et la somme en question sera payable par la société en
exploitation Swan dans la mesure ou elle dispose des liquidités nécessaires a cette fin; toutefois, nonobstant ce qui précede, le
contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan prévoit également que les commanditaires de la société en
exploitation Swan ne peuvent étre tenus personnellement responsables envers une telle personne ou la société en exploitation
Swan en raison de tels dommages, pertes ou frais.

En plus des modalités énoncées ci-dessus, le contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan prévoit
que Swan GP, chacun de ses dirigeants et chacune des personnes autorisées de la société en exploitation Swan peuvent consulter
les conseillers juridiques, les comptables et les autres experts professionnels qu’ils ont choisis et que les actions ou les omissions
qu’ils ont subies ou commises pour le compte de la société en exploitation Swan ou dans I’intérét de celle-ci en se fiant de
bonne foi a I’avis de ces conseillers juridiques, comptables ou autres experts professionnels seront pleinement justifiées pour
ce motif, et chacune de ces personnes sera pleinement protégée si elle commet une telle action ou omission, a la condition que
les conseillers juridiques, les comptables ou les autres experts professionnels en question aient été choisis de maniere
raisonnablement diligente.

Aux termes du contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan, les associés de la société en
exploitation Swan ont convenu que, dans la mesure maximale permise par la loi, la société en exploitation Swan peut payer les
frais engagés par Swan GP ou 1’un ou ’autre de ses dirigeants ou 1’une ou ’autre des personnes autorisées de la société en
exploitation Swan afin de régler une réclamation qui pourrait, de ’avis de Swan GP, faire 1’objet d’un droit d’indemnisation
aux termes des présentes, ou d’assurer la défense contre une telle réclamation, avant le réglement définitif de la réclamation en
question, sur réception de ’engagement pris par une telle personne, ou pour son compte, de lui rembourser la somme en
question dans 1’éventualité oU un tribunal compétent rendrait un jugement définitif et sans appel ordonnant ou déclarant que
cette personne n’a aucun droit d’indemnisation aux termes des présentes.

Modifications du contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan

Sous réserve des dispositions de la convention définissant les liens entre les parties, le contrat de société en commandite
de la société en exploitation Swan ne peut faire I’objet de modifications ou de suppléments, & moins que cela ne soit fait au
moyen d’une entente écrite signée et remise par les associés de la société en exploitation Swan. Dans le cadre de la réalisation
de la restructuration, la Société recevra des parts de la société en exploitation Swan et deviendra de ce fait un commanditaire
de la société en exploitation Swan.

Société en exploitation BIF
Description générale

La société en exploitation BIF est une société a responsabilité limitée du Delaware constituée dans le but d’accomplir tous
les actes et d’exercer toutes les activités licites que les sociétés a responsabilité limitée sont autorisées a accomplir ou a exercer
en vertu de la loi intitulée Limited Liability Company Act (Delaware) (la « loi américaine sur les sociétés a responsabilité
limitée »). La société en exploitation BIF a une existence perpétuelle et continuera d’exister a titre de société a responsabilité
limitée du Delaware a moins qu’elle ne soit dissoute conformément au contrat de société a responsabilité limitée.

Actions de la société en exploitation BIF

Aux termes du contrat de société a responsabilité limitée, la société en exploitation BIF est autorisée a émettre une seule
catégorie de titres de participation (les « actions de la société en exploitation BIF ») appelées les « actions ordinaires ».
Chaque action de la société en exploitation BIF représente une part de la société a responsabilité limitée émise par la société
en exploitation BIF. Chacune des actions de la société en exploitation BIF confére a son porteur le droit d’exprimer une voix a
I’égard de toutes les questions qui sont soumises au vote des actionnaires ainsi que le droit aux distributions sur 1’actif de la
société en exploitation BIF conformément au contrat de société a responsabilité limitée et a la loi américaine sur les sociétés a
responsabilité limitée. La société en exploitation BIF a le droit, a sa discrétion, d’acheter des actions de la société en
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exploitation BIF qui sont détenues par leur porteur afin de les annuler conformément a la loi américaine sur les sociétés a
responsabilité limitée ou aux autres lois applicables et aux dispositions de la convention définissant les liens entre les parties.

Responsabilité limitée des actionnaires et des directeurs de la société en exploitation BIF

Le contrat de société a responsabilité limitée stipule que, sauf disposition contraire de la loi américaine sur les sociétés a
responsabilité limitée, les dettes, les obligations et les responsabilités de la société en exploitation BIF, qu’elles relévent de la
responsabilité contractuelle ou délictuelle ou d’une autre thése de responsabilité, sont uniquement les dettes, les obligations et
les responsabilités de la société en exploitation BIF et n’obligeront aucun actionnaire de la société en exploitation BIF ni aucun
des directeurs, dirigeants, employés ou mandataires de la société en exploitation BIF (y compris les personnes qui exercent
plus d’une fonction) a titre personnel uniquement parce qu’ils agissent en cette qualité.

Transferts d’actions de la société en exploitation BIF

Conformément au contrat de société a responsabilité limitée, les porteurs d’actions de la société en exploitation BIF
peuvent transférer leurs actions de la société en exploitation BIF, & la condition que le cessionnaire signe le contrat de société
a responsabilité limitée, accepte la totalité de ses dispositions et assume toutes les obligations qui incombent a un actionnaire
de la société en exploitation BIF. Toutefois, aux termes de la convention d’échange, Brookfield a convenu de ne transférer
aucune des participations dans les sociétés en exploitation si ce transfert devait faire en sorte qu’elle ne détienne plus la majorité
des participations dans les sociétés en exploitation en circulation, & moins que I’approbation de la CPUC n’ait été obtenue.

Bénéfices non répartis

Les profits et les pertes que la société en exploitation BIF réalise au cours de chaque année d’imposition sont calculés
annuellement et peuvent étre répartis entre les actionnaires de la société en exploitation BIF selon la proportion des actions de
la société en exploitation BIF dont ils sont propriétaires. Le montant net cumulatif qui existe a quelque moment que ce soit
s’appelle « bénéfices non répartis ».

Distributions

Aux termes du contrat de société a responsabilité limitée, la société en exploitation BIF a le droit de verser des distributions
a I’égard d’une action de la société en exploitation BIF détenue par un actionnaire de la société en exploitation BIF (i) sous
réserve des dispositions de la convention définissant les liens entre les parties, sous forme de remboursement de capital & I’¢gard
d’une action de la société en exploitation BIF et (ii) sous une forme autre qu’un remboursement de capital, laquelle distribution
réduira le montant des bénéfices non répartis.

Il n’est pas garanti que la société en exploitation BIF versera des distributions aux actionnaires de la société en
exploitation BIF. Ces distributions seront versées aux moments et selon les montants que la société en exploitation BIF ou ses
directeurs pourront établir a leur entiére discrétion, pour autant que cela n’entraine aucune violation de I’article 18-607 de la
loi américaine sur les sociétés a responsabilité ou d’une autre loi applicable.

Dissolution

Conformément aux modalités du contrat de société a responsabilité limitée, la société en exploitation BIF doit se dissoudre
et liquider ses affaires au moment ou la premiére des situations suivantes se produit : (i) sous réserve des dispositions de la
convention définissant les liens entre les parties, les actionnaires de la société en exploitation BIF y consentent par écrit; (ii) les
derniers actionnaires de la société en exploitation BIF qui restent se dissolvent, cessent d’exister, liquident leurs affaires, font
faillite ou se trouvent d’une autre mani¢re dans I’impossibilité d’agir en leur qualité d’actionnaires de la société en
exploitation BIF; (iii) une ordonnance de dissolution judiciaire (decree of judicial dissolution) a été rendue en vertu de
I’article 18-202 de la loi américaine sur les sociétés a responsabilité limitée. En cas de dissolution, la société en exploitation BIF
doit exercer uniquement les activités qui sont nécessaires pour liquider ses affaires (y compris vendre ses éléments d’actif de
maniere ordonnée).

Gestion
La conduite des activités commerciales et des affaires internes de la société en exploitation BIF reléve de son conseil de

direction et de ses dirigeants. Aux termes du contrat de société a responsabilité limitée, sous réserve des restrictions énoncées
expressément dans 1’une ou 1’autre de ses dispositions ou des dispositions de la loi américaine sur les sociétés a responsabilité
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limitée, le conseil de direction de la société en exploitation BIF détient le controle total et absolu des activités commerciales et
des affaires internes de la société en exploitation BIF et tous les pouvoirs nécessaires, utiles ou appropriés pour réaliser les fins
et exploiter I’entreprise de cette société, y compris poser tous les gestes et prendre toutes les mesures qui sont nécessaires pour
donner effet aux dispositions du contrat de société a responsabilité limitée.

Le contrat de société a responsabilité limitée stipule que le conseil de direction de la société en exploitation BIF doit
compter au moins un membre, le nombre étant fixé par une mesure prise par les actionnaires de la société en exploitation BIF.
Chaque directeur de la société en exploitation BIF demeurera en fonction jusqu’a ce que la premiére des situations suivantes
se produise : il fait faillite, il fait I’objet d’une déclaration d’incapacité judiciaire, il cesse d’exister en vertu de la loi, il décede,
il prend sa retraite ou il démissionne, ou il est révoqué, avec ou sans motif valable, par les actionnaires de la société en
exploitation BIF. Au moment ou une telle situation se produit, les actionnaires de la société en exploitation BIF peuvent
désigner un directeur remplacant. Les membres du conseil de direction initial de la société en exploitation BIF ont été nommés
par les actionnaires de la société BIF initiaux, BIF Il CalGas Carry (Delaware) LLC et BIP BIF Il US Holdings
(Delaware) LLC. A la suite de la restructuration, Rockpoint sera admise a titre de troisiéme actionnaire de la société en
exploitation BIF et participera a I’¢lection des directeurs remplagants, y compris conformément aux modalités de la convention
définissant les liens entre les parties.

Le contrat de société a responsabilité limitée prévoit que le conseil de direction de la société en exploitation BIF peut
nommer un ou plusieurs dirigeants de la société en exploitation BIF (qui peuvent comprendre des actionnaires de la société en
exploitation BIF ou des directeurs de la société en exploitation BIF) et, de ce fait, leur conférer les pouvoirs, les titres et les
fonctions qu’il pourrait approuver. Aux termes de la convention définissant les liens entre les parties, les dirigeants de la société
en exploitation BIF seront des hauts dirigeants de la Société. Chaque dirigeant demeurera en fonction jusqu’a ce que la premiére
des situations suivantes se produise : il décéde, il prend sa retraite, il démissionne ou il est révoqué, avec ou sans motif valable,
par le conseil de direction de la société en exploitation BIF.

Enfin, le contrat de société a responsabilité limitée confére & la société en exploitation BIF le droit de rembourser a ses
directeurs les frais raisonnables qu’ils engagent pour assister aux réunions du conseil de direction de la société en
exploitation BIF ou de ses comités ou dans le cadre global de I’exécution de leurs fonctions en remplissant leurs fonctions
d’une autre maniére.

Indemnisation

Aux termes du contrat de société a responsabilité limitée, la société en exploitation BIF doit indemniser chacun des
actionnaires de la société en exploitation BIF, chacun des directeurs de la société en exploitation BIF ainsi que chacun des
dirigeants, des employés et des mandataires de cette société, et les tenir quittes, dans la mesure maximale permise par la loi
américaine sur les sociétés a responsabilité limitée, des frais, des responsabilités et des pertes (y compris les honoraires et les
débours d’avocats raisonnables, les jugements, les amendes, les taxes d’accise ou les pénalités) qu’une telle personne, agissant
raisonnablement, a engagés ou subies parce qu’elle est ou était un actionnaire de la société en exploitation BIF, un directeur de
la société en exploitation BIF ou un dirigeant, un employé ou un mandataire de cette société, ou qu’elle agissait a titre
d’actionnaire, de directeur, de dirigeant, d’employé ou de mandataire d’une filiale de la société en exploitation BIF; il est
toutefois entendu que la société en exploitation BIF n’indemnisera aucune de ces personnes des frais, des responsabilités ou
des pertes qui sont attribuables a sa mauvaise foi, a une faute intentionnelle de sa part ou a une violation de la loi qu’elle a
commise sciemment. Le contrat de société a responsabilité limitée stipule également que la société en exploitation BIF doit
payer les frais, y compris les honoraires et les débours d’avocats raisonnables, qu’une personne indemnisée a engagés pour
assurer sa défense contre une action avant le réglement définitif de I’action en question, y compris en cas d’appel, sur réception
de I’engagement pris par une telle personne, ou pour son compte, de lui rembourser la somme en question dans les plus brefs
délais dans I’éventualité ou il serait déterminé ultimement que cette personne n’a aucun droit d’étre indemnisée par la société
en exploitation BIF.

Modifications du contrat de société a responsabilité limitée

Sous réserve des dispositions de la convention définissant les liens entre les parties, le contrat de société a responsabilité
limitée peut étre modifié par les actionnaires de la société en exploitation BIF par écrit a quelque moment que ce soit.
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POLITIQUE EN MATIERE DE DIVIDENDES

La Société a actuellement I’intention d’adopter une politique en matic¢re de dividendes aux termes de laquelle elle versera
un dividende trimestriel dont le montant sera calculé selon la tranche des flux de trésorerie distribuables des sociétés en
exploitation qui lui revient. La Société se propose actuellement de verser un dividende initial d’environ 0,22 $ par action de
catégorie A (0,31 $ CA par action de catégorie A selon le cours du change de 1,00 $ CA = 0,7168$, soit le cours du change
moyen de Bloomberg le 7 octobre 2025) ou 0,88 $ par action de catégorie A (1,23 $ CA par action de catégorie A selon le
cours du change de 1,00 $ CA =0,7168$, soit le cours du change moyen de Bloomberg le 7 octobre 2025) par année, ce qui
correspond a un ratio de versement de dividendes de 50 % a 60 % de la tranche des flux de trésorerie distribuables des sociétés
en exploitation qui lui revient. La Société entend verser son premier dividende le 31 décembre 2025, puis de verser un dividende
trimestriel par la suite. La Société vise une croissance annuelle de son dividende de 3 % a 5 %. Le conseil de la Société pourra
décider de déclarer des dividendes en especes sur les actions de catégorie A, sous réserve des lois applicables et selon certains
facteurs comme 1’échéancier et le montant des distributions que les sociétés en exploitation auront déclarées et versées a la
Société, la conjoncture économique, les frais, la situation financiére, les résultats d’exploitation, la liquidité, les bénéfices, les
projections et les obligations juridiques de la Société, ainsi que les restrictions imposées dans les ententes qui régissent sa dette,
y compris les facilités de crédit. Les sociétés en exploitation prévoient verser des dividendes a leurs associés ou a leurs
membres, selon le cas, y compris la Société, chaque trimestre, selon un montant suffisant pour permettre a la Société de régler
ses frais et de verser des dividendes. Les sociétés en exploitation ont adopté un taux de versement de dividendes cible durable
allant de 50 % & 60 % de leurs flux de trésorerie distribuables respectifs (dont une tranche d’environ 40 % serait versée a la
Société). Le taux de versement de dividendes cible des sociétés en exploitation est fondé sur I’hypothése que 1’Entreprise
versera des dividendes annuels totaux allant de 110 M$ a 120 M$ (dont une tranche d’environ 40 % serait versée a la Société).
Une fois que la Société aura versé son premier dividende a ses actionnaires, si une société en exploitation verse une distribution
en especes, et au moment ou elle le fera, la Société prévoit que le conseil de la Société déclarera et versera un dividende en
especes correspondant sur les actions de catégorie A. Voir « Avis aux épargnants — Information prospective », « Facteurs de
risque — Risques inhérents & nos activités et au secteur » et « Facteurs de risque — Risques inhérents a notre situation
financiere ».

Le taux de versement de dividendes cible durable des sociétés en exploitation, qui correspond a une proportion de 50 % a
60 % de leurs flux de trésorerie distribuables respectifs, a été établi selon 1’évaluation que nous faisons de la situation actuelle
de I’Entreprise et de la conjoncture du marché. Voir « Sommaire du prospectus — Nos activités — Nos atouts concurrentiels —
Les marges sur le BAIIA élevées et le fort taux de conversion en flux de trésorerie distribuables favorisent le réinvestissement
et le remboursement de capital. ». Nous prévoyons que les distributions provenant des sociétés en exploitation augmenteront
en fonction de la croissance prévue de nos flux de trésorerie distribuables.

La Sociéte devra compter uniquement sur les distributions déclarées et versées par les conseils des sociétés en exploitation
pour obtenir les liquidités nécessaires pour régler ses frais et verser des dividendes aux porteurs d’actions de catégorie A.
Toutefois, chaque société en exploitation s’est engagée a faire des efforts raisonnables sur le plan commercial pour faire des
distributions proportionnelles d’un montant suffisant pour permettre a la Société de s’acquitter de I’imp6t sur le revenu qu’elle
est tenue de payer relativement & la part du bénéfice de la société en exploitation en question qui lui est attribuable. En outre,
les modifications de la politique de gestion financiére qui énoncent le taux de versement de dividendes cible durable adopté
par les sociétés en exploitation devront étre approuvées par les conseils des sociétés en exploitation. Ces conseils se composent
entiérement d’administrateurs de la Société, dont la majorité sont affiliés a Brookfield. Voir « Liens avec Brookfield — Les
Opérations » et « Facteurs de risque — Rockpoint est une société de portefeuille dont le seul élément d’actif important aprés la
réalisation des Opérations sera ses participations dans les sociétés en exploitation. Par conséquent, la Société devra compter
uniquement sur les distributions que lui verseront les sociétés en exploitation pour financer ses frais et le versement de
dividendes. ».

Il reviendra au conseil de la Société de prendre la décision de verser des dividendes a 1’avenir, a sa discrétion, mais il n’est
pas garanti que quelque dividende que ce soit sera déclaré et versé.

La convention relative a I’emprunt a terme et la convention de crédit adossée établissent des restrictions relatives au
versement de dividendes par Rockpoint Gas Storage Partners LP, la société en exploitation BIF et leurs filiales, et on prévoit
que la convention de crédit renouvelable établisse des restrictions similaires a 1’égard de la Société, des sociétés en exploitation
et de leurs filiales. Ces restrictions permettent a la Société, a Rockpoint Gas Storage Partners LP, aux sociétés en exploitation
et a leurs filiales, selon le cas, de verser des dividendes aprés la réalisation des Opérations dans la mesure ou une exception
prévue par la convention relative a I’emprunt a terme, la convention de crédit renouvelable ou la convention de crédit adossée,
selon le cas, permet le versement de tels dividendes. Aux termes de la convention relative a I’emprunt a terme et de la
convention de crédit renouvelable, les exceptions comprennent, ou comprendront, les suivantes, selon le cas, mais ne s’y
limitent pas : (i) une exception pour paiements assujettis a des restrictions fondées sur le degré d’endettement, accordée sous
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réserve de I’atteinte d’un ratio de levier financier net attribuable a des emprunts assortis d’une garantie de premier rang qui
correspond & 5,00 fois (ou, s’il est plus élevé, ce ratio en date du dernier jour de la période d’évaluation la plus récente); (ii) une
exception pour paiements assujettis a des restrictions accordée apreés le placement qui correspond a 8,0 % de la capitalisation
boursiére de la Société plus 7,0 % par année du produit du placement versé sous forme d’apport a Rockpoint Gas Storage
Partners LP, a la société en exploitation BIF et a leurs filiales, dans le cas de la convention relative a I’emprunt a terme et de la
convention de crédit adossée, et a la Société, aux sociétés en exploitation et a leurs filiales, dans le cas de la convention de
crédit renouvelable, laquelle peut, dans chacun de ces cas, étre reportée prospectivement ou rétrospectivement; (iii) une
exception cumulative (builder basket) fondée sur notre BAIIA consolidé, notre bénéfice net consolidé ou nos flux de trésorerie
excédentaires non répartis (au sens donné aux termes Consolidated EBITDA, Consolidated Net Income et Retained Excess
Cash Flow, respectivement, dans la convention de crédit renouvelable ou la convention relative a I’emprunt a terme, selon le
cas); (iv) une exception pour paiements assujettis a des restrictions générales fondée sur le plus élevé entre 126,25 M$ et 50 %
de notre BAIIA consolidé (au sens donné a ce terme dans la convention de crédit renouvelable ou la convention relative a
I’emprunt a terme, selon le cas) plus certaines autres inclusions. Aux termes de la convention de crédit adossée, il est permis
de verser des dividendes illimités & condition de remplir certaines conditions de paiement, qui comprennent ’atteinte d’un ratio
de couverture des charges fixes pro forma d’au moins 1,25 pour 1,00, de I’atteinte d’un excédent de liquidité pro forma
supérieur au plus élevé entre 25 % de la somme maximale qui peut étre prélevée sur la facilité de crédit adossée et 24 M$, et
le fait qu’aucun cas de défaut ne s’est produit ni ne se poursuit immédiatement avant et aprés le versement d’un tel dividende.

La convention de crédit de Warwick prévoit des restrictions applicables au versement de salaires, de primes, de dividendes
ou de frais de gestion, au remboursement de préts ou au paiement d’autres sommes aux actionnaires, aux porteurs de parts ou
aux personnes qui leur sont apparentées dans les cas ou un tel versement, remboursement ou paiement entrainerait un cas de
défaut aux termes de I’engagement relatif au ratio de couverture du service de la dette, qui oblige WGS LP a maintenir un ratio
de couverture du service de la dette d’au moins 1,2 pour 1,0.

La Sociéte ne considére pas que les clauses restrictives qui figurent dans les conventions de crédit ont un effet restrictif sur
la marge de manceuvre dont les sociétés en exploitation disposent pour atteindre leur distribution cible minimale de 50 %,
puisque les seuils établis par ces clauses restrictives sont minimes.

La Société n’a déclaré aucun dividende sur les Actions depuis sa constitution.
STRUCTURE DU CAPITAL CONSOLIDE

Le tableau qui suit présente la structure du capital consolidé de la Société et la structure du capital consolidé pro forma
de la Société au 28 juillet 2025 compte tenu des Opérations. A 1’exception de ce qui est décrit ci-dessous, il n’y a eu aucun
changement significatif du capital social et des capitaux empruntés de la Société depuis sa constitution en société par actions.
La structure du capital consolidé présentée ci-dessous a été préparée, dans tous ses aspects significatifs, sur une base cohérente
avec les méthodes comptables de I’Entreprise, conformément aux normes IFRS, et doit étre lue paralléelement a 1’information
présentée aux rubriques « Principales informations financiéres historiques » et « Rapport de gestion » figurant ailleurs dans le
présent prospectus, de méme qu’aux états financiers de I’Entreprise figurant ailleurs dans le présent prospectus.

Au 28 juillet 2025,
compte tenu des Opérations

(en M$) Données réelles Données ajustées?

Trésorerie et équivalents de tréSOTErie ... ..o — —
Capitaux propres
ACLIONS d& CAtBUONIE A . .o.viiciiciece e — 838,8 $
ACtions de CateUOrie B .........ciiiieiie e — —
Total des CaPItAUX PrOPIES ....c.virvirieieieieaeeie ettt sttt sttt et see s — 8388 $

Notes

1. La Société a été constituée en société par actions par Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. en vertu de la BCAA le 28 juillet 2025, et les
résultats réels reflétent le bilan initial au 28 juillet 2025. La Société n’aura aucun historique d’exploitation avant la conclusion des Opérations.

2. Aux termes des Opérations, la Société émettra 79 800 000 actions de catégorie B a I’intention de Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. pour
une contrepartie symbolique, afin que le bloc de droits de vote de Brookfield dans la Société corresponde a sa participation économique dans les sociétés
en exploitation. La Société acquerra une participation comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence d’environ 40 % dans chacune des sociétés
en exploitation, pour une valeur comptable globale d’environ 838,8 M$, en échange du produit net du présent placement et de 21 200 000 actions de
catégorie A nouvellement émises.
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GOUVERNANCE

La structure et les comités du conseil de la Société, ses pratiques, y compris les questions relatives a son indépendance, au
nombre de ses membres et a sa composition, I’élection et la révocation d’administrateurs, les obligations relatives aux mesures
que le conseil doit prendre et aux pouvoirs qu’il peut déléguer a ses comités sont régis par les statuts et le réglement
administratif, les politiques adoptées par le conseil de la Société, certains contrats conclus avec Brookfield, comme il est décrit
a larubrique « Liens avec Brookfield », ainsi que les lois applicables. Il incombe au conseil de la Société d’exercer les fonctions
de gestion et de contrdle de la Société et d’exercer les pouvoirs conférés a celle-ci, sauf disposition contraire des lois applicables.

Nombre de membres, composition et indépendance du conseil de la Société

A T’heure actuelle, le conseil de la Société compte trois membres, soit MM. Brian Baker, William Burton et
Tobias McKenna. Apres la cloture, nous prévoyons qu’il sera composé des neuf administrateurs présentés a la rubrique
« Administrateurs et hauts dirigeants » et que la majorité de ceux-ci seront indépendants.

La charte du conseil de la Société comprend une politique relative au nombre d’administrateurs indépendants qui doivent
siéger au conseil de la Société afin que celui-ci puisse fonctionner en toute indépendance de la direction et surveiller la conduite
de la direction. Chaque année, la Société obtiendra certains renseignements de ses administrateurs en vue de déterminer leur
indépendance. Le conseil de la Société décidera quels administrateurs sont considérés comme indépendants en fonction des
recommandations du comité de gouvernance, qui, lui, évaluera I’'indépendance des administrateurs en fonction des directives
énoncées dans les lois sur les valeurs mobilieres applicables.

Au moment de la cl6ture, nous prévoyons que le président du conseil de la Société sera M. Rick Eng, qui ne sera pas
indépendant. En revanche, tous les membres du comité d’audit seront indépendants et le conseil de la Société comptera une
administratrice indépendante principale, soit M™ Sippy Chhina. De plus, le conseil de la Société peut mettre sur pied des
comités spéciaux d’administrateurs indépendants qui seront chargés de se pencher sur certaines questions ou opérations. Le
conseil de la Société invite son président et les administrateurs indépendants a dialoguer ouvertement et régulierement au sujet
des questions soulevées par ces derniers.

Réunions des administrateurs indépendants

Les administrateurs indépendants tiendront une séance a huis clos hors de la présence des membres de la direction et des
administrateurs non indépendants a la fin de chaque réunion réguliere ou spéciale du conseil de la Société. Chacune de ces
séances a huis clos sera dirigée par I’administratrice indépendante principale, qui informera ensuite le chef de la direction des
questions qui nécessitent 1’attention de la direction.

Aprés chacune de leurs réunions, les comités tiendront également des séances a huis clos hors de la présence des membres
de la direction et des administrateurs non indépendants. Le président du comité applicable informera ensuite le haut dirigeant
pertinent des questions qui nécessitent I’attention de la direction. Il se peut que le président d’un comité soit un administrateur
non indépendants.

Administratrice indépendante principale

Comme le président du conseil de la Société ne sera pas indépendant, une administratrice indépendante principale sera
nommeée. L.’administratrice indépendante principale sera, de maniére générale, chargée de faciliter le fonctionnement du conseil
de la Société en toute indépendance de la direction et du président du conseil de la Société non indépendant. Elle aura
notamment les responsabilités suivantes : maintenir et rehausser la qualité de la gouvernance de la Société; coordonner les
activités des autres administrateurs indépendants; consulter les actionnaires de la Société et d’autres parties prenantes, et
communiquer avec eux directement, s’il y a lieu; présider toutes les séances a huis clos des administrateurs indépendants et
non affiliés et veiller a ce que les questions soulevées pendant ces séances soient signalées au chef de la direction et au président
du conseil de la Société et que ceux-ci y donnent suite en temps opportun; exercer un leadership aupres du conseil de la Société
dans I’éventualité ou le président du conseil de la Société serait en situation de conflit d’intéréts, ou serait per¢u comme étant
dans une telle situation, en prenant des mesures appropri¢es en cas de conflits d’intéréts signalés ou de conflits d’intéréts
éventuels touchant un administrateur; convoquer des réunions des administrateurs indépendants, au besoin.
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Opérations dans lesquelles I’administrateur a un intérét

L’administrateur qui, directement ou indirectement, a un intérét dans un contrat, une opération ou une entente touchant la
Société, I’un ou I’autre des membres de son groupe ou I’Entreprise a I’obligation de déclarer la nature de son intérét a I’ensemble
du conseil de la Société dés qu’il en prend connaissance. Il peut le faire en donnant un avis général au conseil de la Société
indiquant qu’il a un tel intérét et doit étre considéré comme intéressé a 1’égard du contrat, de 1’opération ou de 1’entente en
question qui pourrait étre réalisé apres la date d’effet de cet avis. Dans les cas ou un administrateur a un intérét dans une
question soumise a la délibération du conseil de la Société ou d’un comité auquel il siége, il pourrait devoir s’absenter de la
réunion pendant le déroulement des délibérations et du vote dont cette question fait I’objet. Les administrateurs sont également
tenus de se conformer aux dispositions pertinentes de la BCAA qui portent sur les conflits d’intéréts.

Election et révocation d’administrateurs

Le comité de gouvernance sera chargé de repérer les personnes dont il proposera la candidature au conseil de la Société,
y compris celles qu’il proposera en vue de leur élection au conseil de la Société a 1’assemblée annuelle des actionnaires.

En plus des dispositions relatives a 1’avis préalable, la Société conclura une convention entre actionnaires aux termes de
laquelle Brookfield disposera de certains droits de mise en candidature d’administrateurs. Voir « Liens avec Brookfield —
Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention entre Actionnaires ». Apres avoir évalué les candidatures
proposées par Brookfield, le cas échéant, et par tout autre actionnaire, a chaque assemblée des actionnaires a laquelle des
administrateurs seront élus, le comité de gouvernance arrétera la liste définitive des candidats et recommandera au conseil de
la Société de soumettre ces candidatures aux actionnaires.

Chaque porteur d’actions de catégorie A et d’actions de catégorie B a le droit d’exprimer une voix par Action dans le cadre
de I’¢lection des administrateurs de la Société.

Aprés la cloture, chacun des administrateurs de la Société demeurera en fonction jusqu’a ’assemblée annuelle des
actionnaires de la Société suivante ou, si cela est antérieur, son décés, sa démission ou sa révocation. Les vacances au sein du
conseil de la Société peuvent étre comblées par les administrateurs, qui peuvent, entre les assemblées annuelles, nommer un
ou plusieurs administrateurs de la Société qui siégeront jusqu’a I’assemblée annuelle suivante, mais le nombre
d’administrateurs supplémentaires ne doit a aucun moment excéder le tiers du nombre d’administrateurs en fonction au moment
de la cloture de I’assemblée annuelle de la Société précédente. Des administrateurs supplémentaires peuvent également étre
nommés au conseil de la Société entre les assemblées annuelles par voie de résolution des actionnaires de la Société.

Les administrateurs peuvent étre révoqués par voie de résolution des actionnaires de la Société et le seront s’ils cessent de
posséder les qualités requises pour agir a titre d’administrateur de la Société et ne démissionnent pas en temps opportun.

Le conseil de la Société ne prévoit pas adopter une politique sur 1’élection a la majorité aux fins de 1’élection des
administrateurs immédiatement aprés la cléture. La Société sera dispensée de cette exigence de la TSX, car au moment ou les
Opérations seront réalisées, si on présume que 1’option de surallocation ne sera pas levée, Brookfield sera propriétaire
d’environ 39,8 % du nombre global d’actions de catégorie A en circulation et de la totalité des actions de catégorie B en
circulation, soit environ 75,9 % du nombre global d’Actions en circulation de la Société et de droits de vote connexes
(environ 30,8 % du nombre global d’actions de catégorie A en circulation, ce qui constitue, collectivement avec les actions de
catégorie B détenues par Brookfield, environ 72,3 % du nombre global d’Actions en circulation de la Société et de droits de
vote connexes si 1’option de surallocation est levée intégralement). Etant donné 1’importance de la participation comportant
droit de vote de Brookfield, une politique sur I’élection a la majorité ne servirait aucune fin utile dans le cas de la Société, qui
sera controlée par un actionnaire majoritaire.

Mandat du conseil de la Société

Le conseil de la Société supervise la gestion des activités commerciales et des affaires internes de la Société directement
et par I'intermédiaire de deux comités permanents : (i) le comité d’audit et (ii) le comité de gouvernance (individuellement,
un « comité » et, collectivement, les « comités »). Les responsabilités du conseil et de chaque comité, respectivement, seront
énoncées dans des chartes écrites, lesquelles seront soumises a I’examen et a I’approbation du conseil de la Société chaque
année.
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Les responsabilités du conseil de la Société comprennent les suivantes :

e superviser le processus de planification stratégique a long terme de la Société et examiner et approuver son plan
stratégique annuel;

e cxaminer les programmes stratégiques d’envergure afin de déterminer si les mesures proposées par la direction
concordent avec ses objectifs a long terme de la Société et les objectifs de ses actionnaires;

e  ¢valuer les progres que la direction a réalisés dans la mise en ceuvre des plans d’affaires approuvés;

e approuver les contrats importants, les opérations commerciales, les litiges que la Société pourrait intenter, les questions
de financement et les restructurations et en assurer le suivi;

e  évaluer les risques principaux avec lesquels la Société doit composer et superviser la démarche que la direction a
adoptée pour en gérer les effets;

e promouvoir une saine gouvernance et une culture de conformité et d’intégrité;

e encadrer la démarche globale de la Société en matiére de développement durable telle qu’elle lui a été présentée par
le comité de gouvernance;

e nommer le chef de la direction, approuver sa rémunération, superviser la sélection d’autres hauts dirigeants et
I”établissement de leur rémunération et examiner le plan de reléve de la haute direction;

e examiner et approuver les rapports présentés aux actionnaires, y compris les états financiers annuels et intermédiaires;

o examiner les contrdles et les méthodes de la Société (y compris afin d’évaluer les politiques et les méthodes en matiére
de dénonciation, la présentation de I’information financiére et la conformité) et en assurer le suivi.

La charte du conseil de la Société est présentée a ’annexe A ci-jointe.

Limite quant au nombre d’années pendant lequel les administrateurs peuvent demeurer en fonction et renouvellement
du conseil de la Société

Le comité de gouvernance sera chargé de repérer et de recruter des candidats au conseil de la Société. Dans ce contexte,
la Société est d’avis que le conseil de la Société doit s’efforcer d’atteindre un équilibre entre I’expérience de ses membres de
longue date et la nécessité de se renouveler et de pouvoir compter sur les idées de nouveaux administrateurs.

La Société n’est pas en faveur de I’imposition d’un age obligatoire de départ a la retraite des administrateurs, d’une limite
quant au nombre d’années pendant lequel ils peuvent demeurer en fonction ou d’autres mécanismes obligatoires visant a créer
du roulement au sein du conseil d’administration. Les jugeant trop prescriptives, la Société n’a adopté aucune politique de ce
type. Toutefois, elle juge que le renouvellement du conseil de la Société est une priorité, car elle estime que I’arrivée périodique
de nouveaux administrateurs peut ’aider a s’adapter a un contexte commercial en évolution.

Le comité de gouvernance examinera régulierement la composition du conseil de la Société et recommandera les
changements qu’il juge propices a son renouvellement.

Avis préalable

Les dispositions relatives a I’avis préalable qui ont trait a 1’élection d’administrateurs ont ét¢ intégrées au réglement
administratif (les « dispositions relatives a I’avis préalable »). Ces dispositions ont pour but (i) de faciliter la tenue
d’assemblées annuelles, ou, au besoin, d’assemblées extraordinaires, qui sont ordonnées et efficaces, (ii) de faire en sorte que
tous les actionnaires soient informés des mises en candidature suffisamment a 1’avance et qu’ils obtiennent suffisamment
d’information sur les candidats proposés a titre d’administrateurs, et (iii) de permettre aux actionnaires de voter de facon
éclairée. Hormis les candidats proposés par Brookfield, le cas échéant, conformément a la convention entre actionnaires, ou
par le conseil de la Société, seuls les candidats proposés par les actionnaires conformément aux dispositions relatives a I’avis
préalable pourront se présenter a une assemblée annuelle des actionnaires, ou a une assemblée extraordinaire des actionnaires
si I’¢élection d’administrateurs fait partie des objets pour lesquels I’assemblée extraordinaire a été convoquée.
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Selon les dispositions relatives a 1’avis préalable, sauf pour ce qui est des droits que Brookfield peut exercer aux termes
de la convention entre actionnaires, le porteur d’actions de catégorie A qui souhaite proposer un candidat a titre d’administrateur
devra en informer la Société, selon les formalités et dans les délais prescrits. Ces délais comprennent les suivants : (i) dans le
cas d’une assemblée annuelle des actionnaires (y compris les assemblées annuelles et extraordinaires), au moins 30 jours avant
la date de cette assemblée, étant entendu que si la date de cette assemblée a été annoncée publiquement pour la premiere fois
(la « date de I’avis ») moins de 50 jours a ’avance, au plus tard la fermeture des burcaux le 10 jour suivant la date de 1’avis;
(i1) dans le cas d’une assemblée extraordinaire (qui n’est pas aussi une assemblée annuelle) des actionnaires convoquée a
quelque fin que ce soit, y compris 1’élection d’administrateurs, au plus tard la fermeture des bureaux le 15 jour suivant la date
de I’avis.

Nonobstant ce qui précéde, le conseil de la Société a le droit, a son entiére discrétion, de renoncer a I’application de quelque
exigence que ce soit qui est énoncée dans les dispositions relatives a I’avis préalable.

Diversité

La Société a a cceur de favoriser la diversité dans son milieu de travail. La diversité hommes-femmes, la diversité culturelle
et géographique et la diversité des compétences étant des facteurs importants de sa prospérité a long terme, la Société entend
favoriser activement le perfectionnement et ’avancement d’un groupe divers d’employés qui ont 1’étoffe de dirigeants. Les
dirigeants seront nommeés uniquement selon le principe du mérite, et non en fonction d’autres facteurs, car la Société estime
que cela devrait étre le facteur déterminant qui permet d’établir si un candidat pourra faire un apport valable a la Société. Pour
ce motif, la Société ne prévoit fixer aucune cible officielle en ce qui a trait a la représentation féminine au sein de la haute
direction. Cela dit, I’'une des pierres angulaires de son processus de planification de la reléve sera une stratégie ciblée pour
favoriser le perfectionnement et I’avancement d’employés qui ont 1’étoffe de hauts dirigeants. Pour exécuter cette stratégie, il
faut d’abord reconnaitre les personnes qui démontrent les compétences et les qualités requises pour atteindre un poste de haut
dirigeant au sein de la Société. La Société évaluera la progression de chacune de ces personnes chaque année afin de s’assurer
de lui offrir les possibilités dont elles ont besoin pour réaliser leur potentiel. Les possibilités de perfectionnement devraient
comprendre I’apprentissage d’une nouvelle compétence, la mutation a une autre unité d’exploitation, la mutation a un autre
emplacement, I’ajout de nouvelles fonctions et la possibilité d’assumer d’autres tiches qui ne reléveraient pas normalement de
ses fonctions. La personnalisation des plans de perfectionnement permettra a la Société de tenir compte des besoins de chaque
personne, y compris certains facteurs liés a son sexe.

La Société est déterminée a accroitre la diversité au sein de son conseil. Elle pense que ses administrateurs doivent réunir
une diversité d’antécédents professionnels qui sont pertinents par rapport aux priorités stratégiques de la Société. Il s’agit la de
facteurs comme la diversité des compétences en affaires, en plus de la diversité géographique et la diversité hommes-femmes.
Toutes les nominations au conseil seront fondées uniquement sur le mérite, tout en tenant compte comme il se doit des avantages
de la diversité, afin que chaque administrateur posséde les compétences, les connaissances et I’expérience nécessaires pour
bien exercer ses fonctions. Par conséquent, dans le cadre du processus de recherche et de sélection des candidats a titre
d’administrateurs, la diversité hommes-femmes a une incidence sur la planification de la reléve et constitue donc ’un des
critéres de sélection.

Le comité de gouvernance sera chargé de suivre les progrés que la Société réalise en vue d’atteindre ses objectifs en maticére
de diversité.

Au moment de la cloture, le conseil se composera de neuf membres. Les membres indépendants, au nombre de cing,
compteront deux femmes dans leurs rangs. Ainsi, 40 % des administrateurs indépendants et 22 % de I’ensemble des membres
du conseil de la Société seront des femmes.

Orientation et formation des administrateurs

Les nouveaux administrateurs de la Société obtiendront des renseignements complets sur la Société et 1’Entreprise. Des
cadres supérieurs leur offriront des séances d’information afin de les aider a mieux comprendre les stratégies et les activités de
la Société. Les nouveaux administrateurs auront également la possibilité de participer a toutes les activités de formation
continue qui sont offertes par le conseil de la Société.

Il est également prévu que le conseil de la Société recevra les plans d’exploitation annuels de I’Entreprise et des
présentations plus détaillées sur certaines stratégies. Les administrateurs auront la possibilité de rencontrer les membres de la
direction et de participer a des séances de travail avec ceux-ci afin de mieux comprendre les activités de la Société et de
I’Entreprise. A une fréquence réguliére, les administrateurs assisteront & des exposés ou recevront des documents destinés a les
aider a mieux comprendre les enjeux du secteur, tels que les modifications des régles comptables, les opérations conclues, les
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mesures prises sur les marchés financiers, les modifications importantes de la réglementation ainsi que les tendances en matiéere
de gouvernance.

Comités du conseil de la Société

Les deux comités permanents suivants contribueront au bon fonctionnement du conseil de la Société et veilleront a ce que
les points de vue des administrateurs indépendants soient entendus :

e le comité d’audit;
e |e comité de gouvernance.

Les responsabilités de chacun de ces comités seront définies dans une charte écrite, qui sera soumise a I’examen et a
I’approbation du conseil de la Société chaque année. Le conseil de la Société a pour politique que le comité d’audit doit se
composer exclusivement d’administrateurs indépendants et que chacun de ses membres doit posséder des connaissances
financiéres. Le conseil de la Société peut mettre sur pied des comités spéciaux, au besoin, qui seront chargés d’examiner
certaines questions ou opérations. Bien que le conseil de la Société conserve la responsabilité globale des questions de
gouvernance, chaque comité permanent a des responsabilités propres a certains aspects de la gouvernance, en plus de ses autres
responsabilités, comme il est décrit ci-dessous.

Comité d’audit

Le comité d’audit sera chargé de surveiller les systémes et les méthodes de la Société en maticre de présentation de
I’information financiére et les contrdles internes connexes, ainsi que la qualité d’exécution des auditeurs externes et internes
de la Société. 1l sera chargé d’examiner certains documents d’information avant qu’ils ne soient soumis a 1’approbation de
I’ensemble du conseil de la Société et publiés, comme les états financiers trimestriels et annuels et les rapports de gestion de la
Société, et de veiller a ce que des méthodes adéquates soient mises en place aux fins de I’examen de I’information financiére
de la Société. Le comité d’audit aura aussi les responsabilités suivantes : s’assurer que les controles internes de la Société en
matiere de présentation de 1’information financiére et les contréles et procédures de communication de I’information financiére
sont adéquats; superviser le programme et les pratiques de la Société en matiere de cybersécurite; effectuer des suivis sur les
questions fiscales; superviser la mise en ceuvre des politiques de gestion et d’évaluation des risques de la Société; recommander
le cabinet d’experts-comptables indépendant que la Société proposera a ses actionnaires de nommer a titre d’auditeurs externes;
recommander un changement d’auditeurs externes de la Société ou la révocation des auditeurs en fonction; approuver au
préalable les travaux autres que d’audit qui doivent étre confiés aux auditeurs externes (y compris I’adoption d’une politique
d’approbation préalable qui précise le nombre, le type et le colit des services autres que d’audit qui seront permis); examiner la
rémunération des auditeurs de la Société et la recommander au conseil de la Société; examiner et approuver les politiques
d’embauche de la Société concernant les associés, les employés et les anciens associés et employés des auditeurs externes et
des anciens auditeurs externes de la Société. En outre, le comité d’audit mettra sur pied un processus qui permettra la réception,
la conservation et le traitement des plaintes regues par la Société au sujet de questions de comptabilité ou d’audit ou des
contrdles comptables internes et qui permettra aussi aux employés de la Société de soulever les préoccupations qu’ils pourraient
avoir sur des questions de comptabilité ou d’audit discutables a titre confidentiel et sous le couvert de I’anonymat.

Le comité d’audit se réunira réguliérement a huis clos avec les auditeurs internes et externes de la Société, hors de la
présence des membres de la direction, afin de discuter de certaines questions.

En plus de ce qui précéde, selon les modalités de la convention définissant les liens entre les parties, tant que la Société
sera propriétaire de moins de la majorité des participations dans les sociétés en exploitation, ou exercera une emprise sur une
telle proportion de ces participations, le comité d’audit aura le droit de communiquer directement avec les auditeurs internes et
externes des sociétés en exploitation et de participer a I’établissement et a I’examen des états financiers trimestriels et annuels,
selon le cas, de chacune des sociétés en exploitation. Voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société et
Brookfield — Convention définissant les liens entre les parties ».

La charte du comité d’audit est présentée a I’annexe B ci-jointe.
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Honoraires des auditeurs externes

L’Entreprise a versé les honoraires suivants a ses auditeurs externes, Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.1., pendant les périodes
indiquées ci-dessous :

Exercice clos le Exercice clos le
31 mars 2025 31 mars 2024

HONOTAITES A?AUATED ...ttt ettt ettt ettt et ettt et et eeeee et eteeeeeeeeearens 692 614 $CA 673668 $ CA
Honoraires relatifs aux services 1iés 8 17audit® ..........ooooeoeieoeeeeeeeeeee ettt ae e 279 715$ CA 268957 $ CA

Honoraires relatifs auxX SErVICES FISCAUXE) ........oiieeeeeeeeeee ettt ettt ee s - -

AULTES NONOTAITES™) ..ottt ettt et e ettt et ettt et et et e et et eeeeeeeeeteeeeeeteeeeeeeeearees - -

Total des NONOTAITES PAYES........ccvcviiiceereieceeee ettt bene s 972330 $ CA 942625$% CA

Notes
(1) Honoraires relatifs aux services d’audit, y compris les audits des états financiers des périodes de 12 mois closes les 31 mars 2025 et 2024.

(2) Honoraires relatifs aux services de certification et services connexes qui ne font pas partie des services d’audit décrits ci-dessus, y compris les services
relatifs a la présentation d’autres renseignements et aux procédés suivis dans le cadre de I’établissement des états financiers.

(3) Honoraires relatifs aux services de conformité fiscale, aux conseils fiscaux et a la planification fiscale.

(4) Tous les honoraires qui ne font pas partie des honoraires indiqués ci-dessus.
Comité de gouvernance

Le comité de gouvernance aura notamment les responsabilités suivantes : évaluer périodiquement le nombre de membres
et la composition du conseil de la Société et de ses comités; évaluer 1’efficacité du fonctionnement du conseil de la Société et
de ses relations avec la direction; évaluer le rendement du conseil de la Société, de ses comités et de ses membres; élaborer et
examiner les chartes du conseil de la Société et des comités ainsi que certaines descriptions de poste; étudier la possibilité de
mettre en place certaines structures et méthodes destinées a faciliter I’indépendance du conseil de la Société par rapport a la
direction et a éviter les conflits d’intéréts et en recommander la mise en ceuvre; encadrer les relations entre le conseil de la
Société et la haute direction; examiner 1’énoncé sur les pratiques de gouvernance de la Société; examiner et recommander la
rémunération des administrateurs de la Société. Le conseil de la Société mettra en place un processus officiel qui permettra
I’évaluation de son rendement et de celui de ses comités et de chacun de ses membres, et le comité de gouvernance examinera
périodiquement le rendement du conseil de la Société et de ses comités et I’apport de chaque administrateur.

Le comité de gouvernance sera chargé d’examiner les titres de compétence des candidats proposés a 1’élection ou a la
nomination au conseil de la Société et de recommander des candidats (y compris ceux qui sont proposés par Brookfield, le cas
échéant, aux termes de la convention entre actionnaires, comme il est décrit a la rubrique « Liens avec Brookfield — Conventions
conclues entre la Société et Brookfield — Convention entre actionnaires ») a titre d’administrateurs, y compris ceux qui sont
proposés a I’assemblée annuelle des actionnaires. Pour ce faire, le comité de gouvernance tiendra a jour une liste « permanente »
de candidats éventuels afin de pouvoir repérer rapidement les candidats exceptionnels qui possédent les compétences requises
pour combler les vacances prévues ou imprévues. Les candidats seront évalués dans 1’optique suivante : faire en sorte que le
conseil de la Société dispose d’un ensemble approprié de talents, de qualités, de compétences, et de points de vue, du degré de
diversité et des autres atouts nécessaires pour promouvoir une gouvernance saine et bien remplir son mandat.

Le comité de gouvernance sera également chargé de superviser la démarche de la Société sur le plan du développement
durable, y compris en ce qui a trait aux questions de réglementation ou de conformité en matiére environnementale, a la santé
et & la sécurité, aux droits de la personne, aux pratiques de travail, a la diversité et a ’inclusion, au recrutement et au maintien
en fonction de personnes de haut calibre, au perfectionnement du personnel, aux communications avec les collectivités et les
parties prenantes, a la composition du conseil de la Société et a I’engagement de ses membres, a 1’éthique commerciale, a la
lutte contre la corruption, aux pratiques d’audit, aux fonctions réglementaires, ainsi qu’a la protection des données et a la
confidentialité. La supervision que le comité de gouvernance exercera a cet égard comprendra I’examen et 1’évaluation des
résultats obtenus par la Société a 1’égard de la démarche relative au développement durable que le conseil de la Société, en
consultation avec le comité de gouvernance et la haute direction, a jugée appropriée. Le comité de gouvernance examinera
également les propositions des actionnaires portant sur la gouvernance et fera des recommandations a ce sujet au conseil de la
Société.
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Le comité de gouvernance assumera la responsabilité d’examiner les questions relatives aux ressources en personnel de
direction de la Société et d’en rendre compte, notamment en veillant a ce que la Société dispose d’un bassin de personnes
aptes a assurer la reléve, en examinant les descriptions de poste et les objectifs annuels des hauts dirigeants et en revoyant la
fagon dont les hauts dirigeants sont rémunérés en général, ce qui comprend 1’évaluation des risques susceptibles de découler
des régimes de rémunération et de 1’échelle salariale des hauts dirigeants de la Société. Le comité de gouvernance évaluera
également le rendement des hauts dirigeants par rapport aux objectifs écrits et aux évaluations du rendement en question et
en rendra compte au conseil de la Société. En outre, le comité de gouvernance sera chargé d’examiner réguliérement le code
de conduite et d’éthique commerciale de la Société (le « code de conduite »), et les dérogations & ce code qui sont demandées,
ainsi que les autres politiques de la Société, notamment sa politique de communication de I’information, sa politique de lutte
contre la corruption, sa politique instaurant un milieu de de travail favorable, sa politique de délégation de pouvoirs et sa
politique sur les opérations sur titres personnelles.

Dans le cadre de son examen annuel des politiques et des méthodes de rémunération de la Société, le comité de
gouvernance veillera a ce que le programme de rémunération des hauts dirigeants établisse un équilibre approprié entre risque
et récompense qui est conforme au profil de risque de la Société. Il veillera aussi a ce que les méthodes de rémunération de
la Société n’incitent pas les hauts dirigeants a prendre des risques excessifs.

En plus de ce qui précede, selon les modalités de la convention définissant les liens entre les parties, tant que la Société
détiendra moins de la majorité des participations dans les sociétés en exploitation, ou exercera une emprise sur une telle
proportion de ces participations, le comité de gouvernance conservera le droit d’étre consulté dans le cadre de I’examen et de
I’établissement de la politique et des méthodes de rémunération de chacune des sociétés en exploitation. Voir « Brookfield —
Conventions conclues entre la société et Brookfield — Convention définissant les liens entre les parties ».

Evaluation du conseil de la Société, de ses comités et de chaque administrateur

Le conseil de la Société estime qu’un processus d’évaluation officiel mis en ceuvre a intervalles réguliers améliore le
rendement du conseil dans son ensemble ainsi que celui de ses comités et de chaque administrateur. La Société prévoit envoyer
un sondage a ses administrateurs chaque année afin de recueillir leurs observations et leurs suggestions sur les manieres de
rendre le conseil de la Sociéte et ses comités plus efficaces. Le comité de gouvernance examinera les résultats de ce sondage
et fera des recommandations au conseil de la Société au besoin. Le président du conseil de la Société doit également tenir
chaque année des entretiens privés avec chaque administrateur afin de discuter du fonctionnement du conseil de la Société et
de ses comités et de lui faire part des observations qui ont été faites sur son apport.

Descriptions des postes de président du conseil de la Société et de chef de la direction

En plus de sa description écrite du poste d’administrateur indépendant principal, le conseil de la Société a adopté une
description écrite du poste de président du conseil de la Société, qui définit les responsabilités principales qui lui incombent,
y compris, s’il y a lieu, les fonctions suivantes, entre autres : veiller & ce que le conseil de la Société et ses comités exercent
comme il se doit les fonctions décrites dans la charte du conseil de la Société; établir I’ordre du jour des réunions du conseil
de la Société; présider les réunions du conseil de la Société et les assemblées des actionnaires; veiller & ce que les
administrateurs obtiennent les renseignements dont ils ont besoin pour exercer leurs fonctions; veiller a ce que les conités
soient dotés d’une structure appropriée; consulter les actionnaires de la Société et les autres parties prenantes et communiquer
avec eux directement, s’il y a lieu; collaborer avec le chef de la direction et les autres hauts dirigeants pour suivre les progres
réalisés en matiére de planification stratégique, de mise en ceuvre de politiques et de planification de la reléve. Le conseil de
la Société a également adopté des descriptions écrites des postes de chacun des présidents des comités qui définissent les
responsabilités principales qui leur incombent, notamment les fonctions suivantes : établir I’ordre du jour des réunions des
comités, présider les réunions des comités et collaborer avec leur comité et la direction en vue de faire en sorte, dans la mesure
maximale possible, que le comité remplisse bien son mandat.

Le conseil de la Société a également adopté une description écrite du poste de chef de la direction, qui définit les
responsabilités principales qui lui incombent. Les fonctions principales du chef de la direction comprennent les suivantes :
diriger la gestion des activités commerciales et des affaires internes de la Société et superviser la mise en ceuvre de ses plans
stratégiques; diriger la mise en ceuvre des résolutions et des politiques du conseil de la Société; superviser la gestion courante
de la Société; en collaboration avec le chef des finances de la Société, établir et tenir a jour des contrbles et des procédures
appropriés pour garantir 1’exactitude et 1’intégrité du processus de présentation de l’information financiére et de
communication de renseignements au public de la Société; agir en tant que porte-parole principal de la Société aupres de ses
actionnaires et de ses parties prenantes.

179



Restrictions relatives aux opérations sur titres

Les administrateurs, les dirigeants et les employés de la Société sont assujettis a la politique sur les opérations sur titres
personnelles de la Société, qui, entre autres choses, interdit a chacun d’effectuer des opérations sur les titres de la Société
lorsqu’il dispose de renseignements importants et inconnus du public au sujet de la Société. Il est également interdit de
conclure certains types d’opérations de couverture visant les titres de la Société, comme les ventes & découvert, les contrats a
terme a taux variable prépayés, les swaps sur actions et les options de vente, ainsi que de conclure des opérations sur dérivés
visant, directement ou indirectement, les titres de la Société. En outre, sous réserve de certaines exceptions, la politique sur
les opérations sur titres personnelles de la Société interdit les opérations sur les titres de la Société et exclut I’octroi ou la
levée d’options d’achat d’actions ou de formes similaires de rémunération a base d’actions (comme les droits a la plus-value
des actions, les unités d’actions différées ou les attributions d’actions assujetties a des restrictions) contre espéces pendant les
périodes d’interdiction prescrites. La Société exige en outre que les hauts dirigeants et les administrateurs qui souhaitent
effectuer des opérations sur les titres de la Société obtiennent une approbation préalable.

Politique de communication de ’information

La Société a adopté une politique de communication de I’information qui décrit sommairement ses politiques et méthodes
en matiére de communication de I’information aux investisseurs, aux épargnants, aux analystes et aux médias. Cette politique
vise a faire en sorte que les communications de la Société avec les investisseurs et les épargnants soient effectuées dans les
délais prescrits, cohérentes et conformes aux lois sur les valeurs mobiliéres applicables. Chaque administrateur, dirigeant et
employé de la Société et de ses filiales est assujetti a la politique de communication de I’information. Le conseil de la Société
examinera cette politique chaque année.

Code de conduite et d’éthique commerciale

La Société a pour politique que toutes les personnes qui participent a 1’exercice de ses activités doivent se conduire en
faisant preuve d’honnéteté, d’intégrité, d’équité et de respect, en conformité avec les lois et les réglements applicables. A
cette fin, elle a adopté et tiendra a jour un code de conduite, qu’elle déposera aprés la cloture sous son profil SEDAR+, au
www.sedarplus.ca. Le code de conduite eénonce les lignes directrices et les principes régissant la conduite que les
administrateurs, les dirigeants, les employés et les autres parties prenantes doivent adopter en tant que membres de 1’équipe
de la Société. La Société considére qu’il est essentiel de protéger sa culture d’entreprise et le code de conduite a été congu en
vue de remplir cet objectif.

Tous les administrateurs, dirigeants, employés et travailleurs temporaires de la Société et de ses filiales contr6lées seront
tenus, lorsqu’ils se joindront a la Société, de confirmer par écrit qu’ils ont pris connaissance du code de conduite et qu’ils
s’engagent a le respecter, puis chaque année par la suite. Le conseil de la Société examinera le code de conduite chaque année.

La direction fournira régulierement des mises a jour du code de conduite aux employés de la Société, au besoin, et des
instructions sur celui-ci, et mettra a leur disposition des outils de formation et d’apprentissage en ligne afin de faire en sorte
que le code de conduite soit bien compris par I’ensemble du personnel. Les employés auront la possibilité de signaler les
activités qu’ils jugent non conformes a 1’esprit et a ’intention du code de conduite au moyen d’une ligne d’assistance
téléphonique ou d’un site Web consacré aux signalements en matiére d’éthique (dans chaque cas, sous le couvert de
I’anonymat) ou, encore, auprés de membres de la direction désignés. La ligne d’assistance téléphonique de la Société sera
administrée par un tiers indépendant. Le comité d’audit doit étre informé des signalements notables d’activités non conformes
au code de conduite.

ADMINISTRATEURS ET HAUTS DIRIGEANTS
Administrateurs et hauts dirigeants

A I’heure actuelle, le conseil de la Société compte trois membres, soit Brian Baker, William Burton et Tobias McKenna.
A la cloture, le conseil de la Société comptera neuf membres. Les administrateurs, dont cing indépendants, seront élus par les
actionnaires a chaque assemblée annuelle des actionnaires, et tous les administrateurs exerceront leurs fonctions jusqu’a la
cloture de la prochaine assemblée annuelle ou jusqu’au moment ou leurs successeurs respectifs seront élus ou nommés.
Conformément aux modalités de la convention entre actionnaires, Brookfield conservera certains droits relatifs & la mise en
candidature d’administrateurs. Voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield —
Convention entre les actionnaires ». Les candidats qui ne sont pas proposés par Brookfield seront choisis par le comité de
gouvernance conformément a son mandat et proposés par la Société conformément a toutes les lois applicables.
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Le tableau suivant présente le nom de chacun des administrateurs et des hauts dirigeants de la Société et le lieu ou il
résidera et le poste qu’il occupera a la cloture. Des renseignements supplémentaires sur les antécédents professionnels de ces
personnes sont présentés apres le tableau.

Apreés la réalisation des Opérations, les conseils des sociétés en exploitation compteront respectivement trois membres,
choisis parmi les membres existants du conseil de la Société par les membres en question, sous réserve, en tout temps, de la
conformité aux approbations de la CPUC obtenues, I’un des membres de chaque conseil étant un administrateur indépendant
de Rockpoint et les deux autres étant des administrateurs non indépendants de Rockpoint qui sont affiliés a Brookfield. Nous
prévoyons que Brian Baker, William Burton et Peter Cella seront les directeurs de la société en exploitation BIF et les
administrateurs de Swan GP.

Voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention définissant les liens
entre les parties ». Le chef de la direction de la Société sera le chef de la direction de la société en exploitation BIF et de Swan
GP, le chef des finances de la Société sera le chef des finances de la société en exploitation BIF et de Swan GP et les autres
membres de la direction de la société en exploitation BIF et de Swan GP seront choisis parmi les autres hauts dirigeants de la
Société.

Nom et province ou Etat

et pays de résidence Poste Indépendant Occupation principale

Tobias J. McKenna Chef de la direction et Non Chef de la direction de la Société
(Alberta) Canada administrateur

Jon Syrnyk Chef des finances S.0. Chef des finances de la Société

(Alberta) Canada

Kevin Donegan Vice-président principal, S.0. Vice-président principal, Comptabilité et

Comptabilité et administration de la Société

(Alberta) Canada 1Pl
administration

Hardip Kalar Vice-président principal, S.0. Vice-président principal, Stratégie et
(Alberta) Canada Stratégie et analyse analyse de la Société

Sheri Doell Vice-présidente principale, S.0. Vice-présidente principale, Activités
(Alberta) Canada Activités commerciales commerciales de la Sociéte

Scott Aycock Vice-président principal, S.0. Vice-président principal, Activités de

(Alberta) Canada

Activités de stockage

stockage de la Société

James Bartlett Chef du contentieux et S.0. Chef du contentieux et secrétaire général
(Alberta) Canada secrétaire général de la Société

Suzanne Nimocks® Administratrice Oui Administratrice de sociétés
(Texas) Etats-Unis

Peter Cella® Administrateur Oui Administrateur de sociétés
(Floride) Etats-Unis

David Devine® Administrateur Oui Administrateur de sociétés
(Texas) Etats-Unis

Sippy Chhina® Administratrice Oui Administratrice de sociétés
(Alberta) Canada

Rick Eng® Administrateur Non Administrateur de sociétés
(Colombie-Britannique)

Canada

Gene Stahl Administrateur Oui Administrateur de sociétés

(Texas) Etats-Unis
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Nom et province ou Etat

et pays de résidence Poste Indépendant Occupation principale

Brian Baker® Administrateur Non Associé responsable de I’exploitation du

(Alberta) Canada Groupe des infrastructures de Brookfield
Asset Management

William Burton Administrateur Non Associé responsable de 1’exploitation du

(Texas) Etats-Unis Groupe des infrastructures de Brookfield

Asset Management

Notes
(1) Membre du comité d’audit.
(2) Membre du comité de gouvernance.

Antécédents professionnels et fonctions a la cl6ture des administrateurs et des hauts dirigeants

Tobias J. McKenna — M. McKenna est administrateur et chef de la direction de la Société. 1l sera responsable, entre autres
choses, de la gestion et du rendement des installations de stockage et de distribution au détail de la Société. Voir
« Gouvernance — Description des postes de président du conseil de la Société et de chef de la direction ». M. McKenna est chef
de la direction de la Société depuis le 28 juillet 2025 et chef de la direction de Rockpoint Gas Storage Partners LP depuis
le 30 novembre 2020. Il compte plus de 30 ans d’expérience dans le secteur de 1’énergie, ot il a occupé des postes de direction
dans une vaste gamme de domaines, y compris le stockage et la commercialisation du gaz, les activités intermédiaires, le
commerce de produits énergétiques, I’expansion des affaires et les acquisitions et les dessaisissements. De 2014 a 2020, il a
occupé de nombreux postes au sein de Tidewater Midstream and Infrastructure Ltd., dont il est ’un des cofondateurs, y compris
ceux d’administrateur, de président et chef de la direction, de vice-président, Expansion des affaires et activités commerciales
et, plus récemment, de président, Activités intermédiaires. De 2010 a 2014, il a été vice-président, Commerce de gaz naturel
de Castleton Commodities Canada et, en 2003, il a participé a la fondation de la société devanciere de cette derniére,
Louis Dreyfus Energy Canada. Il est titulaire d’un baccalauréat en administration des affaires de 1’Université Saint Francis
Xavier.

Jon Syrnyk — M. Syrnyk est chef des finances de la Société. Il sera responsable, entre autres choses, de divers programmes
stratégiques et d’expansion des affaires destinés a accroitre la valeur de I’entreprise et a assurer ’affectation appropriée des
capitaux. M. Syrnyk travaille en collaboration avec les fonctions commerciales, des finances, de gestion des risques, de
I’ingénierie et de I’exploitation de Rockpoint afin de cerner, d’évaluer et de mettre en ceuvre les occasions de placement qui se
présentent a tous les échelons de I’Entreprise. Il est chef des finances de la Société depuis le 10 septembre 2025 et est
vice-président principal, Expansion des affaires de Rockpoint Gas Storage Partners LP depuis septembre 2023. Avant de se
joindre & Rockpoint Gas Storage Partners LP, il a travaillé pendant sept ans au sein des équipes responsables des placements
(achats) et de la gestion de portefeuilles du Groupe des infrastructures de Brookfield. Il est membre de longue date des
Comptables professionnels agréés du Canada et détient le titre d’expert en évaluation d’entreprises (EEE), qu’il a obtenu
lorsqu’il travaillait au sein des groupes de services de consultation sur les opérations et de services d’audit d’un cabinet
comptable international. Il est titulaire d’un baccalauréat en sciences de la santé et en kinésiologie de 1I’Université de la
Colombie-Britannique.

Kevin Donegan — M. Donegan est vice-président principal, Comptabilité et administration de la Société. Il sera
responsable, entre autres choses, de la supervision des services de comptabilité, de fiscalité et de technologie de I’information
de la Société. M. Donegan est vice-président principal, Comptabilité et administration de la Société depuis
le 10 septembre 2025 et, au sein de Rockpoint Gas Storage Partners LP, il est chef des finances de depuis mai 2024 et
vice-président, Finances depuis mai 2015. Il compte pres de 30 ans d’expérience en finances, en fiscalité et en comptabilité
qu’il a acquise au sein de diverses entités ouvertes et fermées exercant leurs activités dans le secteur de I’énergie en amont et
intermédiaire et fournissant des services a ce secteur. Avant de se joindre a Rockpoint Gas Storage Partners LP, il a été chef
des finances et vice-président, Finances de Montana Exploration Corp., société inscrite a la cote de la Bourse de croissance TSX
qui exerce ses activités dans le secteur de 1’exploration et de la production, de décembre 2013 & mai 2015. Auparavant, il a été
chef des finances de Blaze Energy Ltd., société fermée du secteur en amont qui exerce des activités intermédiaires d’envergure,
y compris la collecte, le transport, le traitement et le stockage de gaz naturel, pendant huit ans. Au début de sa carriére, il a
travaillé chez Quicksilver Resources Inc., AltaGas Ltd. et Deloitte S.ENN.C.R.L./s.r.l. 11 est titulaire d’un baccalauréat en
commerce de 1’Université de la Saskatchewan et est membre de longue date des Chartered Professional Accountants of Alberta.

Hardip Kalar — M. Kalar est vice-président principal, Stratégie et analyse de la Société. 1l sera responsable, entre autres
choses, des activités commerciales des installations de stockage de gaz naturel Lodi et Warwick. M. Kalar est vice-président
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principal, Stratégie et analyse de la Société depuis le 10 septembre 2025 et vice-président, Commercialisation et optimisation
de Rockpoint Gas Storage Partners LP depuis 1’établissement de celle-ci en juin 2015. 1l compte plus de 20 ans d’expérience
dans le secteur du gaz naturel. Il a travaillé pendant 12 ans au sein d’Iberdrola Canada Energy Services Ltd. (auparavant
PPM Energy), troisiéme propriétaire et exploitant d’installations de stockage de gaz naturel indépendant en importance en
Amérique du Nord, ou il a occupé divers postes liés aux activités canadiennes de stockage de gaz. Avant de se joindre a
Rockpoint Gas Storage Partners LP, il était directeur de la commercialisation chez Iberdrola Canada Energy Services Ltd. I
est titulaire d’un baccalauréat en commerce (finances) de I’Université de Calgary.

Sheri Doell — M™ Doell est vice-présidente principale, Activités commerciales de la Société. Elle sera responsable, entre
autres choses, de la stratégie a long terme en matiére d’élaboration et de négociation d’ententes de services de stockage
destinées a une vaste gamme de clients relativement aux installations canadiennes et américaines. Les responsabilités
principales de M™ Doell comprennent 1’élaboration et ’exécution de stratégies relatives a une vaste gamme d’activités
commerciales comme le stockage, 1’optimisation, le transport, 1’électricité et le carbone. Elle est vice-présidente principale,
Activités commerciales de la Société depuis le 10 septembre 2025 et vice-présidente, Energies renouvelables de Rockpoint Gas
Storage Partners LP depuis 2021. Elle s’est jointe a la société devanciére de Rockpoint, soit Encana, en 2003 a titre de courtiére
chargée des opérations au comptant du carrefour AECO Hub™M€ et, pendant sa carriére de plus de 22 ans au sein de cette
entreprise, elle a occupé divers postes dans le groupe d’opérations sur titres et de marketing. Elle est titulaire d’une maitrise en
administration des affaires de 1’Ecole de gestion Haskayne de I’Université de Calgary et d’un baccalauréat en commerce de
I’Université de la Saskatchewan.

Scott Aycock — M. Aycock est vice-président principal, Activités de stockage de la Société. 1l sera responsable, entre autres
choses, de I’exploitation, de ’intégrité et de la sécurité des installations de stockage. M. Aycock est vice-président principal,
Activités de stockage de la Société depuis le 10 septembre 2025. Il compte plus de 25 ans d’expérience dans des domaines
variés du secteur de 1’énergie, y compris le développement et I’exploitation en amont, I’aménagement et 1’exploitation
d’installations de stockage de gaz, le marketing et 1’expansion des affaires. Avant de se joindre a Rockpoint, il a été directeur
principal, Stratégie chez AltaGas Ltd. et vice-président, Expansion des affaires chez Tidewater Midstream and
Infrastructure Ltd. Il est titulaire d’une maitrise en administration des affaires de I’Université de Calgary avec spécialisation en
finances et d’un baccalauréat en génie chimique de 1’Université McGill.

James Bartlett — M. Bartlett est chef du contentieux et secrétaire général de la Société. 1l sera responsable, entre autres
choses, des ressources humaines, des assurances, des terrains, des questions d’ordre réglementaire et de toutes les affaires
juridiques de Rockpoint. M. Bartlett est chef du contentieux et secrétaire général de la Société depuis le 10 septembre 2025 et,
auparavant, il était chef du contentieux et secrétaire général de Rockpoint Gas Storage Partners LP. Avant de se joindre a cette
derniere en 2017, il était avocat chez Bennett Jones S.E.N.C.R.L., s.r.l., ou il exercait dans les domaines des fusions et
acquisitions et d’autres types d’opérations commerciales. Il est titulaire d’une maitrise en administration des affaires et a obtenu
le titre Juris Doctor de 1’Université de Calgary, dans les deux cas.

Suzanne Nimocks — M™ Nimocks siégera au conseil de la Société a la cl6ture. Elle est administratrice indépendante de
Brookfield Infrastructure Corporation, de Brookfield Infrastructure Partners Limited (commandité de Brookfield Infrastructure
Partners L.P.) et d’Owens Corning. Elle a siégé au conseil d’Ovintiv Inc., d’Arcelor Mittal, de Rowan Companies plc et de
Valaris plc et a été associée principale chez McKinsey & Company, ou elle était responsable de 1’organisation mondiale, de la
gestion des risques et des pratiques en matiere d’électricité, de gaz naturel et d’énergies renouvelables du cabinet. Elle est
titulaire d’une maitrise en administration des affaires de 1’Université Harvard et d’un baccalauréat és arts de I’Université Tufts.

Peter Cella— M. Cella siégera au conseil de la Société a la cléture. 1l compte plus de 36 ans d’expérience en gestion
générale et en finances dans le secteur de 1’énergie et les secteurs connexes, y compris prés de 30 ans dans le secteur des
produits pétrochimiques et des polyméres. De 2011 jusqu’a son départ a la retraite en 2017, il a été président et chef de la
direction de Chevron Phillips Chemical Company LP, ou il a supervisé I’aménagement et la construction d’une unité de
craquage d’éthane et de deux unités de polyéthyléne. Il avait auparavant occupé divers postes de direction chez BASF
Corporation, INEOS Nitriles (qui fait partie du groupe INEOS), BP et Innovene, LLC. Il a commencé sa carriére chez Amoco
Corporation en 1981. Il siége au conseil de Frontdoor, Inc. et d’Inter Pipeline Ltd., société fermée dont Brookfield est
propriétaire. Il a présidé le conseil d’American Chemistry Council et siégé au conseil de Saudi Arabian Oil Co (Aramco), de
ServiceMaster et de Critica Infrastructure, qui est une société fermée. Il a siégé au conseil et au comité de direction de Junior
Achievement of Southeast Texas, organisme a but non lucratif qui a pour mission d’améliorer les connaissances financieres et
I’aptitude au travail des jeunes. Il est titulaire d’une maitrise en administration des affaires de I’Université Northwestern et d’un
baccalauréat ¢és sciences en finances de 1’Université de I’Illinois.

David Devine — M. Devine siégera au conseil de la Société a la cl6ture. De 2016 a 2021, il a été chef de la direction et
président de Natural Gas Pipeline Company of America LLC, qui exploite des gazoducs inter-Etats. Auparavant, il a été
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président, Gazoducs de la région centrale de Kinder Morgan Inc. (« Kinder Morgan ») de mai 2005 a février 2015. 1l a siégé
au conseil d’Interstate Natural Gas Association of America (« INGAA »), qu’il a présidé en 2014, a titre de représentant de
Kinder Morgan.

Sippy Chhina — M™ Chhina siégera au conseil de la Société a la cl6ture. Avant son départ a la retraite le 31 décembre 2023,
elle était associée chez Deloitte S.E.N.C.R.L./s..I. et vice-présidente du conseil du cabinet canadien. Elle a fourni des services
d’assurance et de consultation a des sociétés canadiennes et mondiales. Au cours de sa carriére professionnelle, elle a servi
certains des clients des secteurs de 1’énergie et des ressources les plus importants de Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.1, soit a titre
d’associée en audit responsable de la mission, d’associée chargée 1’assurance de la qualité ou d’associée conseil principale.
Elle posséde une grande expérience en audits, placements de titres, premiers appels publics a 1’épargne, rachats d’entreprises
par les dirigeants, services de consultation relatifs aux fusions et acquisitions, stratégie, structuration d’entreprises et services
de consultation, y compris dans des domaines comme la conception de modéles d’entreprise, la gestion des données de
référence, la chaine d’approvisionnement et le développement durable. Elle a conseillé des sociétés ceuvrant dans des segments
comme le pétrole et le gaz, 1’¢lectricité, les énergies renouvelables, les activités miniéres et les infrastructures connexes en
Amérique du Nord, en Amérique du Sud et en Afrique. Elle a agi a titre d’associée principale responsable de I’audit auprés
d’entreprises qui investissent dans des fonds de capital-investissement et de pension canadiens et américains d’envergure, que
ce soit directement ou par I’intermédiaire de placements dans des infrastructures des secteurs de 1’énergie et des ressources
canadiens. Elle siége au conseil d’Ovintiv Inc. et de Trans Mountain Corporation. Elle est membre des Chartered Professional
Accountants of Alberta et des Comptables professionnels agréés du Canada, a suivi le programme de perfectionnement des
administrateurs IAS-Rotman et est titulaire d’un diplome intermédiaire en commerce (I Comm) de I’Université de Sambalpur.

Rick Eng — M. Eng siégera au conseil de la Société et sera nommé président du conseil de la Société a la cl6ture. 1l compte
prés de 30 ans d’expérience en services bancaires d’investissement, en capital-investissement et en services de consultation,
ses domaines de prédilection étant les fusions et acquisitions, les marchés de capitaux et la planification stratégique. 1l a travaillé
pendant plus de 17 ans chez Brookfield, ou il a été associé directeur du Groupe des infrastructures de 2015 a 2024. A ce titre,
il dirigeait les nouveaux placements et supervisait et appuyait les programmes de croissance stratégique et liés a I’exploitation
de sociétés de portefeuille. Il était auparavant chef des placements responsable des placements faits par le service de transport
de Brookfield a 1’échelle mondiale. Avant de se joindre au Groupe des infrastructures en 2015, il était I’'un des membres
principaux du groupe de capital-investissement de Brookfield, ou il a aussi occupé le poste de chef des finances d’Ainsworth
Lumber Co., société cotée en bourse, pendant plusieurs années. Avant de se joindre a Brookfield en 2006, il était vice-président,
Services bancaires d’investissement de la Financiére Banque Nationale, ou il suivait principalement les sociétés
nord-américaines du secteur du papier et des produits forestiers ainsi que la région de 1’Ouest canadien. Il siége au conseil de
Stantec Inc. Il est membre des Comptables professionnels agréés du Canada et est titulaire d’un baccalauréat ¢s arts en
économie et en histoire de I’Université Queen’s.

Gene Stahl — M. Stahl siégera au conseil de la Société a la cléture. Il a été nommé président, Activités de forage en
Amérique du Nord de Precision Drilling Corporation (« Precision ») en 2023, ou il occupait le poste de chef du marketing
depuis 2019. Depuis qu’il s’est joint a Precision en 1993, il y a occupé des postes de plus en plus importants, y compris au sein
des services Contrats, Relations avec les épargnants, Ingénierie, Fabrication, Construction d’appareils de forage,
Approvisionnement, Formation et perfectionnement professionnel sur le terrain et Santé, sécurité et environnement (SSE). Il
siége au comité de direction de 1’ Association internationale des entrepreneurs de forage et est président du North American
Onshore Advisory Panel. Il est titulaire d’un baccalauréat €s arts en économie de I’Université de Calgary et a suivi le programme
de gestion avancé de I’Ecole de gestion Harvard.

Brian Baker — M. Baker sié¢ge au conseil de la Société. 1l est I’un des associés responsables de 1’exploitation du Groupe
des infrastructures de Brookfield Asset Management, s’occupant principalement de définir 1’orientation stratégique, de gérer
les risques et d’appuyer les programmes de croissance des sociétés en exploitation du secteur intermédiaire de Brookfield.
Depuis qu’il s’est joint a Brookfield en 2007, il a occupé plusieurs postes de direction au sein du Groupe des infrastructures de
Brookfield, y compris celui de chef des placements, Europe et Amérique du Nord, qu’il a occupé pendant plus de dix ans, dans
le cadre duquel il supervisait les acquisitions réalisées dans les secteurs des infrastructures des données, du transport, des
services publics et des activités intermédiaires. A 1’heure actuelle, il préside le conseil d’Inter Pipeline Ltd. et siége au conseil
de TransAlta Corporation et de NorthRiver Midstream Inc. 1l est membre des Comptables professionnels agréés du Canada et
est titulaire d’un baccalauréat en commerce de 1’Université de Calgary.

William Burton — M. Burton si¢ge au conseil de la Société. Il est 1’un des associés responsables de I’exploitation du Groupe
des infrastructures de Brookfield, s’occupant principalement de définir 1’orientation stratégique, de gérer les risques et
d’appuyer les programmes de croissance destinés a accroitre la valeur & long terme des sociétés en exploitation du secteur
intermédiaire de Brookfield. Depuis qu’il s’est joint & Brookfield en 2013, il a occupé plusieurs postes de direction, dont, plus
récemment, celui de président de Natural Gas Pipeline Company of America. Avant de se joindre a Brookfield, il a travaillé au
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sein du groupe responsable du développement des ressources naturelles et des assurances et des services de consultation de
I’un des quatre grands cabinets comptables. Il est membre des Comptables professionnels agréés de 1’Ontario et est titulaire
d’un baccalauréat en administration des affaires de I’Université Wilfrid Laurier.
Participation en actions des administrateurs et des hauts dirigeants

A la date des présentes, les administrateurs et les hauts dirigeants de la Société ne sont propriétaires véritables d’aucune
action de catégorie A ou action de catégorie B et n’exercent aucune emprise sur ces actions, que ce soit directement ou
indirectement. Voir « Liens avec Brookfield ».

Administrateurs siégeant au conseil d’autres sociétés

Certains administrateurs de la Société si¢gent aussi au conseil d’autres émetteurs assujettis (ou 1’équivalent) :

Administrateur Conseil d’autres sociétés Inscription en bourse

Suzanne Nimocks Brookfield Infrastructure Corporation TSX; NYSE
Brookfield Infrastructure Partners L.P. TSX; NYSE
Owens Corning NYSE

Peter Cella Frontdoor, Inc. NASDAQ
Inter Pipeline Ltd. S.0.

Sippy Chhina Ovintiv Inc. TSX; NYSE

Rick Eng Stantec Inc. TSX; NSYE

Brian Baker TransAlta Corporation TSX
Inter Pipeline Ltd. S.0.

Gene Stahl Precision Drilling Corporation TSX; NSYE

Ordonnances d’interdiction d’opérations

Aucun des administrateurs ou des hauts dirigeants de la Société (ni aucune société de portefeuille personnelle de ces
personnes) n’est a la date du présent prospectus, ni n’a été au cours des dix années ayant précede cette date, administrateur,
chef de la direction ou chef des finances d’une société qui a fait 1’objet (i) d’une ordonnance qui a été rendue pendant que
I’administrateur ou le haut dirigeant exercait les fonctions d’administrateur, de chef de la direction ou de chef des finances, ou
(i) d’une ordonnance qui a été rendue aprés que ’administrateur ou le haut dirigeant a cessé d’exercer les fonctions
d’administrateur, de chef de la direction ou de chef des finances et qui découlait d’un événement survenu pendant qu’il exercait
ces fonctions. Aux fins du présent paragraphe, le terme « ordonnance » désigne une a) ordonnance d’interdiction d’opérations,
b) une ordonnance assimilable a une interdiction d’opérations ou ¢) une ordonnance qui empéchait la société en question de se
prévaloir d’une dispense en vertu des lois sur les valeurs mobiliéres, 1’ordonnance ayant été en vigueur pendant plus de 30 jours
consécutifs dans chaque cas.

Faillites

Sauf pour ce qui est indiqué ci-apres, aucun des administrateurs ou des hauts dirigeants de la Société (ni aucune société de
portefeuille personnelle de ces personnes) et, a la connaissance de la Société, aucun actionnaire détenant un nombre suffisant
de titres pour influer de fagon importante sur le contréle de celle-ci, (i) n’est en date du présent prospectus, ni n’a été au cours
des dix années ayant précédé cette date, administrateur ou haut dirigeant d’une société qui, pendant qu’il exergait cette fonction
ou dans I’année suivant la date a laquelle il a cessé de le faire, a fait faillite, présenté une proposition concordataire en vertu
d’une loi régissant la faillite ou I’insolvabilité, fait ’objet d’une poursuite, d’un arrangement ou d’un concordat avec des
créanciers ou intenté une telle poursuite ou proposé un tel arrangement ou concordat ou subi la nomination d’un séquestre, d’un
administrateur séquestre ou d’un fiduciaire chargé de détenir ses biens, ni (ii) n’a, au cours des dix années ayant précédé la date
du présent prospectus, fait faillite, présenté une proposition concordataire en vertu d’une loi régissant la faillite ou
I’insolvabilité, fait 1’objet d’une poursuite, d’un arrangement ou d’un concordat avec des créanciers ou intenté une telle
poursuite ou proposé un tel arrangement ou concordat ou subi la nomination d’un séquestre, d’un administrateur séquestre ou
d’un fiduciaire chargé de détenir ses biens.
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Suzanne Nimocks a siégé au conseil de Valaris plc (auparavant Ensco-Rowan ) de 2010 a avril 2021. Valaris plc a déposé
son bilan en aolt 2020, puis s’est libérée de la protection des lois sur la faillite le 1 mai 2021. M™ Nimocks s’est retirée du
conseil d’administration de Valaris plc le 30 avril 2021.

Amendes ou sanctions

Aucun des administrateurs ou des hauts dirigeants de la Société (ni aucune société de portefeuille personnelle de ces
personnes) et, a la connaissance de la Société, aucun actionnaire détenant un nombre suffisant de titres pour influer de fagon
importante sur le contrdle de celle-ci, (i) n’a fait ’objet d’amendes ou de sanctions imposées par un tribunal en vertu des lois
sur les valeurs mobiliéres ou par un organisme de réglementation des valeurs mobiliéres ou conclu un réglement amiable avec
un tel organisme, ni (ii) n’a fait I’objet d’autres amendes ou sanctions imposées par un tribunal ou un organisme de
réglementation qu’un épargnant raisonnable considérerait probablement comme importantes au moment de prendre la décision
d’investir dans la Société.

Conflits d’intéréts

Certains conflits d’intéréts pourraient survenir en raison des liens qui existent entre la Société, Brookfield et les sociétés
en exploitation. Par exemple, on prévoit qu’apres la réalisation des Opérations, les conseils des sociétés en exploitation seront
composés de Brian Baker, administrateur non indépendant de Rockpoint, de William Burton, administrateur non indépendant
de Rockpoint, et de Peter Cella, administrateur indépendant de Rockpoint. Voir « Liens avec Brookfield — Conventions
conclues entre la Société et Brookfield — Convention définissant les liens entre les parties » et « Facteurs de risque — Risques
liés au présent placement, a la structure organisationnelle de Rockpoint et aux actions de catégorie A ». Le chef de la direction
de la Société sera le chef de la direction de la société en exploitation BIF et de Swan GP, le chef des finances de la Société sera
le chef des finances de la société en exploitation BIF et de Swan GP et les autres membres de la direction de la société en
exploitation BIF et de Swan GP seront choisis parmi les autres hauts dirigeants de la Société.

Aprés la réalisation des Opérations, Brookfield détiendra la participation majoritaire en actions comportant droit de vote
dans la Sociéteé, y compris en ce qui a trait a 1’élection des membres du conseil de la Société, sera I’unique actionnaire de
Swan GP (qui est le commandité de la société en exploitation Swan) et I’actionnaire majoritaire de la société en
exploitation BIF. Voir « Facteurs de risque — Brookfield peut décider de la maniére dont les droits de vote rattachés a la majorité
des Actions seront exercés et contrbler certaines décisions relatives a la gestion et aux activités de Rockpoint. Les intéréts de
Brookfield pourraient entrer en conflit avec ceux des autres actionnaires. ». En outre, Swan GP, qui est une filiale de Brookfield,
demeurera le commandité de la société en exploitation Swan et le conseil d’administration de Swan GP comptera
trois membres, choisis parmi les membres existants du conseil de la Société par les membres en question, sous réserve, en tout
temps, de la conformité a 1’obligation d’obtenir au préalable I’approbation de la CPUC, au moins 1’un de ces membres étant un
administrateur indépendant de Rockpoint. Le conseil de direction de la société en exploitation BIF comptera trois membres,
choisis parmi les membres existants du conseil de la Société par les membres en question, sous réserve, en tout temps, de la
conformité aux approbations de la CPUC obtenues, au moins I’'un de ces membres étant un administrateur indépendant de
Rockpoint. Swan GP, a titre de commandité de la société en exploitation Swan, et la société en exploitation BIF contréleront
toutes les décisions relatives a 1’exploitation, a la gestion et a I’administration des activités de la société en exploitation Swan
et de la société en exploitation BIF, respectivement, et en seront responsables. Le conseil d’administration de Swan GP et le
conseil de direction de la société en exploitation BIF superviseront la gestion des activités de la société en exploitation Swan
et de la société en exploitation BIF, respectivement, et en assureront la gérance. En conséquence de ce qui précéde, Brookfield
pourra contrdler la gestion globale de I’Entreprise. Voir « Facteurs de risque — Rockpoint devra s’en remettre aux conseils des
sociétés en exploitation, qui se composent en majorité d’administrateurs ou de directeurs, selon le cas, qui sont affiliés a
Brookfield, pour ce qui est de la supervision de la gestion et de I’exploitation de I’Entreprise et des sociétés en exploitation, ce
qui pourrait se répercuter sur la valeur du placement de Rockpoint dans I’Entreprise. ».

Sous réserve des lois applicables, il ne sera pas interdit a Brookfield de faire concurrence a la Société et aux sociétés en
exploitation. Voir « Facteurs de risque — Son pouvoir de faire concurrence a Rockpoint n’étant aucunement limité, Brookfield
pourrait bénéficier d’occasions qui pourraient sinon étre offertes & Rockpoint. ».

La BCAA prévoit que le dirigeant ou I’administrateur d’une société par actions qui est partie a un contrat ou a une opération
important ou a un contrat ou a une opération important projeté avec la société en question, qui est administrateur ou dirigeant
d’une personne qui est partie a un tel contrat ou opération ou qui a une participation importante dans une telle personne doit
déclarer la nature et I’ampleur de son intérét ou de sa participation et s’abstenir de participer au vote tenu pour approuver le
contrat ou 1’opération, sauf indication contraire dans la BCAA. Si un conflit d’intéréts se produit, il sera résolu conformément
alaBCAA.
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Endettement

A la connaissance de la Société, aucun des hauts dirigeants, administrateurs ou employés, ou de ses anciens hauts
dirigeants, administrateurs ou employés, n’a de dette, a la date des présentes (qu’il s’agisse d’une dette contractée dans le cadre
de I’achat de titres de la Société ou a d’autres fins), envers (i) la Société ou 1'une ou 1’autre de ses filiales ou (ii) une autre
entité, la dette en question faisant 1’objet d’une garantie, d’une convention de soutien, d’une lettre de crédit ou d’un autre
mécanisme ou autre entente similaire fourni par la Société ou 1’une ou I’autre de ses filiales.

REMUNERATION DES HAUTS DIRIGEANTS
Introduction
Le texte qui suit décrit les éléments principaux du programme de rémunération des hauts dirigeants désignés (les « hauts
dirigeants désignés ») de la Société. Il aborde aussi certaines modifications qui seraient mises en ceuvre dans le cadre de la
réalisation du présent placement et sous réserve de celle-ci. On prévoit que les personnes suivantes seront les hauts dirigeants

désignés au cours de I’exercice 2026 :

e M. Tobias McKenna, chef de la direction;

M. Jon Syrnyk, chef des finances;

e M. Kevin Donegan, vice-président principal, Comptabilité et administration;

M™e Sheri Doell, vice-présidente principale, Activités commerciales;

M. Hardip Kalar, vice-président principal, Stratégie et analyse.

Chacun des hauts dirigeants désignés est au service de SIM Energy LP, qui sera membre du groupe des sociétés en
exploitation au moment de la cl6ture de la restructuration et qui administrera et versera aux hauts dirigeants désignés les
salaires, les primes et les autres formes de rémunération et avantages en espéces auxquels ils ont droit. Le chef de la direction
de la Société sera le chef de la direction de la société en exploitation BIF et de Swan GP, le chef des finances de la Société sera
le chef des finances de la société en exploitation BIF et de Swan GP et les autres membres de la direction de la société en
exploitation BIF et de Swan GP seront choisis parmi les autres hauts dirigeants de la Société, chacun d’entre eux y exerg¢ant les
mémes fonctions que celles qu’il exerce au sein de la Société.

Analyse de la rémunération
Apergu

Pour atteindre ses objectifs d’ordre commercial et financier stratégiques, la Société et les sociétés en exploitation doivent
intéresser des hauts dirigeants de haut calibre, les fidéliser et les motiver. Le programme de rémunération est congu de maniére

a atteindre les objectifs suivants :

e  offrir une rémunération concurrentielle dans le but d’intéresser des hauts dirigeants compétents et expérimentés dont
les connaissances, les compétences et le rendement sont essentiels a la réussite de son entreprise, et de les fidéliser;

e motiver I’équipe de direction a atteindre les objectifs d’ordre commercial et financier stratégiques;

e harmoniser les intéréts des hauts dirigeants désignés avec ceux des actionnaires en établissant un lien direct entre une
large part de leur rémunération et la valeur et la croissance a long terme de I’Entreprise;

e maintenir un lien étroit entre la rémunération et le rendement;
e  offrir des mesures incitatives qui feront en sorte que I’équipe de direction prenne uniquement des risques appropriés.
Les hauts dirigeants touchent une rémunération en espeéces qui se compose d’un salaire de base et de primes

discrétionnaires, lesquelles étaient habituellement attribuées aux termes du RICT et du RIMT (qui sont décrits ci-dessous). Les
objectifs et les mesures de rendement pourraient varier selon 1’exercice, selon ce que les conseils des sociétés en exploitation
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jugent approprié, aprés avoir consulté le comité de gouvernance. A I’avenir, les hauts dirigeants pourraient bénéficier de
mesures incitatives a long terme sous forme d’options d’achat d’actions, d’unités d’actions liées au rendement (les « UALR »)
ou d’unités d’actions faisant 1’objet de restrictions (les « UAFOR ») dans le cadre du nouveau régime incitatif a base d’actions
de la Société (le « régime incitatif 2 base d’actions »). La Société estime que les attributions a base d’actions incitent les hauts
dirigeants a atteindre ses objectifs d’ordre commercial et financier stratégiques et permettent d’harmoniser leurs intéréts avec
les intéréts a long terme de ses actionnaires. Bien que la Société ait jugé que le programme de rémunération actuel des hauts
dirigeants remplit bien son objectif d’intéresser et de fidéliser les hauts dirigeants qui possédent les compétences requises, elle
continuera d’évaluer ses pratiques de rémunération afin de s’assurer qu’elles demeurent concurrentielles. On s’attend a ce que
la rémunération des hauts dirigeants fasse 1’objet d’un examen annuel guidé par la démarche et les objectifs décrits ci-dessus,
ainsi que par d’autres facteurs qui pourraient se révéler pertinents.

Processus d’établissement de la rémunération

Les conseils des sociétés en exploitation, en consultation avec le comité de gouvernance, auront la responsabilité d’aider
le conseil de la Société a s’acquitter des responsabilités qui lui incombent sur le plan de la gouvernance et de la supervision, et
de superviser les politiques, les méthodes et les pratiques en matiére de ressources humaines, de planification de la reléve et de
rémunération. lls auront aussi, toujours en consultation avec le comité de gouvernance, la responsabilité de veiller a ce que les
politiques et les pratiques de rémunération assurent un équilibre approprié entre les risques et la rémunération, en tenant compte
du profil de risque de la Société et de chacune des sociétés en exploitation.

Le conseil de la Société a adopté la charte écrite du comité de gouvernance, qui définit les responsabilités qui incombent
a celui-ci relativement aux programmes de rémunération ainsi que les recommandations qu’il doit faire au conseil de la Société
et aux conseils des sociétés en exploitation quant au montant et a la composition de la rémunération qui devrait étre versée aux
administrateurs et aux dirigeants. Les conseils des sociétés en exploitation, en consultation avec le comité de gouvernance,
auront la responsabilité d’évaluer le rendement des hauts dirigeants désignés par rapport aux objectifs qu’ils devaient atteindre
et de veiller a ce que la rémunération totale qui leur est versée, ainsi qu’au personnel qui reléve directement du chef de la
direction et a divers autres dirigeants et gestionnaires clés soit juste, raisonnable et conforme aux objectifs et a la démarche en
matiére de rémunération. Voir également « Gouvernance — Comités du conseil de la Société — Comité de gouvernance ».

On prévoit que le chef de la direction fera des recommandations chaque année aux conseils des sociétés en exploitation et
au comité de gouvernance au sujet de la rémunération de chacun des autres hauts dirigeants désignés, a la suite de quoi les
conseils des sociétés en exploitation, en consultation avec le comité de gouvernance, examineront la rémunération du chef de
la direction et des autres hauts dirigeants désignés et recommanderont au conseil de la Société les modifications a y apporter,
le cas échéant. Dans le cadre de cet examen annuel, les conseils des sociétés en exploitation et le comité de gouvernance
pourraient prendre en considération les programmes de rémunération offerts dans le secteur du stockage du gaz, ainsi que ceux
de la concurrence, et pourraient effectuer une analyse comparative de 1’échelle de la Société et de celle d’un groupe de sociétés
homologues.

Rémunération des hauts dirigeants et gestion des risques y afférents

Dans le cadre de ’examen annuel des politiques et des pratiques de rémunération, les conseils des sociétés en exploitation
et le comité de gouvernance chercheront a s’assurer que le programme de rémunération des hauts dirigeants offre un équilibre
approprié entre les risques et la rémunération, en tenant compte du profil de risque de la Société et des sociétés en exploitation.
Les conseils des sociétés en exploitation, en consultation avec le comité de gouvernance, veilleront également a ce que les
pratiques de rémunération n’incitent pas les dirigeants a prendre des risques excessifs. Les mesures d’atténuation des risques
principales qu’on prévoit intégrer au programme de rémunération sont décrites ci-apres.

Lignes directrices en matiére d’actionnariat

Tous les hauts dirigeants désignés devront conserver une participation en actions notable dans la Société qui fera en sorte
que leurs intéréts concordent avec ceux des actionnaires de la Société et qu’ils ne soient pas enclins a prendre des risques
excessifs. Les lignes directrices en matiére d’actionnariat des dirigeants, qui sont décrites ci-aprés a la rubrique intitulée
« — Lignes directrices en matiére d’actionnariat des dirigeants », établiront I’actionnariat minimal requis des hauts dirigeants
selon un multiple de leur salaire de base et leur échelon hiérarchique.

188



Politique relative aux opérations sur titres personnelles

Tous les dirigeants de la Société, y compris les hauts dirigeants désignés, les administrateurs et les employés, seront
assujettis a la politique relative aux opérations sur titres personnelles, qui est décrite a la rubrique intitulée « Gouvernance —
Restrictions relatives aux opérations sur titres ».

Eléments de la rémunération

On prévoit que la rémunération des hauts dirigeants de la Société se composera de trois éléments principaux au moment
de la réalisation du présent placement : (i) le salaire de base, (ii) les mesures incitatives a court terme, consistant en une prime
annuelle aux termes du RICT, et (iii) les mesures incitatives a base d’actions a long terme, consistant en options d’achat
d’actions, en UALR ou en UAFOR attribuées aux termes du régime incitatif a base d’actions. Les avantages indirects et les
avantages sociaux ne devraient pas constituer un élément important de la rémunération des hauts dirigeants.

Salaire de base

Le salaire de base constitue la composante fixe de la rémunération des hauts dirigeants. Il est établi pour chacun d’eux en
fonction de I’étendue de ses responsabilités, de son expérience et de son rendement passé. On prévoit que les conseils des
sociétés en exploitation, en consultation avec le comité de gouvernance, reverront les salaires de base chaque année et pourront
les augmenter afin de reconnaitre le fait qu’un haut dirigeant a atteint ou surpassé ses objectifs personnels et de demeurer
concurrentiels sur le marché. En outre, le salaire de base pourrait étre rajusté au besoin au cours de I’exercice afin de tenir
compte d’une promotion obtenue par un haut dirigeant ou d’autres changements dans la portée ou 1’étendue de ses fonctions
ou de ses responsabilités.

Primes annuelles

A I’heure actuelle, les hauts dirigeants désignés sont admissibles a des primes annuelles discrétionnaires. La structure de
ces primes et leur composition varient selon la personne et peuvent tenir compte d’une série de facteurs liés au rendement et
aux résultats de I’entreprise et de facteurs discrétionnaires conformément au régime incitatif a court terme (le « RICT »). Aprés
la réalisation du présent placement, les primes annuelles cibles devraient correspondre & un certain pourcentage du salaire de
base du haut dirigeant désigné visé (soit entre 60 % et 100 % du salaire de base), ce pourcentage variant selon le poste. Les
primes annuelles pourraient &tre supérieures ou inférieures au montant cible en fonction des résultats obtenus par la Sociéte et
de la mesure dans laquelle le haut dirigeant a atteint les objectifs de la Société ou les siens. A I’heure actuelle, les primes
annuelles sont versées en espéces et il est prévu qu’il en sera de méme une fois le présent placement réalisé. Les primes
devraient étre établies par les conseils des sociétés en exploitation en consultation avec le comité de gouvernance.

Régime incitatif a moyen terme

Les hauts dirigeants désignés étaient habituellement admissibles a des primes en especes discrétionnaires aux termes du
régime incitatif a moyen terme (le « RIMT »). La structure de ces primes et leur composition variaient selon la personne et
tenaient compte d’une série de facteurs liés aux résultats annuels et de facteurs discrétionnaires. Ces primes étaient
habituellement attribuées en juin chaque année et versées en tranches égales au moment de 1’octroi, au mois de mars suivant et
au mois de mars suivant celui-ci si le haut dirigeant était toujours au service de la Société. Ces versements continueront a étre
faits relativement aux attributions en cours qui avaient déja été octroyées aux termes du RIMT, mais aucune nouvelle attribution
ne sera faite dans le cadre de ce régime apreés la réalisation du présent placement. Apres la réalisation du présent placement, le
conseil de la Société et les conseils des sociétés en exploitation comptent octroyer des primes et d’autres attributions incitatives
uniquement dans le cadre du RICT et du régime incitatif a base d’actions (qui est décrit ci-apres).

Régimes incitatifs a long terme
Régime incitatif a base d’actions

La Société adoptera le régime incitatif a base d’actions avec effet en date de la réalisation du présent placement. Les
caractéristiques principales de ce régime sont décrites sommairement ci-dessous.

189



Administration et admissibilité

Le régime incitatif a base d’actions sera administré par le conseil de la Société, étant entendu que celui-ci pourra, a sa
discrétion, déléguer les pouvoirs administratifs que lui confére le régime incitatif a base d’actions aux conseils des sociétés en
exploitation, qui agiront en consultation avec le comité de gouvernance. Les employés et les dirigeants de la Société, des
sociétés en exploitation et des membres de leur groupe désignés (y compris SIM Energy LP, comme il est indiqué ci-dessus)
pourront participer au régime incitatif a base d’actions. Les administrateurs externes n’y seront pas admissibles. Les conseils
des sociétés en exploitation, en consultation avec le comité de gouvernance, devront approuver les modalités des attributions
incitatives & base d’actions que 1’on se proposera d’octroyer aux employés ou aux dirigeants des sociétés en exploitation et en
recommander 1’approbation au conseil de la Société. Brookfield prendra en charge une partie du coit de ces attributions en
fonction de la proportion de sa participation dans les sociétés en exploitation au moment applicable.

Actions de catégorie A faisant I’objet du régime incitatif & base d’actions et plafonds applicables a la participation

Le nombre maximal d’actions de catégorie A qui pourront étre émises aux termes du régime incitatif a base d’actions est
fixé a 5 320 000, soit environ 10 % du nombre d’actions de catégorie A qui devraient &tre émises et en circulation une fois le
présent placement réalisé, si on suppose que 1’option de surallocation n’est pas levée. Les actions de catégorie A sous-jacentes
aux options d’achat d’actions qui ont expiré ou ont pris fin pour quelque raison que ce soit pourront étre émises de nouveau
ultérieurement aux termes du régime incitatif a base d’actions. Les actions de catégorie A sous-jacentes aux UAFOR et aux
UALR qui ont été réglées en espéces ou qui ont expiré ou ont pris fin pour quelque raison que ce soit pourront étre émises de
nouveau aux termes du régime incitatif a base d’actions.

Le nombre d’actions de catégorie A qui pourront étre émises aux termes du régime incitatif a base d’actions ou de tout
autre mécanisme de rémunération en titres de la Société a une seule et méme personne ne pourra excéder 5 % du nombre total
de ces actions qui sont en circulation. Le nombre d’actions de catégorie A qui pourront étre (i) émises a des initiés de la Société
au cours d’une période d’un an ou (ii) émises a des initiés de la Société a quelque moment que ce soit, dans chaque cas, aux
termes du régime incitatif & base d’actions, seul ou en combinaison avec tous les autres mécanismes de rémunération en titres
de la Société, ne pourra excéder 10 % du nombre total de ces actions qui sont en circulation.

Options d’achat d’actions

Le prix de levée des options d’achat d’actions sera établi par le conseil de la Société et ne pourra étre inférieur a la juste
valeur marchande d’une action de catégorie A (soit le cours moyen pondéré selon le volume d’une action de catégorie A
a la TSX au cours des cing jours de bourse ayant précédé la date a laquelle I’option d’achat d’actions a été octroyée (la « valeur
au marché »)). A moins que le Conseil n’approuve d’autres dispositions ou sauf disposition contraire d’une convention conclue
entre la Société et un participant, les titulaires acquerront les droits sur leurs options d’achat d’actions selon le calendrier établi
a la date de I’octroi, soit & raison de 20 % a chacun des cinq premiers anniversaires de la date de 1’octroi.

Les options d’achat d’actions devront étre levées dans le délai fixé par le conseil de la Société, lequel ne pourra excéder
dix ans a compter de la date de I’octroi, étant entendu que si la date d’expiration devait tomber au cours d’une période
d’interdiction, elle sera reportée automatiquement au dixieme jour ouvrable suivant la fin de la période d’interdiction. Le régime
incitatif a base d’actions prévoira également I’expiration anticipée des options d’achat d’actions dans certaines circonstances,
notamment en cas de cessation d’emploi d’un participant.

Afin de faciliter le paiement du prix de levée des options d’achat d’actions, le régime incitatif a base d’actions comportera
un mécanisme de levée sans décaissement et un mécanisme de réglement net (dans chaque cas, le nombre d’actions levées étant
déduit du nombre total d’actions de catégorie A pouvant étre émises aux termes du régime incitatif a base d’actions). Ce
mécanisme permettra au participant (ou a son représentant personnel en cas de déces) de recevoir une somme en especes
correspondant au produit en espéces réalisé dans le cadre de la vente des actions de catégorie A sous-jacentes aux options
d’achat d’actions par un courtier en valeurs mobiliéres sur les marchés financiers, déduction faite du prix de levée global, des
retenues d’impdt applicables et des frais de transfert facturés par le courtier en valeurs mobiliéres. Le régime incitatif & base
d’actions permettra également aux participants de lever les options d’achat d’actions sur lesquelles ils ont acquis les droits
selon des modalités de « réglement net » en échange d’un nombre d’actions de catégorie A dont la valeur correspondra a (i) la
juste valeur marchande totale des actions de catégorie A sous-jacentes aux options d’achat d’actions a la date de levée, moins
le prix de levée total des options d’achat d’actions, déduction faite (ii) des retenues d’imp6t applicables (uniquement dans la
mesure ou celles-ci n’auront pas été acquittées par le participant). Cela permet, au moment de la levée des options d’achat
d’actions, de réduire la dilution de la participation des actionnaires qui ont recours a ce mécanisme.
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UAFOR et UALR

Les modalités d’octroi des UAFOR ou des UALR, y compris le nombre, le type d’attribution, la date de ’octroi, les
conditions et le calendrier d’acquisition des droits et la date de réglement, seront définies dans la convention d’octroi conclue
avec le participant.

Dans le cas des UALR, les conditions d’acquisition des droits liés au rendement pourraient notamment tenir compte des
résultats financiers ou d’exploitation de la Société ou des sociétés en exploitation, du rendement total réalisé par les actionnaires
(absolu ou relatif, ou les deux), des critéres de rendement individuel ou d’autres critéres établis par le conseil de la Société et
les conseils des sociétés en exploitation (en consultation avec le comité de gouvernance), lesquels seront tous évalués sur une
période donnée, habituellement jusqu’a la fin du troisiéme exercice a compter de la date de 1’octroi.

Sous réserve de la réalisation des conditions d’acquisition des droits et des conditions relatives aux résultats et au
rendement applicables (selon le cas), a la date de réglement d’une UAFOR ou d’une UALR, la Société pourra, a son enti¢re
discrétion, (i) émettre le nombre de nouvelles actions de catégorie A sous-jacentes aux UAFOR ou aux UALR et aux unités
d’actions liées aux dividendes connexes (au sens donné a ce terme ci-dessous), (ii) remettre ou faire remettre au participant une
somme en espéces (déduction faite des retenues d’imp6t applicables) correspondant au nombre d’actions de catégorie A
sous-jacentes aux UAFOR ou aux UALR et aux unités d’actions liées aux dividendes connexes, multiplié par la valeur au
marché a la date du reglement, ou (iii) une combinaison des éléments décrits en (i) et (ii).

Unités d’actions liées aux dividendes

Lorsque des dividendes (autres que des dividendes en actions) sont versés sur les actions de catégorie A, des unités
d’actions additionnelles (les « unités d’actions liées aux dividendes ») sont créditées automatiquement a chaque participant
qui détient des UAFOR ou des UALR a la date de versement de ces dividendes. Le nombre d’unités d’actions liées aux
dividendes qui doit étre crédité a un participant correspond au nombre total ’UAFOR et d’UALR que celui-ci détient a la date
de clbture des registres applicable, multiplié par le montant du dividende versé par la Société sur chaque action de catégorie A,
puis divisé par la valeur au marché des actions de catégorie A a la date de versement des dividendes. Les unités d’actions liées
aux dividendes prennent la forme d’UAFOR ou d’UALR, selon le cas. Les unités d’actions liées aux dividendes qui seront
créditées a un participant seront assujetties aux mémes conditions d’acquisition des droits que les UAFOR ou les UALR
correspondantes.

Cessation d’emploi

Sauf si les conseils des sociétés en exploitation approuvent d’autres dispositions, en consultation avec le comité de
gouvernance, au moment de la cessation d’emploi d’un participant, tous les droits sur les attributions qui lui avaient été
octroyées aux termes du régime incitatif a base d’actions, acquis ou non acquis, a la date de la cessation de son emploi seront
traités de la maniére indiquée dans le tableau suivant :

UAFOR

Déchéance des UAFOR non
acquises

UALR

Déchéance des UALR non
acquises

Options d’achat d’actions

Démission Déchéance des options non
acquises
Délai de 60 jours pour lever

les options acquises

Congédiement non motivé

Acquisition des droits sur un
nombre proportionnel
d’UAFOR non acquises a la
date du congédiement;
déchéance du reste des
UAFOR non acquises

Acquisition des droits sur un
nombre proportionnel
d’UALR non acquises a la
date du congédiement (aucun
multiplicateur de rendement
n’est appliqué); déchéance
du reste des UALR non
acquises
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Déces

Départ a la retraite

Congédiement motivé

Changement de contrdle et
congédiement ou démission
motivée (double élément
déclencheur)®

UAFOR

UALR

Options d’achat d’actions

Acquisition des droits sur un
nombre proportionnel
d’UAFOR non acquises a la
date du déces; déchéance du
reste des UAFOR non
acquises

Acquisition des droits sur un
nombre proportionnel
d’UAFOR non acquises a la
date du départ a la retraite;
déchéance du reste des
UAFOR non acquises

Les UAFOR acquises sont
réglées a leurs dates
d’acquisition des droits
initiales

Déchéance des UAFOR non
acquises

Devancement de
I’acquisition des droits

Acquisition des droits sur un
nombre proportionnel
d’UALR non acquises a la
date du déces (selon le
rendement a cette date);
déchéance du reste des
UALR non acquises

Un nombre proportionnel
d’UALR non acquises restent
en circulation et les droits sur
celles-ci peuvent étre acquis
a la date d’acquisition des
droits initiale selon les
critéres de rendement
initiaux; déchéance du reste
des UALR

Déchéance des UALR non
acquises

Si 12 mois et plus se sont
écoulés depuis le début de la
période de rendement, les
droits seront acquis selon le

Poursuite de I’acquisition des
droits sur les options d’achat
d’actions pendant la période
de 6 mois suivant la date du
déceés

Délai de un an pour lever les
options acquises

Déchéance des options non
acquises

Délai de un an pour lever les
options acquises

Déchéance des options
acquises et non acquises

Devancement de
I’acquisition des droits

Délai de un an pour lever les
options

rendement a cette date; si
moins de 12 mois se sont
écoulés depuis le début de la
période de rendement, les
droits seront acquis selon le
rendement cible

Note

(1)  Applicable seulement si le congédiement non motivé ou la démission motivée survient dans les 12 mois suivant I’événement donnant lieu a un changement de
controle.

Changement de contr6le

Si la Société fait I’objet d’un changement de contrdle, 1’entité issue de 1’opération pourrait prendre en charge les
attributions en cours ou les remplacer par des attributions similaires, selon le cas (étant toutefois entendu que, en régle générale,
si Brookfield vend des titres comportant droit de vote de la Société, cela ne constituera pas un changement de contrdle, sauf si,
a I’issue de la vente, I’acquéreur (conjointement avec les membres de son groupe, autres que Brookfield) peut exercer plus de
50 % des droits de vote rattachés aux titres comportant droit de vote en circulation de la Société). Si I’entité en question ne le
fait pas, ou si le conseil de la Société approuve d’autres dispositions, la Société informera tous les participants par écrit que le
régime incitatif a base d’actions sera résilié avec effet immédiat avant le changement de contréle et que toutes les options
d’achat d’actions et les UAFOR (et les unités d’actions liées aux dividendes connexes) et un nombre stipulé d’UALR (et
d’unités d’actions liées aux dividendes connexes) seront considérées comme ayant été acquises a leur titulaire et, & moins
qu’elles n’aient été levées, réglées, frappées de déchéance ou annulées avant la résiliation du régime incitatif a base d’actions,
avoir expiré ou, en ce qui concerne les UAFOR et les UALR, avoir été réglées, immédiatement avant la résiliation du régime
incitatif & base d’actions. Le conseil de la Société fixera le nombre d’UALR sur lesquelles les droits seront réputés avoir été
acquis, a son entiere discrétion, en tenant compte de la mesure dans laquelle les conditions d’acquisition des droits liés au
rendement auront été réalisées avant le changement de contrdle.

Si la Société fait I’objet d’un changement de contréle, le conseil de la Société aura le pouvoir (i) d’apporter aux modalités
des attributions les modifications qu’il juge justes et appropriées dans les circonstances, a la condition que ces modifications
ne portent pas préjudice aux participants, (ii) de modifier de quelque autre fagon que ce soit les modalités des attributions afin
d’aider les participants a déposer leurs actions en réponse a une offre publique d’achat ou a participer a quelque autre
arrangement ou opération que ce soit qui donnerait lieu a un changement de contrdle, et par la suite, et (iii) de mettre fin,
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conditionnellement ou inconditionnellement, aux attributions non levées ou non réglées, selon le cas, aprés la réalisation du
changement de contrdle. Si le changement de contréle n’est pas réalisé dans le délai stipulé (compte tenu de la prolongation de
celui-ci, s’il y a lieu), la Société rendra les attributions acquises au participant et les modalités qui s’appliquaient initialement a
ces attributions seront rétablies.

Rajustements

Si la Société verse des dividendes sous forme d’actions, fractionne, regroupe ou échange ses actions, fait 1’objet d’une
fusion, d’un regroupement ou d’une scission ou répartit son actif entre ses actionnaires (autrement que sous forme de dividendes
en espéces habituels) ou encore si elle apporte toute autre modification a son capital qui a un effet sur les actions de catégorie A,
(collectivement, les « cas de rajustement »), le conseil de la Société rajustera proportionnellement, selon ce qu’il juge
approprié pour tenir compte de cette modification, le nombre ou le type de titres faisant 1’objet des attributions en cours, le priX
de levée des options d’achat d’actions en cours et le nombre d’'UAFOR ou d’UALR créditées a un participant, afin de préserver
proportionnellement les droits et les obligations que le régime incitatif & base d’actions confére aux participants.

Modification et résiliation

Le conseil de la Société pourra modifier ou suspendre le régime incitatif a base d’actions ou les attributions, ou y mettre
fin, sans ’approbation des actionnaires, sous réserve des lois et des régles boursiéres applicables qui exigent 1I’approbation des
actionnaires dans certaines circonstances, étant entendu qu’une telle mesure ne pourra étre prise si elle devait porter atteinte
aux droits conférés a un participant dans le cadre d’une attribution qui lui a déja été octroyée sans son consentement.

Le conseil de la Société pourra apporter certaines modifications au régime incitatif a base d’actions ou aux attributions en
cours aux termes de celui-ci sans demander I’approbation des actionnaires, y compris des modifications d’ordre administratif,
des modifications visant a se conformer aux lois ou aux régles boursiéres applicables, des modifications requises pour pouvoir
bénéficier d’un traitement favorable en vertu des lois fiscales applicables, des modifications des dispositions relatives a
I’acquisition des droits ou a la résiliation ou a la résiliation anticipée du régime incitatif a base d’actions, des modifications
visant a modifier le mécanisme de levée sans décaissement qui prévoit la déduction du nombre d’actions levées du nombre
total d’actions de catégorie A pouvant étre émises aux termes du régime incitatif a base d’actions, ou des modifications visant
a suspendre le régime incitatif a base d’actions ou a y mettre fin. Toutefois, le conseil de la Société ne pourra pas apporter les
modifications suivantes sans I’approbation des actionnaires :

e augmenter le nombre d’actions de catégorie A pouvant étre émises aux termes du régime incitatif a base d’actions;

o allonger la période suivant une période d’interdiction durant laquelle les options d’achat d’actions peuvent étre levées;

e permettre I’admission ou la réadmission des administrateurs externes en tant que participants admissibles de fagcon
discrétionnaire ou apporter quelque modification que ce soit qui augmente les plafonds applicables a la participation

des administrateurs externes;

e supprimer ou dépasser le plafond applicable & la participation des initiés indiquée a la rubrique intitulée « — Actions
de catégorie A faisant 1’objet du régime incitatif a base d’actions et plafonds applicables a la participation »;

o réduire le prix de levée d’une option d’achat d’actions ou permettre qu’une option d’achat d’actions soit annulée, puis
émise de nouveau, ce qui serait considéré comme une modification du prix selon les régles de la TSX, sauf, dans
chaque cas, si cela fait suite & un cas de rajustement;

e reporter la date d’expiration d’une option d’achat d’actions, sauf dans le cas du report automatique d’une option
d’achat d’actions qui expire pendant une période d’interdiction d’opérations ou peu de temps apres;

e permettre le transfert ou la cession d’attributions a des fins autres que le réglement normal d’une succession;

e supprimer ou réduire I’ensemble de modifications qui nécessitent I’approbation des actionnaires aux termes de la
disposition de modification du régime incitatif a base d’actions.
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Cession
Saufsi la loi I’exige, le participant ne peut céder ou transférer les droits que lui confére le régime incitatif a base d’actions.

Il n’est pas prévu d’octroyer quelque attribution que ce soit aux hauts dirigeants désignés aux termes du régime incitatif a
base d’actions au moment de la cloture.

Ancien régime incitatif a long terme et ententes de versement de primes en especes
Certains hauts dirigeants participent a I’ancien régime incitatif a long terme (I’« ancien régime incitatif ») qui avait été
établi en 2018. Aucune nouvelle attribution ne sera faite aux termes de I’ancien régime incitatif aprés la clbture et tous les droits
impayés seront réglés conformément aux modalités du régime. Tous les paiements qui doivent étre effectués dans le cadre de

I’ancien régime incitatif seront entiérement pris en charge par Brookfield.

Apercu de I’ancien régime incitatif

Conformément aux modalités de 1’ancien régime incitatif, les participants ont le droit de toucher une somme en espéces
calculée selon la plus-value en capital nette du placement dans certaines des entités qui exploitent les entreprises de stockage
de gaz naturel de la Société a partir de la date d’attribution jusqu’a la date a laquelle une opération permettant I’obtention de
liquidités est réalisée. Aucun paiement n’est exigible avant qu’une telle opération soit réalisée a 1’égard de toutes les entités
stipulées dans le cadre de I’ancien régime incitatif. Brookfield pourrait choisir de verser une prime spéciale au lieu de régler
les droits prévus par I’ancien régime incitatif et les conventions connexes, contre remise de ces droits.

Si ’opération permettant 1’obtention de liquidités n’entraine pas la vente de la totalité des entités stipulées qui exploitent
les entreprises de stockage de gaz naturel de la Société, les participants auront droit a une somme en espéces a la fois dans le
cadre de I’opération permettant I’obtention de liquidités initiale et de ’aliénation ultérieure de la participation restante de
Brookfield dans ces entités. Les paiements relatifs a cette aliénation seront calculés selon la plus-value en capital nette du
placement dans certaines des entités qui exploitent les entreprises de stockage de gaz naturel de la Société a partir de I’opération
permettant 1’obtention de liquidités initiale jusqu’a la date de 1’aliénation.

Etant donné que la somme que certains hauts dirigeants pourraient réaliser aux termes de I’ancien régime incitatif est liée
a la plus-value des sociétés en exploitation, une telle plus-value, si elle se produit aprés la cldture, bénéficiera a son tour a la
Société. Par conséquent, I’ancien régime incitatif permet d”harmoniser dans une large mesure les intéréts de ces hauts dirigeants
avec ceux des actionnaires de la Société. 1l contribue également a faire en sorte que ces hauts dirigeants prennent des décisions
et des risques en protégeant les intéréts des actionnaires de la Société. Le participant ne peut pas vendre, céder ou transférer,
nantir ou grever les droits qui lui sont conférés par I’ancien régime incitatif et tous ces droits prennent fin au moment de la
cessation de son emploi actif.

Dispositions relatives aux primes en espéces

Des dispositions relatives aux primes en especes (les « dispositions relatives aux primes en espéces ») ont été mises en
ceuvre a ’intention de certains des hauts dirigeants qui ont été embauchés aprés 2018. Les dispositions relatives aux primes en
espéces sont essentiellement les mémes que celles que prévoit I’ancien régime incitatif, notamment en ce qui a trait aux sommes
qui seraient payables aux hauts dirigeants en question en cas de cessation de leur emploi actif, lesquelles sont similaires & celles
que prévoient les conventions relatives au droit de sortie anticipée dont il est question ci-dessous a la rubrique intitulée
« — Dispositions relatives a la cessation d’emploi et au changement de controle ».

Dispositions relatives a la cessation d’emploi et au changement de controle

Les participants a I’ancien régime incitatif et les participants assujettis aux dispositions relatives aux primes en especes ont
conclu une convention relative au droit de sortie anticipée qui stipule la somme en espéces qui leur sera versée en cas de
cessation de leur emploi actif.

En cas de congédiement non motivé, de déceés ou d’invalidité permanente d’un participant a ’ancien régime incitatif ou
d’un dirigeant assujetti aux dispositions relatives aux primes en especes, le dirigeant aura droit a une indemnité de cessation
d’emploi en espéces calculée selon la plus-value en capital nette du placement dans certaines des entités qui exploitent les
entreprises de stockage de gaz naturel de la Société jusqu’a la date de la cessation d’emploi. En cas de congédiement motivé,
aucune somme ne sera payable aux termes de 1’ancien régime incitatif ou des dispositions relatives aux primes en espéces et
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tous les droits qui en découlent s’éteindront au moment de la cessation d’emploi. Si un haut dirigeant démissionne a des
conditions que Brookfield juge acceptables, il aura droit & une indemnité de cessation d’emploi en espéces dont Brookfield
établira le mode de calcul et la date du versement, a sa discrétion (sous réserve des modalités de la convention relative au droit
de sortie anticipée).

Brookfield a I’intention de régler aux participants, y compris certains hauts dirigeants désignés, une partie des droits que
leur confére I’ancien régime incitatif et les dispositions relatives aux primes en espéces dans le cadre de la réalisation du présent
placement. Toutefois, cette somme ne pourra étre établie qu’apres la réalisation du présent placement. Selon les évaluations
internes et les estimations a jour de Brookfield, le montant global du réglement dont les hauts dirigeants désignés bénéficieraient
apreés la réalisation du présent placement se situera environ entre 15,0 M$ et 15,7 M$.

Régimes d’avantages sociaux

Les sociétés en exploitation offrent a leurs dirigeants, y compris les hauts dirigeants désignés, les mémes programmes
d’assurance-vie, d’assurance-invalidité, d’assurance santé, d’assurance dentaire et d’assurance-voyage pour soins médicaux
d’urgence que ceux dont bénéficient leurs autres employés. Ces avantages sont conformes aux pratiques ayant cours sur le
marché local.

Dispositions relatives au départ a la retraite

Les sociétés en exploitation offrent un régime enregistré d’épargne-retraite collectif (le « REER collectif ») a certains de
leurs employés, y compris les hauts dirigeants désignés, afin de les aider a préparer leur retraite. Elles y versent, pour le compte
de chaque participant, une cotisation égale a 8 % du salaire de base. Les hauts dirigeants désignés ne participent a aucun régime
enregistré a prestations déterminées ou autre régime de rémunération complémentaire apres le départ a la retraite et n’ont droit
a aucune prestation de retraite future ni a aucun autre avantage postérieur a I’emploi de la part de la Société ou des sociétés en
exploitation.

Avantages indirects

La Société et les sociétés en exploitation n’offrent aucun avantage indirect important dans le cadre de leur programme de
rémunération.

Lignes directrices en matiére d’actionnariat des dirigeants

La Société établira des lignes directrices en matiére d’actionnariat des dirigeants afin d’harmoniser davantage les intéréts
de ses dirigeants avec ceux de ses actionnaires. Ces lignes directrices stipuleront 1’actionnariat minimal qui sera imposé auX
dirigeants, lequel sera calculé en fonction d’un multiple de leur salaire de base et de leur échelon hiérarchique. Les dirigeants
disposeront d’un délai de cinq ans pour atteindre 1’actionnariat requis a compter de la derniére des deux dates suivantes, soit la
date de cl6ture ou la date de leur nomination a un poste de dirigeant. Les actions de catégorie A et la valeur des UAFOR et des
autres attributions incitatives a long terme établies par le conseil de la Société a quelque moment que ce soit (y compris les
attributions faites dans le cadre de I’ancien régime incitatif) peuvent é&tre prises en considération aux fins du calcul de
I’actionnariat d’un dirigeant.

Le tableau suivant présente les lignes directrices en matiére d’actionnariat des dirigeants :

. Multiple du
Echelon salaire de base
(@83 T=) 0TI T o =T o oS 3 fois
(@83 =) 0 LT T T oS 2 fois
Vice-président prinCipal et QULITES POSEES ........cuiviiiiriiieirteieie ettt bbb sne s 1 fois
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Tableau récapitulatif de la rémunération

Le tableau suivant présente certains renseignements sur la rémunération dont on prévoit qu’elle sera gagnée par les hauts
dirigeants ou leur sera versée ou attribuée a 1’égard de 1’exercice 2026. Les sommes payées ou payables en dollars canadiens
ont été converties en dollars américains a 1’aide du cours du change de 1,00 $ CA =0,7176 $, soit le cours du change moyen

de Bloomberg le 1*" octobre 2025.

Rémunération aux termes
d’un régime incitatif autre
qu’a base d’actions

Réai
Attributions Attributions Régimes ini?tlggiiz Valeur du
a base a base incitatifs along régime de Autre Rémunération
Salaire d’actions d’options annuels terme retraite rémunération totale
Nom et poste principal Exercice  (endollars)®  (endollars)®  (endollars)  (en dollars)® (en dollars) (en dollars) (en dollars)® (en dollars)
Tobias McKenna.... 2026 343123 % - - 343123$ 467394 % Néant 31038% 1184678%
Chef de la direction
Jon Syrnyk ............. 2026 214174 % - 214 174$ 185858 $ Néant 17852 % 632 058 $
Chef des finances
Kevin Donegan....... 2026 196562 $ - - 117938% 155025 % Néant 16442$ 485967 $
Vice-président,
Comptabilité et
administration
Sheri Doell............. 2026 196562 $ - - 127766 $ 501961 % Néant 17303 $ 843592 $
Vice-présidente
principale, Activités
commerciales
Hardip Kalar .......... 2026 196562 % - - 117938$ 229214$%  Néant 16442$ 560156 $

Vice-président
principal, Stratégie
et analyse

Notes

(1) Les chiffres indiqués correspondent au salaire de base prévu pour ’exercice 2026.

(2) La Société prévoit octroyer des attributions aux hauts dirigeants désignés aux termes du régime incitatif a base d’actions avant le début de ’exercice 2027.
Toutefois, la valeur de ces octrois et le moment ou ils seront faits n’ont pas encore été établis et sont assujettis a I’approbation du conseil de la Société et
des conseils des sociétés en exploitation. A I’heure actuelle, il est prévu que la valeur de ces octrois se situe entre 100 % et 300 % du salaire de base des

hauts dirigeants désignés.

(3) Les chiffres indiqués correspondent au montant estimatif des primes annuelles qui seront versées aux hauts dirigeants désignés au cours de
I’exercice 2026, lesquelles correspondront a la cible et seront calculées selon le salaire de base prévu pour ’exercice 2026. Les sommes qui seront
effectivement versées au cours de I’exercice 2026 dépendront des résultats obtenus en 2026 et pourraient étre supérieures ou inférieures aux chiffres

indiqués.

(4) Les hauts dirigeants désignés n’ont droit a aucun avantage indirect ou autre avantage personnel dont la valeur globale excéderait 50 000 $ ou 10 % de

leur salaire de base.

Contrats de travail

Les hauts dirigeants désignés n’ont conclu aucun arrangement contractuel relativement a la cessation de leur emploi, aux

avantages postérieurs a leur emploi et & un changement de contrdle, ni aucun contrat de travail, a ’exception de
(i) M. McKenna, qui a conclu un contrat de travail (qui est décrit ci-dessous) et (ii) des hauts dirigeants désignés qui disposent
de droits contractuels aux termes de 1’ancien régime incitatif, comme il est indiqué a la rubrique intitulée « — Eléments de la
rémunération — Régimes incitatifs & long terme — Ancien régime incitatif a long terme et ententes de versement de primes en
especes ». Il est prévu que, apres la réalisation du présent placement, les autres dirigeants désignés concluront des contrats de
travail essentiellement similaires & celui de M. McKenna en ce qui concerne les arrangements contractuels relativement a la
cessation de leur emploi, aux avantages postérieurs a leur emploi et a un changement de contréle (y compris les clauses
restrictives).
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Tobias McKenna, chef de la direction

Le contrat de travail de M. McKenna stipule son salaire de base, sa prime annuelle, ses avantages sociaux et les modalités
de sa participation a I’ancien régime incitatif. M. McKenna ne toucherait une indemnité de départ que s’il signait une quittance
libérant la Société de toute réclamation.

Si M. McKenna (i) fait I’objet d’un congédiement non motivé, (ii) donne sa démission motivée ou (iii) fait ’objet d’un
congédiement motivé dans les 12 mois suivant un changement de contrdle, il aura droit a une indemnité de départ correspondant
a 12 mois de son salaire de base annuel et a sa prime annuelle calculée sur 12 mois (selon la moyenne des primes annuelles
qu’il a touchées au cours des deux exercices ayant précédé la cessation de son emploi) et versée en un montant forfaitaire,
majorée de sa prime annuelle (s’il y a lieu) calculée proportionnellement a la période allant jusqu’a la date de la cessation de
son emploi en fonction du degré de réalisation de la cible fixée a cette fin a cette date (ainsi qu’au salaire de base et a la paie
de vacances auxquels il a droit a la date de la cessation de son emploi et au maintien de ses avantages sociaux).

Si I’emploi de M. McKenna fait I’objet d’un congédiement motivé a cause de sa démission ou de son départ a la retraite,
de son décés ou du fait qu’il devient incapable d’exercer ses fonctions, il n’aura droit & aucun autre préavis de cessation
d’emploi, ni a aucune indemnité tenant lieu de préavis de cessation d’emploi, ni & aucune indemnité de départ. Toutefois, si
son emploi prend fin pour cause de départ a la retraite, de déces ou du fait qu’il devient incapable d’exercer ses fonctions, il
aura le droit de toucher sa prime annuelle (s’ily a lieu) calculée proportionnellement a la période allant jusqu’a la date de la
cessation de son emploi en fonction du degré de réalisation de la cible fixée a cette fin a cette date.

Le contrat de travail de M. McKenna prévoit également les clauses de confidentialité usuelles et certaines clauses
restrictives qui continueront a s’appliquer apres la cessation de son emploi, y compris les engagements de non-concurrence et
de non-sollicitation qui sont en vigueur pendant la durée de I’emploi de M. McKenna et le demeureront pendant les périodes
de six mois et de 12 mois, respectivement, suivant la cessation de son emploi.

Indemnités en cas de cessation d’emploi et de changement de controle

Le tableau suivant présente sommairement les indemnités payables en cas de cessation d’emploi et de changement de
contrdle qui sont prévues dans le contrat de travail de M. McKenna et dans les contrats de travail qu’on prévoit que les hauts
dirigeants désignés concluront apreés la réalisation du présent placement, les droits en cas de cessation d’emploi prévus dans
I’ancien régime incitatif ainsi que les frais supplémentaires dont on prévoit qu’ils pourraient résulter de divers motifs de
cessation d’emploi (si on présume que la cessation d’emploi se produira au moment de la réalisation du présent placement).
Les sommes payables en dollars canadiens ont été converties en dollars américains a 1’aide du cours du change de
1,00 $ CA =0,7176 $, soit le cours du change moyen de Bloomberg le 1*" octobre 2025.

Autres
Nom et poste principal Motif Indemnité de départ paiements Total
Tobias McKenna .................. Congédiement non motivé, cessation 1076 869 $ 9514% 1086383%
Chef de la direction d’emploi dans les 12 mois suivant un
changement de contrdle ou démission
motivée
Départ a la retraite, décés ou 200155 $ - 200155 $
incapacité de travailler
Jon SYrMnyK.......ccoeeevevieeenennan. Congédiement non motivé, cessation 500 253 $ 5210% 505 463 $
Chef des finances d’emploi dans les 12 mois suivant un
changement de contrdle ou démission
motivée
Départ a la retraite, décés ou 124935 % - 124935 $
incapacité de travailler
Kevin Donegan...........cc.e..... Congédiement non motivé, cessation 400318 % 5246 $ 405 564 $
Vice-président principal, d’emploi dans les 12 mois suivant un
Comptabilité et changement de contrdle ou démission
administration motivée
Départ a la retraite, décés ou 68797 $ - 68 797 $

incapacité de travailler
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Nom et poste principal

Sheri Doell.......cccoovvivrnnne.
Vice-présidente
principale, Activités
commerciales

Hardip Kalar.........cccccoeenee.
Vice-président principal,
Stratégie et analyse

Note

Autres

Motif Indemnité de départ paiements Total
Congédiement non motivé, cessation 455372 % 5246 $ 460618 $
d’emploi dans les 12 mois suivant un
changement de contrdle ou démission
motivée
Départ a la retraite, décés ou 74530 $ - 74530 $
incapacité de travailler
Congédiement non motivé, cessation 449510 % 5246 $ 454756 $
d’emploi dans les 12 mois suivant un
changement de contrdle ou démission
motivée
Départ a la retraite, décés ou 68 797 $ - 68797%

incapacité de travailler

(1) Le montant des indemnités de départ payables aux hauts dirigeants désignés est fonction de leur salaire de base prévu pour 1’exercice 2026 et de la
moyenne de la prime annuelle qu’ils ont touchée a I’égard des exercices 2024 et 2025 (dans le cas de M. Syrnyk, la moyenne de sa prime tenait compte
de la prime annuelle qu’il a touchée a I’égard de ’exercice 2024, laquelle a été calculée proportionnellement a la date de son embauche, qui se situait en
septembre 2023), majorés d’une somme correspondant a la cible et calculée proportionnellement, pour ce qui est de la prime annuelle a laquelle ils ont
droit & I’égard de I’exercice 2026, en fonction du fait qu’ils travailleront sept (7) mois sur douze (12) au cours de I’exercice 2026.

Il'y a lieu de se reporter & la rubrique intitulée « — Eléments de la rémunération — Régimes incitatifs a long terme » ci-dessus
pour obtenir une description sommaire des indemnités payables en cas de cessation d’emploi et de changement de contréle qui
sont prévues dans I’ancien régime incitatif.

Attributions a base d’actions et d’options en cours

A I’heure actuelle, aucun haut dirigeant désigné ne détient d’attributions a base d’actions ou d’options.

Attributions & base d’options

Attributions a base d’actions

Nombre
d’actions ou
Nombre de d’unités
titres Prix de Valeur des d’actions sur
sous-jacents levée des Date options dans le lesquelles les
aux options options d’expiration  cours non levées  droits n’ont pas
Nom non levées (en dollars) des options (en dollars) été acquis

Valeur au
marché ou de
réglement des
attributions a
base d’actions

sur lesquelles les
droits n’ont pas
été acquis

(en dollars)

Valeur au
marché ou de
réglement des
attributions a
base d’actions

sur lesquelles les
droits ont été
acquis et qui
n’ont pas été
réglées ou
distribuées
(en dollars)

Tobias McKenna........
Chef de la direction

Jon Syrnyk.................
Chef des finances

Kevin Donegan..........
Vice-président
principal,
Comptabilité et
administration

Sheri Doell.................
Vice-présidente
principale, Activités
commerciales

Hardip Kalar ..............
Vice-président
principal, Stratégie
et analyse
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Attributions faites aux termes des régimes incitatifs — Valeur a ’acquisition des droits ou valeur gagnée au cours de
I’exercice

Le tableau suivant présente, pour chacun des hauts dirigeants désignés, la valeur prévue de la rémunération qu’il gagnera
aux termes d’un régime incitatif autre qu’a base d’actions au cours de 1’exercice 2026. A 1’heure actuelle, aucun haut dirigeant
désigné ne détient d’attributions a base d’actions ou d’options. Les sommes payées ou payables en dollars canadiens ont été
converties en dollars américains a ’aide du cours du change de 1,00 $ CA = 0,7176 $, soit le cours du change moyen de
Bloomberg le 1*" octobre 2025.

Rémunération aux
termes d’un régime

Attributions a base Attributions a base incitatif autre qu’a base
d’options — Valeur a d’actions — Valeur & d’actions — Valeur dont
I’acquisition des droits I’acquisition des droits on prévoit qu’elle sera
prévue au cours de prévue au cours de gagnée au cours de
I’exercice I’exercice I’exercice
Nom et poste principal (en dollars) (en dollars) (en dollars)
Tobias MCKENNA ......c..covvivieiiecese e - - 810518 $
Chef de la direction
JON SYMNYK...coiiiiiiiii e - - 400033 $
Chef des finances
KeVin DONEQAN..........coecerveiereireecte et - - 272963 $
Vice-président principal, Comptabilité et
administration
Sheri DOeIL......c.ooiiiie e - -
Vice-présidente principale, Activités 629727 %
commerciales
Hardip Kalar ..o - - 347151 %

Vice-président principal, Stratégie et analyse

Note

(1) Ces chiffres indiquent le montant estimatif des primes annuelles qui seront versées aux hauts dirigeants désignés pour I’exercice 2026, lesquelles
correspondront a la cible et seront calculées d’apres leur salaire de base prévu pour I’exercice 2026, ainsi que le montant estimatif des versements aux
termes du RIMT qui seront gagnés au cours de ’exercice 2026. Les primes annuelles qui seront effectivement versées pour I’exercice 2026 dépendront
des résultats obtenus en 2026 et pourraient étre supérieures ou inférieures aux chiffres indiqués.

REMUNERATION DES ADMINISTRATEURS
Introduction

Le texte qui suit décrit les éléments principaux du programme de rémunération prévu a I’intention des membres du conseil
de la Société et de ses comités qui sont des administrateurs indépendants, ce qui exclut les administrateurs qui sont des employés
de la Société, des sociétés en exploitation ou de Brookfield, qui ne touchent aucune rémunération en contrepartie des services
qu’ils fournissent au sein du conseil de la Société. La rémunération des administrateurs indépendants est congue de maniére a
permettre a la Société d’intéresser des administrateurs engagés qui posseédent les qualités requises, de les fidéliser et
d’harmoniser leur rémunération avec les intéréts a long terme de ses actionnaires.

Rémunération des administrateurs

Le conseil de la Société, suivant la recommandation du comité de gouvernance, aura la responsabilité d’examiner le
programme de rémunération des administrateurs indépendants et d’approuver les modifications qui y sont proposées. En
contrepartie des services qu’il fournit au sein du conseil de la Société, chaque administrateur indépendant touchera une
provision annuelle qui lui sera versée en especes et en UAD. On s’attend a ce qu’il touche au moins 50 % de sa provision
annuelle sous forme d’UAD, mais il pourra aussi décider de recevoir jusqu’a 100 % de sa provision sous forme d’UAD.
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Le tableau suivant présente le programme de rémunération qu’on propose d’offrir aux administrateurs indépendants.

Type de rémunération Montant

Provision annUELIE.............c.coiiiiiiiiicccce e Président du conseil de la Société 155000 $
Membre du conseil de la Société 130000 $

Provision des membres des COMITES ...........coceeeeeieieie i Président du comité 20000 $
Membre du comité 10000 $

Tous les administrateurs auront droit au remboursement des frais raisonnables qu’ils auront engagés dans I’exercice de
leurs fonctions. Les administrateurs indépendants qui siégent au conseil des sociétés en exploitation a titre de représentants de
la Société toucheront également une provision annuelle de 10 000 $ qui leur sera versée par la Société.

Au moment de la réalisation du présent placement, la Société mettra en place un régime d’unités d’actions différées a
Iintention des administrateurs (le « régime UAD »). Ce régime prévoit que les administrateurs pourront choisir de toucher la
totalité ou une partie de leur provision en espéces annuelle sous forme d’UAD. L’administrateur qui souhaite faire un tel choix
devra habituellement le faire au plus tard a la fin de I’année civile précédant I’année au cours de laquelle ce choix doit
s’appliquer.

Une UAD est une unité fictive, dont la valeur correspond a celle d’une action de catégorie A, qui est créditée au moyen
d’une écriture comptable dans les registres de la Société a un compte établi au nom de I’administrateur. Lorsque des dividendes
(autres que des dividendes en actions) sont versés sur les actions de catégorie A, des UAD supplémentaires sont attribuées
automatiquement a chacun des administrateurs qui en détient déja a la date de cl6ture des registres aux fins du versement de
ces dividendes. Lorsqu’un administrateur admissible cesse d’exercer quelque fonction que ce soit au sein de la Société et de
ses entités apparentées, il touche une somme en espéces correspondant a la juste valeur marchande des actions de catégorie A
sous-jacentes a ses UAD a la date de réglement qu’il choisit. La date de réglement choisie par I’administrateur ne pourra pas
étre antéricure a la date a laquelle il cessera d’exercer quelque fonction que ce soit au sein de la Société et de ses entités
apparentées et ne pourra pas non plus étre postérieure au 15 décembre de I’année suivant I’année au cours de laquelle il cessera
d’exercer quelque fonction que ce soit au sein de la Société et de ses entités apparentées.

Lignes directrices en matiére d’actionnariat des administrateurs

La Société établira des lignes directrices en matiére d’actionnariat des administrateurs indépendants afin d”harmoniser
davantage leurs intéréts avec ceux de ses actionnaires. Ces lignes directrices stipuleront 1’actionnariat minimal qui sera imposé
a chaque administrateur indépendant, lequel sera calculé en fonction d’un multiple de sa provision annuelle. Ces administrateurs
disposeront d’un délai de six ans pour atteindre 1’actionnariat requis a compter de la derniére des deux dates suivantes : (i) la
date de cl6ture ou (ii) la date de leur nomination au conseil de la Société. Les actions de catégorie A et la valeur des UAD et
des autres attributions a base d’actions (s’il y a lieu) seront prises en considération aux fins du calcul de I’actionnariat de chaque
administrateur indépendant. Les lignes directrices en matiére d’actionnariat prévues exigent que la valeur de la participation de
ces administrateurs corresponde au triple de leur provision annuelle.

Attributions a base d’actions et d’options en cours

A I’heure actuelle, aucun administrateur externe ne détient d’attributions a base d’actions ou d’options.

Attributions a base d’options Attributions a base d’actions

Valeur au
marché ou de
réglement des

Valeur au attributions a
marché ou de base d’actions
Nombre réglement des  sur lesquelles les
d’actions ou attributions a droits ont été
Nombre de Valeur des d’unités base d’actions acquis et qui
titres Prix de optionsdans le  d’actions sur  sur lesquelles les n’ont pas été
sous-jacents levée des Date cours non lesquelles les droits n’ont pas réglées ou
aux options options d’expiration levées droits n’ont été acquis distribuées
Nom non levées (en dollars) des options (en dollars) pas été acquis (en dollars) (en dollars)

Brian Baker................ — — - _ _ _ _
William Burton.......... - - — _ _ _ _
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Attributions a base d’options

Attributions a base d’actions

Nom _
Peter Cella..................
Sippy Chhina..............
David Devine.............
Rick ENg ...cocoviveiinee
Suzanne Nimocks ......
Gene Stahl..................

Nombre de
titres
sous-jacents
aux options
non levées

Valeur des
Prix de options dans le
levée des Date cours non
options d’expiration levées
(en dollars) des options (en dollars)

Valeur au
marché ou de

Nombre réglement des
d’actions ou attributions a
d’unités base d’actions
d’actions sur  sur lesquelles les
lesquelles les  droits n’ont pas
droits n’ont été acquis
pas été acquis (en dollars)

Valeur au
marché ou de
réglement des
attributions a
base d’actions

sur lesquelles les
droits ont été
acquis et qui
n’ont pas été
réglées ou
distribuées
(en dollars)

Attributions faites aux termes des régimes incitatifs — Valeur a I’acquisition des droits ou valeur gagnée au cours de

I’exercice

Le tableau suivant présente, pour chacun des administrateurs externes, la valeur des attributions a base d’actions qui
devraient é&tre acquises selon leurs modalités au cours de I’exercice 2026 (si on présume que I’administrateur externe continue

a exercer ses fonctions).

Nom et fonction principale

Brian BaKEer......ocovcvviiiieiiie et see e

William Burton

Attributions & base
d’options — Valeur a
P’acquisition des droits
prévue au cours de
P’exercice
(en dollars)

Attributions & base
d’actions — Valeur a
P’acquisition des droits
prévue au cours de

Rémunération aux
termes d’un régime
incitatif autre qu’a base
d’actions — Valeur dont
on prévoit qu’elle sera
gagnée au cours de

P’exercice P’exercice

(en dollars)

(en dollars)

Peter Cella ........coocvviiieiii e —

Sippy Chhina.......cccoooe i,

DaVid DEVINE......cvviee ettt -

RICK ENQ ..ot

SuzZanNe NIMOCKS .......ocvvieiiiiiis e -
GENE SEANI ..o -

37500 $
37500 $
35000 $
41250 $
35000 $
32500 %

LA SOCIETE ET LES SOCIETES EN EXPLOITATION

Constitution de Rockpoint et des sociétés en exploitation

Rockpoint a été constituée par Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. en vertu de la BCAA le 28 juillet 2025.
Ses statuts ont été modifiés le 17 septembre 2025 afin d’autoriser I’émission des actions de catégorie A et des actions de

catégorie B.

Le siége social et bureau principal de Rockpoint est situé au 607, 8th Ave. S.W., bureau 400, Calgary (Alberta)

Canada T2P 0A7.

La société en exploitation Swan est une société en commandite établie en vertu des lois de la province d’Ontario
le 2 mars 2016. Son siége social et bureau principal est situé a la Brookfield Place, 181, Bay Street, bureau 100, Toronto
(Ontario) Canada M5J 2T3. Le commandité de Swan est Swan GP, filiale de Brookfield. Apres la réalisation des Opérations,
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les commanditaires de la société en exploitation Swan seront Rockpoint, Swan Equity Carry LP et BIP BIF Il Swan AlV LP.
La société en exploitation Swan, par I’intermédiaire de ses filiales, Rockpoint GS Holdings I, LP et Rockpoint Gas Storage
Canada Ltd., est propriétaire (i) de I’installation de services publics Wild Goose en Californie et (ii) du carrefour AECO HubMC
et des installations rattachées a AGS et a ESAS, respectivement. Apres la réalisation des Opérations, elle sera aussi propriétaire
de I’installation Warwick.

La société en exploitation BIF est une société a responsabilité limitée établie en vertu des lois de I’Etat du Delaware
le 23 juillet 2014. Son bureau principal est situé & la Brookfield Place, 250, Vesey Street, New York, New York, Etats-Unis,
10281-1023, et son siége social, au 2711, Centerville Road, bureau 400, Wilmington, Delaware, Etats-Unis, 19808. La société
en exploitation BIF, par I’intermédiaire de sa filiale, Lodi Gas Storage, LLC, est propriétaire de I’installation de services publics
Lodi en Californie. Apres la réalisation des Opérations, les membres de la société en exploitation BIF seront Rockpoint et deux
filiales de Brookfield, soit BIF 1l CalGas Carry (Delaware) LLC et BIP BIF Il US Holdings (Delaware) LLC. La société en
exploitation BIF, par I’intermédiaire de sa filiale, Lodi Gas Storage, LLC, est propriétaire de 1’installation de services publics
Lodi en Californie.

Si I’approbation de la CPUC est obtenue, et dés que Brookfield détiendra moins de 50 % des participations dans les sociétés
en exploitation, elle transférera la propriété des parts de commandité de la société en exploitation Swan détenues par Swan GP
a une nouvelle entité contrdlée par Rockpoint en échange d’une contrepartie nominale, conformément a la convention
définissant les liens entre les parties, et collaborera avec celle-ci afin de reconstituer les conseils des sociétés en exploitation
de maniére que leur composition corresponde a celle du conseil de la Société a ce moment-Ia.

Les Opérations

En date des présentes, Rockpoint n’exerce aucune activité et son actif a une valeur nominale. Apres la réalisation des
Opérations, Rockpoint sera une société de portefeuille dont le seul élément d’actif important sera constitué d’une proportion
d’environ 40 % des participations dans les sociétés en exploitation; par conséquent, elle détiendra une participation
d’environ 40 % dans I’Entreprise.

Aprés la réalisation des Opérations, les acquéreurs qui participent au présent placement détiendront environ 60,2 % des
actions de catégorie A, soit environ 24,1 % des droits de vote rattachés a toutes les Actions en circulation, et Brookfield sera
propriétaire d’environ 39,8 % des actions de catégorie A et de la totalité des actions de catégorie B, soit environ 75,9 % des
droits de vote rattachés a toutes les Actions en circulation, dans chaque cas avant la levée de 1’option de surallocation. Si
I’option de surallocation est levée intégralement, les acquéreurs qui participent au présent placement et au reclassement
détiendront environ 69,2 % des actions de catégorie A, soit environ 27,7 % des droits de vote rattachés a toutes les Actions en
circulation, et Brookfield sera propriétaire d’environ 30,8 % des actions de catégorie A et de la totalité des actions de
catégorie B, soit environ 72,3 % des droits de vote rattachés a toutes les Actions en circulation.

Pour obtenir la description de I’Entreprise, se reporter a la rubrique « Nos activités » et pour obtenir la description des
modalités principales des Opérations, voir « Liens avec Brookfield — Les Opérations ».

Relations intersociétés

A T’heure actuelle, Brookfield exploite 1’Entreprise grice a sa participation directe et indirecte dans les sociétés en
exploitation et WGS LP ainsi que dans leurs filiales directes et indirectes. Apres la réalisation des Opérations, Rockpoint sera
indirectement propriétaire d’environ 40 % de I’Entreprise grice a ses participations dans les sociétés en exploitation et
I’Entreprise sera exploitée par ’intermédiaire des sociétés en exploitation et de leurs filiales respectives. Rockpoint n’a aucune
filiale a I’heure actuelle.

LIENS AVEC BROOKFIELD
Les Opérations
Rockpoint a été constituée en vertu du régime de la BCAA aux fins du lancement du présent placement et de 1’acquisition
d’environ 40 % de I’Entreprise. L Entreprise sera exploitée par I’intermédiaire des sociétés en exploitation et de leurs filiales,

qui seront propriétaires des installations Wild Goose, Lodi, Kirby Hills et Warwick, du carrefour AECO HubM®, d’AGS et
d’ESAS au moment ou les Opérations seront réalisées.
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Les Opérations sont effectuées par ’intermédiaire de ce qui est communément appelé une « société en nom collectif
d’encadrement » dans le cadre de laquelle tous les éléments d’actif de I’Entreprise seront détenus par les sociétés en exploitation
et leurs filiales respectives et le seul élément d’actif important de la Société sera constitué de participations dans les sociétés
en exploitation. Les structures de ce type sont souvent utilisées par les sociétés de personnes et les sociétés a responsabilité
limitée qui font leur premier appel public a I’épargne.

Rockpoint affectera le montant total du produit net qu’elle aura tiré du présent placement au financement de la tranche en
espéces des Opérations, qui seront réalisées en un certain nombre d’étapes, y compris les suivantes :

a) AECO Gas Storage Partnership, filiale en propriété exclusive de la société en exploitation Swan,
empruntera 135 600 000 $ a Brookfield (cet emprunt étant appelé la « créance relative a Warwick ») et en affectera
le montant a 1’acquisition de WGS LP;

b) Rockpoint vendra 79 800 000 actions de catégorie B nouvellement émises a Brookfield Infrastructure Holdings
(Canada) Inc. en échange d’une contrepartie nominale afin que la participation comportant droit de vote de Brookfield
dans Rockpoint corresponde a sa participation financiére dans les sociétés en exploitation;

c) Rockpoint vendra 32 000 000 d’actions de catégoriec A nouvellement émises au public dans le cadre du présent
placement au prix de 22,00 $ CA chacune, ce qui lui procurera un produit brut global de 704 000 000 $ CA,;

d) Rockpoint achétera (i) environ 40 % des parts de la société en exploitation Swan et environ 40 % des actions de la
société en exploitation BIF auprés des actionnaires vendeurs, en échange d’une contrepartie totale composée de la
somme de 450 400 000 $ en espéces et de 21 200 000 actions de catégorie A nouvellement émises et (ii) environ 40 %
de la créance relative a Warwick aupres de Brookfield en contrepartie de la somme de 54 200 000 $ en espéces;

e) Rockpoint et Brookfield transféreront leur quote-part dans la créance relative a Warwick a la société en exploitation
Swan en échange de parts supplémentaires de la société en exploitation Swan, apres quoi la créance relative a Warwick
fera 1’objet d’un apport 8 AECO Gas Storage Partnership, puis sera annulée par I’effet de la loi;

f) une filiale en propriété exclusive de la société en exploitation Swan acquerra I’entité qui emploie les hauts dirigeants
de la Société et des sociétés en exploitation en achetant la totalité des actions de SIM Energy Limited, 99 % des parts
de catégorie B de SIM Energy LP et la totalité des actions de BIF 11 SIM Limited auprés de Brookfield en contrepartie
de la somme de 3 000 000 $ qui sera prélevée sur les fonds en caisse.

Voir « Emploi du produit ».

Swan GP, membre du groupe de Brookfield, demeurera le commandité de la société en exploitation Swan, et son conseil
d’administration comptera trois membres. Conformément & la convention définissant les liens entre les parties, les
administrateurs de Swan GP seront choisis parmi les membres existants du conseil de la Société par les membres en question,
sous réserve, en tout temps, de 1’obligation d’obtenir au préalable I’approbation de la CPUC, s’il y a lieu, étant entendu qu’au
moins un membre du conseil doit étre un administrateur indépendant de Rockpoint. Swan GP n’aura droit & aucuns honoraires
ni a aucune distribution a titre de commandité de la société en exploitation Swan.

Le conseil de direction de la société en exploitation BIF comptera trois membres. Conformément a la convention
définissant les liens entre les parties, les membres du comité de direction de la société en exploitation BIF seront choisis parmi
les membres existants du conseil de la Société par les membres en question, sous réserve, en tout temps, de 1’obligation
d’obtenir I’approbation au préalable de la CPUC, s’il y a lieu, étant entendu qu’au moins un membre du conseil doit étre un
administrateur indépendant de Rockpoint.

Le conseil d’administration de Swan GP, en tant que commandité de la société en exploitation Swan, et le conseil de
direction de la société en exploitation BIF contrdleront toutes les décisions relatives a ’exploitation, a la gestion et a
I’administration des entreprises de la société en exploitation Swan et de la société en exploitation BIF, respectivement, et en
assumeront la responsabilité. Les conseils des sociétés en exploitation superviseront la gestion des entreprises de la société en
exploitation Swan et de la société en exploitation BIF, respectivement, et en assureront la gérance.

Aux termes de la convention définissant les liens entre les parties, aucun membre du conseil de direction de la société en

exploitation BIF ou du conseil d’administration de Swan GP ne peut étre révoqué sans I’approbation préalable du conseil de la
Société. Qui plus est, aucun membre ne peut &tre nommé au conseil de direction de la société en exploitation BIF ou au conseil
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d’administration de Swan GP sans I’approbation préalable du conseil de la Société. Si une vacance se produit au sein de 1'un
ou ’autre des conseils des sociétés en exploitation, elle sera comblée conformément aux exigences décrites ci-dessus.

Au moment ou les Opérations seront réalisées, il est prévu que le conseil de direction de la société en exploitation BIF et
le conseil d’administration de Swan GP seront tous les deux composés de Brian Baker, administrateur non indépendant de
Rockpoint, de William Burton, administrateur non indépendant de Rockpoint, et de Peter Cella, administrateur indépendant de
Rockpoint.

Voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention définissant les liens
entre les parties ».

Les sociétés en exploitation seront propriétaires de I’Entreprise. Aprés la réalisation des Opérations, la structure simplifiée
de la Société, en tenant compte des participations dans les sociétés en exploitation (et donc dans I’Entreprise) détenues par la

Société et Brookfield, sera la suivante :

60,2 % des actions de catégorie A

Brookfield®

AN 39,8 % des actions de l
P R catégorie A
;‘ " "=« 100 % des actions de Rockpoint Gas Storage Inc.
K *\ catégorie B - (Alberta)
; * . . (« Rockpoint »)
S R TSX :RGSI
| 59,99 % des parts de Seal
commanditaire Tl
Swan Holdings GP (Canada) Inc. ) S .
(Ontario) * 40 % des parts de ~. 40 % des actions

(« Swan GP »)®@

“ commanditaire
‘\
.
‘

L 0,01 % des
—

parts de
commandité

Swan Equity Aggregator LP
(Ontario)
(« société en exploitation Swan »)

60 % des actions
ordinaires

(Alberta)

AECO Gas Storage Partnership

Wild Goose Storage LLC
(Delaware)

‘Warwick Gas Storage

SIM Energy LP

Notes
()
@
®)
4)

Autres entités en exploitation

Y compris divers membres du groupe de Brookfield, consolidés afin de faciliter la consultation.

Swan GP, soit le commandité de la société en exploitation Swan, est membre du groupe de Brookfield.
Lodi Gas Storage LLC est propriétaire des installations Lodi et Kirby Hills.
Sauf indication contraire, le pourcentage de droits de vote rattachés a tous les titres comportant droit de vote de la filiale dont la société mere est

propriétaire véritable ou sur lesquels elle exerce une emprise correspond a 100 %.

Voir « — Conventions conclues entre la Société et Brookfield » ci-dessous.
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Participation de Brookfield dans la Société et les sociétés en exploitation

Au moment ou les Opérations seront réalisées, Rockpoint sera propriétaire d’environ 40 % des participations dans les
sociétés en exploitation, et Brookfield, d’environ 60 %, sans tenir compte des participations dans les sociétés en exploitation
dont Brookfield pourrait étre indirectement propriétaire véritable grace a sa participation dans la Société. De plus, au méme
moment, si on présume que 1’option de surallocation n’est pas levée, Brookfield sera propriétaire d’environ 39,8 % des actions
de catégorie A en circulation et de la totalité des actions de catégorie B en circulation, soit environ 75,9 % du nombre global
d’Actions en circulation et de droits de vote de la Société (ou environ 30,8 % des actions de catégorie A en circulation, soit,
collectivement avec les actions de catégorie B détenues par Brookfield, environ 72,3 % du nombre global d’Actions en
circulation et de droits de vote de la Société, si I’option de surallocation est levée intégralement). Par conséquent, Brookfield
contrblera la Société, les sociétés en exploitation et I’Entreprise.

Au moment ou les Opérations seront réalisées, les conseils des sociétés en exploitation compteront trois membres,
respectivement, choisis parmi les membres existants du conseil de la Société par les membres en question, sous réserve, en tout
temps, de la conformité aux approbations regues de la CPUC, étant entendu qu’un des membres de chacun de ces conseils sera
un administrateur indépendant de Rockpoint et que les deux autres membres seront des administrateurs non indépendants de
Rockpoint. Voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention définissant les
liens entre les parties ». Au moment ou les Opérations seront réalisées, il est prévu que chacun des conseils des sociétés en
exploitation sera composé de Brian Baker, administrateur non indépendant de Rockpoint, de William Burton, administrateur
non indépendant de Rockpoint, et de Peter Cella, administrateur indépendant de Rockpoint. Le chef de la direction de la Société
sera le chef de la direction de la société en exploitation BIF et de Swan GP, le chef des finances de la Société sera le chef des
finances de la société en exploitation BIF et de Swan GP et les autres membres de la direction de la société en exploitation BIF
et de Swan GP seront choisis parmi les autres hauts dirigeants de la Société.

Les conseils des sociétes en exploitation superviseront la gestion des activités commerciales et des affaires internes de
chacune des sociétés en exploitation applicables. Il incombera a chacun d’entre eux de superviser la gestion de la société en
exploitation applicable, d’examiner et d’approuver ses budgets, ses opérations de financement et ses distributions, d’approuver
les acquisitions, les aliénations et les autres opérations d’envergure qu’elle pourrait souhaiter réaliser, et d’évaluer et de
superviser la gestion des risques inhérents a son entreprise, ainsi que d’autres questions qui relévent habituellement d’un conseil
d’administration. Voir « Facteurs de risque — Rockpoint devra s’en remettre aux conseils des sociétés en exploitation, qui se
composent en majorité d’administrateurs ou de directeurs, selon le cas, qui sont affiliés a Brookfield, pour ce qui est de la
supervision de la gestion et de I’exploitation de I’Entreprise et des sociétés en exploitation, ce qui pourrait se répercuter sur la
valeur du placement de Rockpoint dans I’Entreprise. ».

Au moment ou le présent placement sera réalisé, la société en exploitation Swan sera indirectement propriétaire de la
totalité des actions de SIM Energy Limited et de 99 % des parts de catégorie B de SIM Energy LP, I’entité qui emploie tous
les hauts dirigeants de la Société et des sociétés en exploitation. Apres la réalisation du présent placement, la société en
exploitation Swan acquerra également la totalité des actions de BIF Il SIM Limited. Aux termes d’un contrat de prestation de
services, BIF Il SIM Limited offre certains services de gestion, d’administration et de présentation d’information a certaines
filiales des sociétés en exploitation.

Aux termes du contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan, Swan GP ne touchera aucune
rémunération en contrepartie des services qu’il fournira en sa qualité de commandité de la société en exploitation Swan sans le
consentement unanime des associés de la société en exploitation Swan.

Certaines entreprises de services publics situées en Californie sont assujetties a 1’autorité de la CPUC et, comme le stockage
de gaz est considéré comme un service public en Californie, les installations de Wild Goose et Lodi y sont aussi assujetties. Si
ces entreprises souhaitent prendre certaines mesures, comme opérer un changement de contrdle, elles devront les soumettre
préalablement & I’approbation de la CPUC. Il ressort des précédents établis par la CPUC que les changements de contrdle
peuvent comprendre des changements indirects au sein de la société mére, méme dans les cas ou aucun changement ne se
produit au sein de I’entreprise de services publics. La CPUC n’a adopté aucune régle claire qui permettrait de déterminer si une
opération constitue un changement de contrdle, mais évalue chaque opération au cas par cas. Elle tient compte de certains
indices de contrdle afin de déterminer si une nouvelle entité controle I’entreprise de services publics, y compris si la nouvelle
entité a acquis une participation égale ou supérieure a 50 % ou acquis d’une autre maniére le pouvoir de diriger ou de contrdler
la gestion ou I’exploitation de I’entreprise de services publics. En ’occurrence, Brookfield est actuellement la propriétaire
ultime de Wild Goose et de Lodi, situation déja approuvée par la CPUC. Au moment ou les Opérations seront réalisées,
Brookfield (i) conservera sa participation majoritaire dans Wild Goose et Lodi ainsi que le contréle de celles-ci, (ii) supervisera,
par I’intermédiaire des conseils et des sociétés en exploitation, la gestion de leurs activités commerciales et de leurs affaires
internes, et aucun membre du public ne pourra acquérir une participation majoritaire dans Rockpoint sans que 1’approbation de
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la CPUC ait été obtenue au préalable. Puisque Brookfield demeurera propriétaire de Wild Goose et de Lodi et en conservera le
contr6le, ni elle ni la Société ne prévoient que le présent placement entrainera un changement de contrle aux fins de
I’évaluation de la CPUC. Toutefois, étant donné le nombre limité de précédents établis par la CPUC dans le domaine des
premiers appels publics & 1’épargne et I’absence de régle claire, il est possible que la CPUC cherche a déterminer si le présent
placement constitue un changement de contrdle de Wild Goose ou de Lodi, ou qu’elle décide que tel est le cas. Voir « Facteurs
de risque — La CPUC pourrait faire enquéte pour établir si le présent placement constitue un changement de contrdle, ou décider
que tel est le cas. ».

Si I’approbation de la CPUC est obtenue, et dés que Brookfield détiendra moins de 50 % des participations dans les sociétés
en exploitation, elle transférera la propriété des parts de commandité de la société en exploitation Swan détenues par Swan GP
a une nouvelle entité contr6lée par Rockpoint en échange d’une contrepartic nominale, conformément & la convention
définissant les liens entre les parties, et collaborera avec celle-ci afin de reconstituer les conseils des sociétés en exploitation
de maniére que leur composition corresponde a celle du conseil de la Société a ce moment-Ila.

Conventions conclues entre la Société et Brookfield

La présente rubrique décrit sommairement les conventions principales qui ont été conclues entre Brookfield, la Société et
les sociétés en exploitation dans le cadre des Opérations et de la gouvernance de la Société et des sociétés en exploitation, ainsi
que les droits que celles-ci conférent a Brookfield et a la Société. Cette description énonce les modalités principales de ces
conventions qui revétent de I’importance pour ’acquéreur éventuel d’actions de catégorie A et, en ce qui concerne chacune de
ces conventions qui constitue un contrat important, chaque description sommaire est présentée sous réserve du texte intégral
de la convention en question, qui sera déposé aupres des autorités canadiennes en valeurs mobiliéres et que I’on pourra consulter
sous le profil de la Société sur SEDAR+, au www.sedarplus.ca. Voir « Contrats importants » et « Facteurs de
risque — Brookfield peut décider de la maniére dont les droits de vote rattachés a la majorité des Actions seront exercés et
contrdler certaines décisions relatives a la gestion et aux activites de Rockpoint. Les intéréts de Brookfield pourraient entrer en
conflit avec ceux des autres actionnaires. ».

Convention de transfert de I’Entreprise

Afin de donner effet a la restructuration, les actionnaires vendeurs, Brookfield et la Société ont conclu une convention de
transfert de I’Entreprise (la « convention de transfert de I’Entreprise ») aux termes de laquelle les actionnaires vendeurs se
sont engagés a transférer environ 40 % des parts de la société en exploitation Swan et environ 40 % des actions de la société
en exploitation BIF a la Société en échange d’une contrepartie globale de 784 600 000 $ (le « prix d’achat des participations
dans les sociétés en exploitation »). La Société réglera le prix d’achat des participations dans les sociétés en exploitation au
moyen d’une somme en espéces de 450 400 000 $, prélevée sur le produit qu’elle aura tiré du présent placement, et de
21 200 000 actions de catégorie A nouvellement émises, a un prix réputé correspondre au prix d’émission, d’un montant
correspondant au solde de ce prix d’achat. De plus, aux termes de la convention de transfert de I’Entreprise, Brookfield a
convenu de transférer, en contrepartie de la somme en especes de 54 200 000 $, environ 40 % de la créance relative a Warwick
a Rockpoint, qui sera annulée par la suite dans le cadre des Opérations. Puisque la créance relative & Warwick porte intérét, la
somme en especes que la Société devra verser en contrepartic augmentera d’un montant nominal si la cldture n’a pas lieu a la
date présumée dans la convention de transfert de I’Entreprise.

Les actionnaires vendeurs et Brookfield ont fait des déclarations et donné des garanties limitées dans la convention de
transfert de I’Entreprise concernant, entre autres choses, (i) leur constitution en société et le fait que leur société est en regle,
(i) I’autorisation, la signature, la remise et le caractére exécutoire de la convention et des autres conventions signées dans le
cadre de celle-ci, (iii) le titre de propriété des participations dans les sociétés en exploitation et de la créance relative a Warwick,
selon le cas, faisant ’objet du transfert a la Société, (iv) en ce qui a trait aux participations dans les sociétés en exploitation, la
validité de I’émission de la participation en question et (v) en ce qui a trait & la créance relative & Warwick, le fait que celle-ci
soit valide et exécutoire contre AECO Gas Storage Partnership et que Brookfield ne soit au courant d’aucun risque que la
créance relative a Warwick perde de la valeur, ne soit pas réglée ou ne soit pas recouvrée. La convention de transfert de
I’Entreprise ne renferme aucune autre déclaration ou garantie ni ne prévoit aucune indemnité relativement a I’Entreprise, aux
sociétés en exploitation ou aux éléments d’actif ou aux activités d’exploitation sous-jacents.

La convention de transfert de 1I’Entreprise renferme les dispositions d’usage quant aux retenues de 1’impdt canadien
applicables.

Voir « Facteurs de risque — La convention de transfert de I’Entreprise confére des droits et des recours limités a la Société
et pourrait prévoir d’autres modalités moins avantageuses pour la Société que celles qu’elle aurait pu obtenir de parties non
apparentées. ».
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Convention entre actionnaires

La Société et Brookfield concluront, au moment de la réalisation de la restructuration, une convention entre actionnaires
(la « convention entre actionnaires ») aux termes de laquelle Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés) aura le droit,
si I’approbation de la CPUC est obtenue et que Brookfield détient moins de 50 % des participations dans les sociétés en
exploitation, de proposer des candidats au conseil de la Société, comme suit :

a) 45 % des administrateurs de la Société (arrondi au nombre entier supérieur) ou quatre candidats (étant entendu qu’au
moins deux candidats doivent étre des administrateurs indépendants), le nombre le plus élevé étant retenu, une fois
que Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés) sera propriétaire de moins de 50 %, mais d’au moins 35 %, des
droits de vote rattachés a la totalité des Actions en circulation (sans tenir compte de la dilution) ou exercera une
emprise sur une telle proportion de ces droits de vote;

b) 35 % des administrateurs de la Société (arrondi au nombre entier supérieur) ou trois candidats (étant entendu qu’au
moins un candidat doit étre un administrateur indépendant), le nombre le plus élevé étant retenu, une fois que
Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés) sera propriétaire de moins de 35 %, mais d’au moins 25 %, des
droits de vote rattachés a la totalité des Actions en circulation (sans tenir compte de la dilution) ou exercera une
emprise sur une telle proportion de ces droits de vote;

c) 25 % des administrateurs de la Société (arrondi au nombre entier supérieur) ou deux candidats, le nombre le plus élevé
étant retenu, une fois que Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés) sera propriétaire de moins de 25 %, mais
d’au moins 10 %, des droits de vote rattachés a la totalité des Actions en circulation (sans tenir compte de la dilution)
ou exercera une emprise sur une telle proportion de ces droits de vote;

d) 10 % des administrateurs de la Société (arrondi au nombre entier supérieur) ou un candidat, le nombre le plus élevé
étant retenu, une fois que Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés) sera propriétaire de moins de 10 %, mais
au moins 5 %, des droits de vote rattachés a la totalité des Actions en circulation (sans tenir compte de la dilution) ou
exercera une emprise sur une telle proportion de ces droits de vote;

e) aucun des administrateurs de la Société, une fois que Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés) sera
propriétaire de moins de 5 % des droits de vote rattachés a la totalité des Actions en circulation (sans tenir compte de
la dilution) ou exercera une emprise sur une telle proportion de ces droits de vote.

Aux termes de la convention entre actionnaires, le nombre de membres du conseil doit étre fixé a neuf.

Brookfield doit fournir a la Société les noms, les antécédents professionnels et les autres renseignements prescrits au sujet
des candidats au conseil de la Société qu’elle propose dans un délai de 15 jours aprés avoir été informée par la Société qu’elle
avait I’intention de tenir une assemblée des actionnaires au cours de laquelle les administrateurs seraient élus. Les candidats
proposés par Brookfield doivent étre jugés acceptables par Le comité de gouvernance, de mise en candidature et de
rémunération (le « comité de gouvernance ») et les administrateurs sans conflit d’intéréts, agissant raisonnablement. Si le
comité de gouvernance ou les administrateurs sans conflit d’intéréts n’approuvent pas un candidat, ils devront en informer
Brookfield au moins 50 jours avant I’assemblée, et Brookfield aura alors le droit, dans les dix jours suivant la réception de
I’avis mentionné ci-dessus, de désigner un autre candidat conformément au processus décrit ci-dessus.

La convention entre actionnaires prévoit que tant que Brookfield (y compris ses cessionnaires autorises) aura le droit de
proposer deux candidats au conseil de la Société, le quorum aux réunions du conseil sera formé de la majorité des
administrateurs alors en fonction, dont au moins un représentant de Brookfield. Si une réunion du conseil de la Société diment
convoquée est ajournée faute de quorum uniquement parce qu’un représentant de Brookfield n’y est pas présent, elle sera
reprise sept jours apreés la date de la réunion initiale. S’il n’y a pas quorum au début de la reprise de la réunion uniquement
parce que le représentant de Brookfield qui avait causé I’ajournement n’est toujours pas présent (en personne, par téléphone ou
par un moyen électronique), les administrateurs présents, a la condition qu’ils constituent la majorité des administrateurs, seront
réputés constituer le quorum. De méme, tant que Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés) aura le droit de proposer
deux candidats au conseil de la Société, et dans le cas ou un représentant de Brookfield a ét¢ nommé & un comité, le quorum a
une réunion de ce comité sera formé de la majorité des membres du comité, dont au moins un représentant de Brookfield. Si
une réunion du comité est ajournée faute de quorum uniquement parce qu’un représentant de Brookfield n’est pas présent, elle
sera reprise sept jours apres la date de la réunion initiale. S’il n’y a pas quorum au début de la reprise de la réunion uniquement
parce que le représentant de Brookfield qui avait causé 1’ajournement n’est toujours pas présent (en personne, par téléphone ou
par un moyen ¢électronique), les administrateurs présents, a la condition qu’ils constituent la majorité des membres du comite,
seront réputés constituer le quorum.
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La convention entre actionnaires sera résiliée automatiquement au moment ou la premiere des situations suivantes se
produira : Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés d’Actions, étant d’autres membres du groupe de Brookfield, et
d’autres cessionnaires autorisés ayant été approuvés par la majorité des administrateurs sans conflit d’intéréts) est propriétaire
de moins de 5 % des droits de vote rattachés aux Actions en circulation (sans tenir compte de la dilution) ou exerce une emprise
sur une telle proportion de ces droits de vote, la convention entre actionnaires est résiliée par entente écrite des parties ou la
Société est dissoute ou liquidée. La convention entre actionnaires ne peut étre modifiée sans, entre autres choses, I’approbation
de la majorité des administrateurs sans conflit d’intéréts.

Convention définissant les liens entre les parties

La Société, les sociétés en exploitation et Brookfield ont conclu une convention définissant les liens entre les parties
(la « convention définissant les liens entre les parties ») aux termes de laquelle elles ont reconnu ce qui suit et en ont
convenu :

a) acompter de la date de cldture et tant que la Société sera propriétaire de moins de la majorité des participations dans
les sociétés en exploitation ou exercera une emprise sur une telle proportion de ces participations :

b)

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

le conseil de direction de la société en exploitation BIF et le conseil d’administration de Swan GP compteront
trois membres, respectivement;

les membres du conseil de direction de la société en exploitation BIF et du conseil d’administration de Swan GP
seront choisis parmi les membres existants du conseil de la Société par les membres en question;

au moins un des membres du conseil de direction de la société en exploitation BIF et au moins un des membres
du conseil d’administration de Swan GP sera un administrateur indépendant de la Société (qui, pour plus de
précision, n’est pas un dirigeant ou un employé de Brookfield);

aucun membre du conseil de direction de la société en exploitation BIF ou du conseil d’administration de
Swan GP ne pourra étre révoqué sans 1’approbation préalable du conseil de la Société;

aucun membre ne pourra étre nommé au conseil de direction de la société en exploitation BIF ou au conseil
d’administration de Swan GP sans 1’approbation préalable du conseil de la Société;

si une vacance se produit au sein du conseil de direction de la société en exploitation BIF ou du conseil
d’administration de Swan GP, elle sera comblée sans délai par une personne choisie conformément a ce qui
précede;

(vii) les dirigeants de Swan GP et de la société en exploitation BIF seront des hauts dirigeants de Rockpoint;

(viii) la Société aura le droit de faire en sorte que son comité d’audit communique directement avec les auditeurs

(ix)

)

internes et externes de chaque société en exploitation et soit consulté¢ dans le cadre de 1’établissement et de
I’examen des états financiers trimestriels et annuels, selon le cas, de chaque société en exploitation;

en plus des droits d’accés et des droits a I’information dont elle dispose en vertu des lois applicables, la Société
aura le droit d’accéder a tous les renseignements de chaque société en exploitation (ce qui comprend un acceés
complet aux locaux, aux éléments d’actif, aux livres, aux comptes, aux déclarations de revenus, aux contrats,
aux engagements et aux registres de la société en exploitation en question), et pourra présenter les
renseignements qu’elle aura obtenus a son conseil, aux comités ou a Brookfield et s’en servir et s’y fier aux fins
de I’établissement de ses documents d’information (y compris les états financiers) et aux autres fins qu’elle
jugera nécessaires, agissant raisonnablement, y compris afin de se conformer a ses obligations fiscales et aux
obligations qui lui incombent en vertu des lois ou des reglements applicables;

la Société aura le droit de faire en sorte que son comité de gouvernance soit consulté dans le cadre de
I”¢établissement et de I’examen des politiques et des méthodes de rémunération de chaque société en exploitation;

si I’approbation de la CPUC est obtenue et que Brookfield détient moins de 50 % des participations dans les sociétés
en exploitation, tant que Brookfield sera propriétaire d’au moins 5 % des droits de vote rattachés a la totalité des
Actions en circulation (sans tenir compte de la dilution) ou exercera une emprise sur une telle proportion de ces droits
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de vote, en plus des droits d’acces et des droits a I’information dont elle dispose en vertu des lois applicables, elle
disposera d’un droit général lui permettant d’accéder a tous les renseignements de la Société (ce qui comprend un
accés complet aux locaux, aux éléments d’actif, aux livres, aux comptes, aux déclarations de revenus, aux contrats,
aux engagements et aux registres de la Société), et pourra présenter les renseignements qu’elle aura obtenus a I’un ou
I’autre de ses corps dirigeants et s’en servir et s’y fier aux fins de 1’établissement de ses documents d’information
(y compris les états financiers) et aux autres fins qu’elle jugera nécessaires, agissant raisonnablement, y compris afin
de se conformer a ses obligations fiscales et aux autres obligations qui lui incombent en vertu des lois ou des
réglements applicables;

c) si I’approbation de la CPUC est obtenue, et deés que Brookfield détiendra moins de 50 % des participations dans les
sociétés en exploitation, elle transférera la propriété des parts de commandité de la société en exploitation Swan
détenues par Swan GP a une nouvelle entité controlée par la Société en échange d’une contrepartie nominale et
collaborera avec celle-ci afin de reconstituer les conseils des sociétés en exploitation de maniére que leur composition
corresponde a celle du conseil de la Société a ce moment-I1a;

d) nonobstant quelque disposition que ce soit des documents de constitution applicables de I’une ou I’autre des sociétés
en exploitation, I’approbation préalable des porteurs d’au moins 66 2/3 % des parts de la société en exploitation Swan
ou des actions de la société en exploitation BIF, selon le cas, qui sont alors en circulation et de la majorité des
administrateurs sans conflit d’intéréts devra étre obtenue dans les cas suivants : (i) la modification du contrat de société
en commandite de la société en exploitation Swan ou du contrat de société a responsabilité limitée; (ii) sauf dans le
cas des admissions qui ont lieu conformément aux modalités de la convention d’échange ou a la suite du transfert ou
de la cession de participations dans les sociétés en exploitation entre membres du groupe d’associés ou de membres
existants, selon le cas, a ce moment-1a, I’admission de nouveaux associés de la société en exploitation Swan ou de
nouveaux membres de la société en exploitation BIF; (iii) sauf dans le cas des émissions effectuées ou se produisant
conformément aux modalités de la convention d’échange, I’émission de nouvelles parts de la société en exploitation
Swan ou d’actions de la société en exploitation BIF; (iv) sauf dans le cas des achats a des fins d’annulation qui sont
effectués conformément aux modalités de la convention d’échange, les achats de titres de participation d’une société
en exploitation que fait la société en exploitation en question en vue d’annuler les titres en question; (v) la déclaration
ou le versement d’un remboursement de capital aux associés de la société en exploitation Swan ou aux membres de la
société en exploitation BIF; (vi) la révocation ou le remplacement du commandité de la société en exploitation Swan
ou la nomination d’un nouveau commandité de cette société; (vii) la dissolution ou la liquidation volontaire d’une
société en exploitation ou la vente de la totalité ou de la quasi-totalité de 1’actif ou de ’entreprise d’une telle société;

e) tant que la Société sera propriétaire de moins de la majorité des participations dans les sociétés en exploitation ou
exercera une emprise sur une telle proportion de ces participations, sous réserve des modalités des conventions
d’emprunt ou d’autres ententes actuelles ou futures, des obligations imposées par les réglements applicables et des
documents de constitution de chaque société en exploitation, et & condition de disposer des liquidités nécessaires a
cette fin, chaque société en exploitation fera des efforts raisonnables sur le plan commercial pour verser a ses porteurs
de titres des distributions proportionnelles d’un montant suffisant pour permettre a la Société de s’acquitter de 1’impot
sur le revenu qu’elle est tenue de payer relativement a la part du bénéfice de la société en exploitation en question qui
lui est attribuable.

Aux termes de la convention définissant les liens entre les parties, la Société et les sociétés en exploitation ont aussi reconnu
et convenu que Brookfield exerce ses activités dans divers secteurs partout dans le monde et que cette convention ne
I’empéchera aucunement d’exercer ses activités ni ne lui imposera quelque restriction que ce soit a cet égard. Entre autres
choses, la Société et chacune des sociétés en exploitation ont reconnu et convenu que Brookfield pourra exercer d’autres
activités commerciales et acquérir des placements dans des tiers qui font concurrence, directement ou indirectement, a
I’Entreprise. De plus, la convention définissant les liens entre les parties prévoit que Brookfield a établi ou conseillé, et pourrait
continuer d’établir ou de conseiller, d’autres entités qui comptent sur la diligence, la compétence et les relations d’affaires des
professionnels de Brookfield et sur les renseignements et les possibilités d’acquisition qui en découlent dans le cadre normal
de leurs activités. La Société et les sociétés en exploitation ont reconnu et convenu que certaines de ces entités pourraient avoir
des objectifs qui coincident avec ceux de la Société ou des sociétés en exploitation et pourraient acquérir des services
commerciaux et des activités industrielles qui pourraient étre considérés comme des acquisitions appropriées pour les sociétés
en exploitation, et que Brookfield pourrait avoir un avantage financier a privilégier ces autres entités a nos dépens.

Sauf pour ce qui est des dispositions relatives aux activités que Brookfield est autorisée a exercer qui demeureront en
vigueur aprés la résiliation, la convention définissant les liens entre les parties sera résiliée automatiquement une fois que
Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés, étant d’autres membres du groupe de Brookfield) sera propriétaire de moins
de 5 % des droits de vote rattachés aux Actions en circulation (sans tenir compte de la dilution) ou exercera une emprise sur
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une telle proportion de ces droits de vote. La convention définissant les liens entre les parties ne peut étre modifiée sans, entre
autres choses, I’approbation de la majorité des administrateurs sans conflit d’intéréts.

Convention d’échange

La Société, les sociétés en exploitation, Swan GP, Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. et les actionnaires
vendeurs ont conclu la convention d’échange aux termes de laquelle Brookfield (et ses cessionnaires autorisés (hormis la
Société)) aura le droit, au moment ou elle choisira de ’exercer, sous réserve de certaines restrictions, de faire en sorte que la
Société acquiére la totalité ou une partie de leurs participations dans les sociétés en exploitation (et de faire annuler le nombre
d’actions de catégorie B détenues par Brookfield qui correspond au nombre de participations dans les sociétés en exploitation
remises) en contrepartie, au choix de la Société (avec I’approbation de la majorité des administrateurs sans conflit d’intéréts),
(i) d’actions de catégorie A auratio d’échange, sous réserve des rajustements du ratio de conversion effectués pour tenir compte
des fractionnements d’actions, des regroupements et des reclassements d’actions et d’autres opérations similaires, (ii) d’une
somme en especes qui correspond a la somme payable relativement au choix de paiement en espéces de ces actions de
catégorie A qui pourraient sinon étre émises a Brookfield dans le cadre de 1’exercice de son droit d’échange ou (iii) d’une
combinaison de (i) et de (ii). Si des participations dans les sociétés en exploitation sont échangées dans le cadre de I’exercice
du droit d’échange, les actions de catégorie B détenues par Brookfield dont le nombre correspond au nombre de participations
dans les sociétés en exploitation échangées par Brookfield seront annulées.

La convention d’échange stipule que Brookfield ne pourra exercer son droit d’échange (i) pendant la période de 12 mois
suivant la date de cldture et (ii) & aucun moment si le changement dans la proportion selon laquelle Brookfield, d’une part, et
Rockpoint, d’autre part, sont propriétaires des sociétés en exploitation, ou exercent un contréle sur I’exploitation de celles-ci,
devait entrainer un changement de controle des filiales en exploitation Lodi ou Wild Goose aux fins de I’obtention des permis
d’exploitation délivrés par la CPUC, a moins que I’approbation de la CPUC n’ait été obtenue au préalable.

En outre, la convention d’échange prévoit ce qui suit : (i) dans 1’éventualité ou les actions de catégorie A demeureraient
inscrites a la TSX ou a une autre bourse de valeurs nationale, une fois que Brookfield sera propriétaire véritable, globalement,
de moins de 5 % des participations dans les sociétés en exploitation, la Société aura le droit (avec I’approbation de la majorité
des administrateurs sans conflit d’intéréts) d’exiger que Brookfield échange la totalité, mais non moins de la totalité, du reliquat
de ses participations dans les sociétés en exploitation essentiellement de la maniere décrite ci-dessus (y compris en ce qui a
trait a la remise et a I’annulation des actions de catégorie B); (ii) dans 1’éventualité ou la Société, la société en exploitation
Swan ou la société en exploitation BIF ferait faillite, deviendrait insolvable ou serait liquidée ou dissoute de maniere
involontaire, la Société aura le droit d’exiger que Brookfield échange la totalité, mais non moins de la totalité, du reliquat de
ses participations dans les sociétés en exploitation essentiellement de la maniére décrite ci-dessus (y compris en ce qui a trait a
la remise et a I’annulation des actions de catégorie B), étant entendu que dans une telle situation, la seule contrepartie payable
dans le cadre de 1’échange sera des actions de catégorie A.

La convention d’échange renferme des dispositions liant effectivement (i) chaque action de la société en exploitation BIF
a une part de la société en exploitation Swan correspondante, et vice versa, (ii) chaque participation dans les sociétés en
exploitation détenue par la Société a une action de catégorie A et (iii) chaque participation dans les sociétés en exploitation
détenue par Brookfield a une action de catégorie B. Aucune action de catégorie B ne peut étre transférée sans que le nombre
correspondant de participations dans les sociétés en exploitation soit transféré, et vice versa.

Sous réserve de certaines exceptions, les sociétés en exploitation et la Société ont également convenu de maintenir en tout
temps (i) un ratio d’un pour un entre les participations dans les sociétés en exploitation dont la Société est propriétaire,
directement ou indirectement, et le nombre d’actions de catégorie A en circulation et (ii) un ratio d’un pour un entre les
participations dans les sociétés en exploitation dont Brookfield est propriétaire, directement ou indirectement, et le nombre
global d’actions de catégorie B en circulation dont Brookfield (et ses cessionnaires autorisés (hormis la Société)) est
propriétaire.

Si une offre publique d’achat, une offre d’échange d’actions, une offre publique de rachat, un arrangement, une fusion,
une restructuration du capital ou une opération similaire visant les actions de catégorie A (une « offre ») est proposée par la
Société ou est proposée a la Société ou a ses actionnaires et est approuvée ou recommandée par le conseil de la Société ou est
réalisée ou doit étre réalisée d’une autre maniére avec le consentement ou 1’approbation du conseil de la Société ou des
actionnaires de la Société, selon le cas, la Société en informera tous les porteurs de participations dans les sociétés en
exploitation et Brookfield par écrit au plus tard a la premiére des dates suivantes, soit (i) le cinquieme jour ouvrable suivant la
signature d’une convention définitive (s’il y a lieu) relative a I’offre ou le début (s’il y a lieu) de I’offre, et (ii) le dixiéme jour
ouvrable qui précede la date a laquelle il est proposé de réaliser 1’offre (sauf si la loi exige que 1’avis soit donné a une date
antérieure); cet avis doit comprendre une description raisonnable de ’offre (y compris la date de la signature de la convention
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définitive (s’il y a lieu) ou du début de ’offre (s’il y a lieu), les modalités principales de 1’offre, y compris le montant de la
contrepartie que les porteurs d’actions de catégorie A toucheront dans le cadre de 1’offre et les types de contrepartie qui leur
seront offerts, les choix relatifs aux types de contrepartie que ces porteurs auront le droit de faire dans le cadre de ’offre et le
nombre ou la proportion de participations dans les sociétés en exploitation détenues par chacun de leurs porteurs (ainsi que
d’actions de catégorie B correspondantes détenues par Brookfield) qui font I’objet de 1’offre) ainsi que tous les autres
renseignements exigés par la loi. A la condition que leur participation a I’offre ne fasse pas en sorte que Brookfield cesse de
détenir la majorité des participations dans les sociétés en exploitation en circulation avant 1’obtention des approbations de
la CPUC qui sont requises, les porteurs de participations dans les sociétés en exploitation (autres que la Société) pourront
participer a I’offre en remettant un avis écrit qui prendra effet immédiatement avant la réalisation de 1’offre (et sera assujetti &
la réalisation de 1’offre) et qui donnera les renseignements nécessaires aux fins de la réalisation de 1’offre que la Société aura
demandés. Dans le cas d’une offre proposée initialement par la Société, cette derniére devra faire des efforts raisonnables afin
de permettre aux porteurs de participations dans les sociétés en exploitation (autres que la Société) de participer a I’opération
dans la méme mesure que les porteurs d’actions de catégorie A, ou selon des conditions équivalentes sur le plan économique,
et de leur permettre d’y participer sans avoir a échanger leurs participations dans les sociétés en exploitation (et sans que
Brookfield ait a échanger des actions de catégorie B), avant la réalisation de cette opération.

La convention d’échange sera résiliée automatiquement une fois que Brookfield ne sera propriétaire d’aucune action de
catégorie B et n’exercera aucune emprise sur de telles actions. La convention d’échange ne peut étre modifiée sans, entre autres
choses, I’approbation de la majorité des administrateurs sans conflit d’intéréts agissant pour le compte de la Société.

Convention relative aux droits d’inscription

A la cloture, la Société et Brookfield concluront une convention relative aux droits d’inscription (la « convention relative
aux droits d’inscription ») aux termes de laquelle Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés) aura le droit (le « droit
d’inscription ») d’exiger que la Société englobe les actions de catégorie A détenues par Brookfield (y compris ses
cessionnaires autorisés) (ou les actions de catégorie A pouvant étre émises au moment de 1I’échange des participations dans les
sociétés en exploitation et des actions de catégorie B correspondantes détenues par Brookfield (y compris ses cessionnaires
autorisés)) dans les appels publics a I’épargne qu’elle pourrait effectuer a I’avenir au moyen d’un prospectus qu’elle déposerait
apres des autorités canadiennes en valeurs mobilieres compétentes (un « placement par entrainement »). La Société devra
faire des efforts raisonnables sur le plan commercial pour faire en sorte que le placement englobe la totalité des actions de
catégorie A que Brookfield demande de vendre, étant entendu que, si le placement est effectué par voie de prise ferme et que
le chef de file détermine que le nombre total d’actions de catégorie A devant faire partie du placement doit étre limité pour
certains motifs prescrits, les actions de catégorie A en question seront attribuées a la Société en premier.

Brookfield (y compris ses cessionnaires autorisés) aura le droit (le « droit d’inscription sur demande ») d’exiger que la
Société fasse des efforts raisonnables sur le plan commercial afin de déposer un ou plusieurs prospectus aupres des autorites
canadiennes en valeurs mobiliéres compétentes qui assureront I’admissibilité du placement des actions de catégorie A détenues
par Brookfield (ou des actions de catégorie A qui seront émises au moment de 1’exercice du droit d’échange) en vue d’un appel
public a I’épargne (un « placement sur demande »). Brookfield aura le droit de demander au plus un placement sur demande
par période de trois mois et chaque placement de ce type doit viser le nombre d’actions de catégorie A (i) dont on s’attendrait
raisonnablement a ce qu’il procure un produit brut global d’au moins 50 M$ CA ou (ii) qui entrainerait la vente du reliquat de
ses Actions. La Société peut également placer ses actions de catégorie A dans le cadre d’un placement sur demande, étant
entendu que, si le placement sur demande est effectué par voie de prise ferme et que le chef de file détermine que le nombre
total d’actions de catégorie A devant faire partie de ce placement doit étre limité pour certains motifs prescrits, les actions de
catégorie A en question seront intégralement attribuées a Brookfield en premier. Les placements prévus dans le cadre d’un
placement sur demande seront effectués par 1’intermédiaire des preneurs fermes que Brookfield choisira en consultation avec
la Société.

Brookfield pourra exercer son droit d’inscription et son droit d’inscription sur demande a quelque moment que ce soit
aprés la période de blocage de 180 jours, a la condition qu’a ce moment-Ia, elle (y compris ses cessionnaires autorisés) soit
propriétaire, globalement, d’au moins 5 % des Actions en circulation (sans tenir compte de la dilution), ou exerce, globalement,
une emprise sur une telle proportion des Actions en circulation. Le droit d’inscription et le droit d’inscription sur demande
seront assujettis aux conditions et aux restrictions d’usage, et la Société (avec I’approbation de la majorité des administrateurs
sans conflit d’intéréts) aura le droit, dans certains cas, de reporter un placement sur demande, s’il y a lieu, d’au plus 90 jours.
Tous les frais relatifs a un placement par entrainement ou a un placement sur demande seront assumés par la Société; toutefois,
Brookfield assumera la commission des preneurs fermes qui sera payable dans le cadre de la vente d’actions de catégorie A
qu’elle (y compris ses cessionnaires autorisés) aura réalisée, les honoraires et les débours de ses conseillers juridiques
(y compris ceux de ses cessionnaires autorisés), ainsi que ses autres débours accessoires (y compris ceux de ses cessionnaires
autorisés). La convention relative aux droits d’inscription prévoira que la Société indemnisera Brookfield (y compris ses
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cessionnaires autorisés) de toute information fausse ou trompeuse qui pourrait figurer dans un prospectus aux termes duquel
des actions de catégorie A détenues par Brookfield font ’objet d’un placement (sauf en ce qui concerne I’information que
Brookfield aura fournie a son propre sujet aux fins du prospectus) et que Brookfield indemnisera la Société de 1’information
qu’elle aura fournie a son propre sujet aux fins du prospectus. Jusqu’a ce que la Société se propose de déposer une déclaration
d’inscription en vue de placer des actions de catégorie A aux Etats-Unis, le droit d’inscription et le droit d’inscription sur
demande ne I’obligeront pas a faire inscrire ces actions en vertu de la loi américaine sur les valeurs mobiliéres.

La convention relative aux droits d’inscription sera résiliée automatiquement une fois que Brookfield (y compris ses
cessionnaires autorisés) sera propriétaire de moins de 5 % des droits de vote rattachés aux Actions en circulation (sans tenir
compte de la dilution) ou exercera une emprise sur une telle proportion de ces droits de vote. La convention relative aux droits
d’inscription ne peut étre modifiée sans, entre autres choses, 1’approbation de la majorité des administrateurs sans conflit
d’intéréts.

MODE DE PLACEMENT

Le présent placement consiste en 32 000 000 d’actions de catégorie A dont le prix s’établit & 22,00 $ CA chacune. Les
actions de catégorie A sont décrites a la rubrique « Description du capital-actions et des participations dans les sociétés en
exploitation ».

Conformément a la convention de prise ferme, la Société a convenu d’émettre et de vendre 32 000 000 d’actions de
catégorie A, et les preneurs fermes ont convenu individuellement d’acheter ces actions de catégorie A a la cloture, au prix
d’émission payable en espéces a la Société contre remise de ces actions de catégorie A & la date de cl6ture ou a une date
ultérieure, se situant au plus tard le 18 novembre 2025, dont les parties pourraient convenir conformément a la convention de
prise ferme, ce qui permettra a la Société de réunir un produit brut global de 704 000 000 $ CA, conformément aux exigences
des lois applicables et aux conditions énoncées dans la convention de prise ferme et sous réserve de celles-ci.

La Société a convenu de verser aux preneurs fermes, en contrepartie des services qu’ils auront fournis dans le cadre du
présent placement, une commission correspondant a 1,10 $ CA par action de catégorie A, soit 5 % du produit brut qu’elle tirera
du présent placement. La Société réglera la commission payable aux preneurs fermes relativement au présent placement a la
cléture et, conformément a la convention de prise ferme, les actionnaires vendeurs rembourseront a la Société, entre autres frais
relatifs au présent placement, la commission des preneurs fermes.

Avant la réalisation du présent placement, il n’existait aucun marché public pour la négociation des actions de catégorie A.
Le prix d’émission a été établi par voie de négociation entre la Société, Brookfield et les chefs de file, agissant pour le compte
des preneurs fermes. Les preneurs fermes se proposent de placer les actions de catégorie A initialement au prix d’émission.
Apres avoir fait des efforts raisonnables pour vendre la totalité des actions de catégorie A au prix d’émission, ils pourront
réduire ce prix et le modifier de nouveau par la suite jusqu’a concurrence du prix d’émission et la commission qui leur sera
versée diminuera dans la mesure ou le prix global payé par les acquéreurs en contrepartie des actions de catégorie A sera
inférieur au prix qu’ils auront versé a la Société et aux actionnaires vendeurs, selon le cas. Une telle réduction du prix d’émission
n’aura aucun effet sur le produit revenant a la Société et aux actionnaires vendeurs, selon le cas.

Les actionnaires vendeurs ont octroyé ’option de surallocation aux preneurs fermes, que ceux-Ci peuvent lever a leur
entiére discrétion, a quelque moment que ce soit, en totalité ou en partie, pendant la période de 30 jours suivant la date de
cloture, en vue d’acheter un nombre d’actions de catégorie A pouvant aller jusqu’a 4 800 000 (soit environ 15 % du nombre
d’actions de catégorie A faisant 1’objet du présent prospectus) auprés des actionnaires vendeurs, afin de couvrir les
surallocations, le cas échéant, et a des fins de stabilisation du marché.

Si I’option de surallocation est levée intégralement, le prix d’émission, la commission des preneurs fermes, le produit net
revenant a la Société et le produit net revenant aux actionnaires vendeurs totaliseront 809 600 000 $ CA, 40 480 000 $ CA,
668 800 000 $ CA et 100 320 000 $ CA, respectivement, sans tenir compte des frais relatifs au présent placement. Le présent
prospectus assure aussi I’admissibilité de 1’octroi de I’option de surallocation et du placement des actions de catégorie A au
moment de la levée de I’option de surallocation. La personne qui acquiert des actions de catégorie A faisant partie de la position
de surallocation des preneurs fermes le fait aux termes du présent prospectus, que la position de surallocation soit comblée au
bout du compte au moyen de la levée de 1’option de surallocation ou d’achats sur le marché secondaire.

La Société réglera la commission des preneurs fermes et les frais relatifs au présent placement et les actionnaires vendeurs
régleront la commission des preneurs fermes et les frais relatifs au reclassement. La Société ne tirera aucun produit du
reclassement. Conformément a la convention de prise ferme, les actionnaires vendeurs rembourseront a la Société les frais
relatifs au présent placement, y compris la commission des preneurs fermes.
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Conformément aux modalités de la convention de prise ferme, les preneurs fermes peuvent, a leur discrétion, résilier la
convention de prise ferme si certaines conditions se réalisent, y compris en invoquant les clauses de retrait pour cause de
changement important, pour cause de force majeure, pour cause réglementaire et pour cause de détérioration du marché.
Toutefois, les preneurs fermes sont tenus de prendre en livraison et de payer la totalité des actions de catégorie A qu’ils ont
convenu d’acheter si au moins I’une d’entre elles est achetée aux termes de la convention de prise ferme.

Si un preneur ferme n’achéte pas les actions de catégorie A qu’il avait convenu d’acheter, les autres preneurs fermes
pourront mettre fin a leur obligation d’acheter leur quote-part dans les actions de catégorie A, ou encore, sans y étre tenus,
acheter les actions de catégorie A que le premier preneur ferme n’aura pas achetées; toutefois, si le nombre global d’actions de
catégorie A qui ne sont pas achetées ne dépasse pas 9 % du nombre global d’actions de catégorie A que les preneurs fermes
avaient convenu d’acheter, chacun des autres preneurs fermes sera tenu d’acheter un certain nombre des actions de catégorie A
qui n’auront pas été prises en livraison, calculé de maniére proportionnelle ou selon une autre méthode dont ils auront convenu
entre eux.

La convention de prise ferme prévoit aussi que, dans certaines circonstances, la Société, Brookfield Infrastructure et les
actionnaires vendeurs indemniseront les preneurs fermes, les membres de leurs groupes respectifs et leurs administrateurs,
dirigeants, employés, associés et mandataires respectifs de certaines responsabilités, y compris les responsabilités civiles qui
pourraient prendre naissance en vertu des lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres, et contribueront aux paiements que les
preneurs fermes pourraient étre tenus d’effectuer a cet égard.

Le présent placement est effectué dans chacune des provinces et chacun des territoires du Canada. Les actions de
catégorie A faisant ’objet du présent prospectus seront placées dans chacune des provinces et chacun des territoires du Canada
par I’intermédiaire des preneurs fermes ou des membres de leur groupe qui sont autorisés a le faire dans ces provinces et
territoires et par I’intermédiaire des autres courtiers inscrits que les preneurs fermes pourraient désigner. Sous réserve des 10is
applicables et des dispositions de la convention de prise ferme, les preneurs fermes peuvent placer ces actions de catégorie A
a I’extérieur du Canada.

Les actions de catégorie A faisant I’objet du présent prospectus n’ont pas été, et ne seront pas, inscrites en vertu de la loi
américaine sur les valeurs mobiliéres, ou des lois sur les valeurs mobiliéres d’un FEtat, et elles ne peuvent étre placées ou
vendues aux Etats-Unis si elles n’ont pas été inscrites en vertu de ces lois ou si elles ne font pas I’objet d’une dispense des
obligations d’inscription qui y sont prévues. Par conséquent, sauf dans la mesure ou cela est permis par la convention de prise
ferme et sauf pour ce qui est des placements et des ventes effectués sur la foi d’une dispense des obligations d’inscription de 1a
loi américaine sur les valeurs mobiliéres, les actions de catégorie A qui seront vendues dans le cadre du présent placement ne
peuvent étre placées ou vendues aux Etats-Unis. Chaque preneur ferme a convenu de ne pas placer ni vendre d’actions de
catégorie A aux Etats-Unis, sauf dans le cadre d’opérations dispensées des obligations d’inscription de la loi américaine sur les
valeurs mobiliéres et des lois sur les valeurs mobiliéres d’un Etat applicables. La convention de prise ferme prévoit que les
preneurs fermes peuvent revendre les actions de catégorie A qu’ils ont acquises aux termes de cette convention aux Etats-Unis
a des acqueéreurs institutionnels admissibles, au sens donné au terme qualified institutional buyers dans la regle 144A de la loi
américaine sur les valeurs mobiliéres, ou les placer de nouveau auprés de telles personnes. Elle prévoit également que les
preneurs fermes peuvent placer et vendre les actions de catégorie A a ’extérieur des Etats-Unis conformément au réglement S
de la loi américaine sur les valeurs mobiliéres. En outre, pendant la période de 40 jours suivant la cl6ture, le courtier (participant
au présent placement ou non) qui place ou vend les actions de catégorie A aux Etats-Unis pourrait violer les obligations
d’inscription de la loi américaine sur les valeurs mobiliéres si le placement ou la vente n’est pas effectué conformément a une
dispense des obligations d’inscription de cette loi.

A T’heure actuelle, il n’existe aucun marché pour la négociation des actions de catégorie A, ce qui pourrait avoir une
incidence sur le cours de ces actions sur le marché secondaire, sur la transparence et la disponibilité de leur cours et sur leur
liquidité. Voir « Facteurs de risque — Le prix d’émission pourrait ne pas étre indicatif du cours des actions de catégorie A aprés
la réalisation du présent placement. En outre, il se pourrait qu’aucun marché actif, liquide et ordonné ne se matérialise ni ne se
maintienne pour la négociation des actions de catégorie A, et le cours des actions de catégorie A pourrait étre volatil. ». En
outre, étant donné que la Société et les actionnaires vendeurs se sont engagés a ne pas placer, dans le cas de la Société, ou
vendre (ou ordonner que soient vendus), dans le cas des actionnaires vendeurs, 1’un ou I’autre des titres de participation de la
Société (ou d’autres titres pouvant étre convertis en titres de participation de la Société ou échangés, levés ou exercés contre
de tels titres), sous réserve de certaines exceptions, pendant une certaine période aprés la cloture en raison des restrictions
applicables a la revente qui sont décrites a la rubrique « — Blocage » ci-apres, la vente d’un nombre considérable d’actions de
catégorie A sur le marché public une fois que ces restrictions seront levées pourrait avoir un effet défavorable sur le cours des
actions de catégorie A.
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Les souscriptions des actions de catégorie A faisant 1’objet du présent placement seront regues sous réserve du droit de les
rejeter ou de les répartir en totalité ou en partie et les preneurs fermes se réservent le droit de clore les livres de souscription a
quelgque moment que ce soit sans préavis. On prévoit que la cléture aura lieu vers le 15 octobre 2025 ou a une autre date, se
situant au plus tard le 18 novembre 2025, dont la Société, Brookfield Infrastructure, les actionnaires vendeurs et les preneurs
fermes pourraient convenir. Les preneurs fermes prendront les actions de catégorie A faisant 1’objet du présent prospectus en
livraison, s’il y a lieu, au plus tard a la date se situant 42 jours aprés la date a laquelle le prospectus de base - RFPV définitif
aura été visé. Les actions de catégorie A seront déposées auprés de CDS par voie électronique a la date de cl6ture par
I’intermédiaire du systéme d’inventaire de titres sans certificat administré par CDS. L’acquéreur d’actions de catégorie A
recevra uniquement une confirmation d’achat du courtier inscrit auquel ou par I’intermédiaire duquel il aura acheté les actions
de catégorie A. Voir « — Systéme d’inventaire de titres sans certificat » ci-apres.

Stabilisation du cours, positions & découvert et maintien passif du marché

Dans le cadre du présent placement, les preneurs fermes peuvent, sous réserve des lois applicables, attribuer des actions
de catégorie A en excédent de I’émission ou faire des opérations visant a stabiliser ou a fixer le cours des actions de catégorie A
a un cours autre que celui qui serait formé sur le marché libre, y compris des opérations de stabilisation, des ventes a découvert,
des achats visant a couvrir les positions créées par les ventes a découvert, I’imposition de pénalités a un membre du syndicat
de placement dans le cadre d’un appel public a 1’épargne (penalty bids) et des opérations destinées a couvrir la position a
découvert du syndicat de placement (syndicate covering transactions).

Les opérations de stabilisation consistent en offres d’achat ou en achats effectués dans le but d’empécher ou de retarder la
baisse du cours des actions de catégorie A sur le marché pendant la durée du présent placement. Ces opérations peuvent aussi
comprendre ’attribution d’actions de catégorie A en excédent de I’émission ou des ventes a découvert d’actions de catégorie A,
c’est-a-dire le fait que les preneurs fermes vendent un nombre d’actions de catégorie A supérieur a celui qu’ils sont tenus
d’acheter dans le cadre du présent placement. Les ventes a découvert peuvent étre des « ventes a découvert couvertes », soit
des positions vendeur qui n’excédent pas la position correspondant a 1’option de surallocation, ou des « ventes a découvert
non couvertes », soit des positions vendeur qui excedent une telle position.

Les preneurs fermes peuvent liquider les positions a découvert couvertes soit en levant I’option de surallocation, en totalité
ou en partie, soit en achetant des actions de catégorie A sur le marché libre. Les preneurs fermes choisissent 1’une ou 1’autre de
ces méthodes notamment aprés avoir comparé le cours des actions de catégorie A qui peuvent étre achetées sur le marché libre
a celui auquel ils pourraient acheter ces actions levant 1’option de surallocation. Si, apres la cloture, le cours des actions de
catégorie A diminue, la position a découvert créée par la position de surallocation pourra étre comblée au moyen d’achats sur
le marché, ce qui créera une pression a la hausse sur le cours de ces actions. Si, aprés la cloture, le cours des actions de
catégorie A augmente, la position de surallocation pourra étre comblée au moyen de la levée de 1’option de surallocation au
prix d’émission.

Les preneurs fermes doivent liquider les positions & découvert non couvertes en achetant des actions de catégorie A sur le
marché libre ou d’une autre maniére permise par les lois applicables. Une position a découvert non couverte est plus susceptible
d’étre créée si les preneurs fermes craignent qu’il y ait une pression a la baisse sur le cours des actions de catégorie A sur le
marché libre, ce qui pourrait porter préjudice aux épargnants qui participent au présent placement. Une position a découvert
non couverte a la cl6ture qui fait partie du présent placement ferait partie de la position de surallocation des preneurs fermes.
La personne qui acquiert des actions de catégorie A faisant partie de la position de surallocation des preneurs fermes résultant
de ventes a découvert couvertes ou non couvertes le fait, dans chaque cas, aux termes du présent prospectus, que la position de
surallocation soit au bout du compte comblée au moyen de la levée de I’option de surallocation ou au moyen d’achats sur le
marché secondaire.

En outre, conformément aux réglements et aux instructions générales de certains organismes de réglementation des valeurs
mobilieres canadiens et aux Reégles universelles d’intégrité du marché (les « RUIM ») administrées par I’Organisme canadien
de réglementation du commerce des valeurs mobiliéres, les preneurs fermes ne peuvent, a quelque moment que ce soit pendant
la durée du placement, acheter des actions de catégorie A ou offrir d’en acheter. Toutefois, cette restriction comporte certaines
exceptions permises par ces instructions générales et les RUIM. Ces exceptions comprennent un achat ou une offre d’achat
permis par ces instructions générales et les RUIM qui régissent les opérations visant a stabiliser ou a équilibrer le marché, et
un achat ou une offre d’achat effectué pour le compte d’un client dont I’ordre n’a pas été sollicité.

En conséquence de ces activités, le cours des actions de catégorie A pourrait étre supérieur a celui qui pourrait se former
sur le marché libre. Si les preneurs fermes commencent de telles activités, ils pourront les interrompre a quelque moment que
ce soit. Les preneurs fermes peuvent effectuer ces opérations a la cote d’une bourse a laquelle les actions de catégorie A sont
inscrites, sur le marché hors cote ou d’une autre maniére permise par les lois applicables.
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Blocage

Sauf dans le cadre des Opérations, la Société s’est engagée a ne pas, sous réserve de certaines exceptions limitées, au cours
de la période de 180 jours suivant la date de cl6ture, directement ou indirectement, sans le consentement écrit préalable des
chefs de file, agissant pour le compte des preneurs fermes, étant entendu que les chefs de file ne peuvent refuser de donner leur
consentement sans motif raisonnable, émettre, dans le cas de la Société, et vendre (ou ordonner que soient vendus), dans le cas
des administrateurs et des hauts dirigeants de la Société, ou placer des actions de catégorie A ou d’autres titres de participation
de la Société ou d’autres titres pouvant étre convertis en actions de catégorie A ou en d’autres titres de participation de la
Société ou échangés, levés ou exercés contre de telles actions ou de tels titres, préter, transférer, céder ou aliéner d’une autre
maniére de telles actions ou de tels titres ou octroyer ou vendre une option, un bon de souscription ou un autre droit permettant
d’acheter de telles actions ou de tels titres, dans le cadre d’un appel public a I’épargne ou d’un placement privé ou d’une autre
opération (y compris au moyen d’une vente a découvert, d’une opération de couverture, d’une opération de monétisation ou
d’une opération sur instruments dérivés ou au moyen d’un swap ou d’un autre mécanisme permettant de transférer a un tiers,
en totalité ou en partie, ’'une ou I'autre des conséquences économiques de la propriété d’actions de catégorie A ou d’autres
titres de participation de la Société ou d’autres titres pouvant étre convertis en actions de catégorie A ou en d’autres titres de
participation de la Société ou échangés, levés ou exercés contre de telles actions ou de tels titres), ni s’engager a faire 1’une ou
I’autre de ces choses ou annoncer publiquement son intention de le faire, et elle fera des efforts raisonnables sur le plan
commercial afin que chacun de ses administrateurs et de ses dirigeants qui détiennent des actions de catégorie A immédiatement
apres la cl6ture prennent les mémes engagements.

En outre, les actionnaires vendeurs se sont engagés a ne pas, sauf dans le cadre du reclassement, au cours de la période de
180 jours suivant la date de cloture, directement ou indirectement, sans le consentement écrit préalable des chefs de file,
agissant pour le compte des preneurs fermes, étant entendu que les chefs de file ne peuvent refuser de donner leur consentement
sans motif raisonnable, vendre (ou ordonner que soient vendues) ou placer 'une ou ’autre de leurs Actions, préter, transférer,
ceder, mettre en gage ou aliéner d’une autre maniére de telles actions ou octroyer ou vendre une option, un bon de souscription
ou un autre droit permettant d’acheter de telles actions, sous réserve de certaines exceptions, y compris 1’option de surallocation.

Commissions

La Société a convenu de verser aux preneurs fermes, en contrepartie des services qu’ils auront fournis dans le cadre du
présent placement, une commission correspondant & 1,10 $ CA par action de catégorie A (soit 5 % du prix d’émission), a
I’exception des actions de catégorie A vendues dans le cadre du reclassement. Les actionnaires vendeurs ont convenu de verser
aux preneurs fermes, en contrepartie des services qu’ils auront fournis dans le cadre du reclassement, une commission
correspondant a 1,10 $ CA par action de catégorie A (soit 5 % du prix d’émission).

Frais relatifs au présent placement

On estime que les frais relatifs au présent placement (que 1’option de surallocation soit levée ou non), a I’exclusion de la
commission des preneurs fermes, totaliseront environ 9 600 000 $ CA. La Société réglera tous ces frais au moyen du produit
qu’elle tirera du présent placement. Conformément a la convention de prise ferme, les actionnaires vendeurs rembourseront a
la Sociéte les frais relatifs au présent placement, y compris la commission des preneurs fermes.

Systéme d’inventaire de titres sans certificat

Aucun certificat représentant les actions de catégorie A qui seront vendues dans le cadre du présent placement ne sera émis
aux acquéreurs aux termes du présent prospectus; 1’inscription sera effectuée au moyen du service de dépot de CDS et les
actions de catégorie A ainsi inscrites seront déposées par voie électronique aupres de CDS a la date de cldture. L’acquéreur
d’actions de catégorie A recevra uniquement une confirmation d’achat de I’adhérent au service de dép6t de CDS (1I’« adhérent
a CDS ») auquel ou par I’intermédiaire duquel il aura acheté ces actions de catégorie A, conformément aux méthodes de cet
adhérent. Le transfert de la propriété d’actions de catégorie A sera effectué dans les registres tenus par les adhérents & CDS,
qui comprennent des courtiers en valeurs mobiliéres, des banques et des sociétés de fiducie. Un acces indirect au systéme
d’inscription en compte sera également mis a la disposition d’autres institutions qui fournissent des services de garde de titres,
directement ou indirectement, & un adhérent & CDS.

BROOKFIELD

Brookfield Infrastructure est un promoteur de la Société au sens des lois canadiennes sur les valeurs mobiliéres. En date
des présentes, Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. est propriétaire d’une action de catégorie A, soit la totalité des
Actions qui sont actuellement en circulation. Au moment ou les Opérations seront réalisées et si on présume que 1’option de
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surallocation n’est pas levée, Brookfield sera propriétaire d’environ 39,8 % des actions de catégorie A en circulation et de la
totalité des actions de catégorie B en circulation, soit environ 75,9 % du nombre global d’Actions en circulation et de droits de
vote de la Société (ou environ 30,8 % des actions de catégorie A en circulation, soit, collectivement avec les actions de
catégorie B détenues par Brookfield, environ 72,3 % du nombre global d’Actions en circulation et de droits de vote de la
Société, si ’option de surallocation est levée intégralement). Voir « Liens avec Brookfield », « Description du capital-actions
et des participations dans les sociétés en exploitation » et « Brookfield ».

Au moment ou les Opérations seront réalisées, Rockpoint sera propriétaire d’environ 40 % des participations dans les
sociétés en exploitation, et Brookfield, d’environ 60 %, sans tenir compte des participations dans les sociétés en exploitation
dont Brookfield pourrait étre indirectement propriétaire véritable grace a sa participation dans la Société. Par conséquent,
Brookfield contrdlera la Société, les sociétés en exploitation et I’Entreprise. Voir « Facteurs de risque — Brookfield peut décider
de la maniére dont les droits de vote rattachés a la majorité des Actions seront exercés et controler certaines décisions relatives
a la gestion et aux activités de Rockpoint. Les intéréts de Brookfield pourraient entrer en conflit avec ceux des autres
actionnaires. ». En outre, Brookfield sera partie a la convention relative aux droits d’inscription et a la convention entre
actionnaires qui, ensemble, entre autres choses, conférent a Brookfield les droits d’inscription, le droit d’inscription sur
demande et des droits relatifs a la mise en candidature de membres du conseil de la Société. Voir « Liens avec Brookfield » et
« Facteurs de risque ». A I’exception de Brookfield, aucune personne physique ou morale ne sera propriétaire, directement ou
indirectement, d’actions de catégorie B a la cléture. Toutes les Actions détenues par Brookfield a la cléture, sauf celles qui sont
visées par le reclassement, et les administrateurs et les hauts dirigeants de la Société feront 1’objet de conventions de blocage
contractuelles qui seront conclues avec les preneurs fermes. Voir « Mode de placement — Blocage ».

Le tableau qui suit présente le nombre et le pourcentage d’Actions dont Brookfield, par I’intermédiaire de Brookfield
Infrastructure Holdings (Canada) Inc., est propriétaire en date des présentes, le nombre et le pourcentage d’Actions dont on
s’attend a ce que Brookfield, par I’intermédiaire de Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc., et les actionnaires
vendeurs soient propriétaires, si on donne effet aux Opérations (en tenant compte et sans tenir compte de la levée de ’option

de surallocation) et le type de propriété de ces Actions.

Nombre et pourcentage d’Actions
détenues en propriété ou sur lesquelles
une emprise est exercée sans donner effet

aux Opérations®

Nombre et pourcentage d’Actions
détenues en propriété ou sur lesquelles
une emprise sera exercée si on donne
effet aux Opérations®

Nombre et pourcentage d’Actions
détenues en propriété ou sur lesquelles
une emprise sera exercée si on donne
effet aux Opérations et a la levée
intégrale de I’option
de surallocation

Nombre Nombre Nombre
Nom de Type de Actions de Actions de total Actions de Actions de total Actions de Actions de total
I’actionnaire propriété  catégorie A catégorie B d’Actions  catégorie A  catégorie B d’Actions catégorie A catégorie B d’Actions
Brookfield
Infrastructure Inscrite 1 1 3 79800000 79800 000 79800000 79800 000
Holdings (100 %) (100 %) (100 %) (60,0 %) (100 %) (60,0 %)
(Canada) Inc.
g;':r”(gg‘l'fv‘;;e) R 5 402 044 5402044 4178940 4178 940
e y - - - (10,2 %) - (4,1 %) (7,9 %) - (3,1%)
BIP BIF 11 U.S. . 3510 948 3510948 2716016 2716016
Holdings Inscrite - - - 6.6 % - 6% (5.1 %) - (2.0 %)
(Delaware) LLC (6,6 %) (2,6%) ' '
Swan Equity Inscri 7 446 990 7 446 990 5760 879 5760 879
Carry LP nscrite - - - (14,0 %) - (5,6 %) (10,8 %) - (4,3 %)
BIP BIF 1l Swan | it 4840018 4840 018 3 744 165 3744 165
AIV LP nscrite - - - (9.1 %) (3.6 %) (7,0 %) (2,8 %)

Notes

(1)  LaSociété aémis a Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. une action ordinaire de son capital-actions en échange d’une contrepartie nominale
dans le cadre de sa constitution. Cette action a été annulée au moment de la modification des statuts le 17 septembre 2025 et la Société a émis a
Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. une action de catégorie A qui sera annulée a la cl6ture. Voir « Ventes et placements antérieurs ».

(2)  Sion présume que I’option de surallocation n’est pas levée.
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VENTES ET PLACEMENTS ANTERIEURS

Le 28 juillet 2025, dans le cadre de sa constitution, la Société a émis une action ordinaire de son capital-actions a
Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. en échange d’une contrepartic nominale. Cette action a été annulée au
moment de la modification des statuts le 17 septembre 2025 et la Société a émis a Brookfield Infrastructure Holdings
(Canada) Inc. une action de catégorie A qui sera annulée a la cléture.

TITRES ASSUJETTIS A DES RESTRICTIONS CONTRACTUELLES SUR LA REVENTE

Sauf dans le cadre des Opérations, conformément a la convention de prise ferme, la Société s’est engagée a ne pas, sous
réserve de certaines exceptions limitées, au cours de la période de 180 jours suivant la date de cléture, directement ou
indirectement, sans le consentement écrit préalable des chefs de file, agissant pour le compte des preneurs fermes, étant entendu
que les chefs de file ne peuvent refuser de donner leur consentement sans motif raisonnable, émettre, dans le cas de la Société,
et vendre (ou ordonner que soient vendus), dans le cas des administrateurs et des hauts dirigeants de la Société, ou placer des
actions de catégorie A ou d’autres titres de participation de la Société ou d’autres titres pouvant étre convertis en actions de
catégorie A ou en d’autres titres de participation de la Société ou échangés, levés ou exercés contre de telles actions ou de tels
titres, préter, transférer, céder ou aliéner d’une autre maniére de telles actions ou de tels titres ou octroyer ou vendre une option,
un bon de souscription ou un autre droit permettant d’acheter de telles actions ou de tels titres, dans le cadre d’un appel public
a I’épargne ou d’un placement privé ou d’une autre opération (y compris au moyen d’une vente a découvert, d’une opération
de couverture, d’une opération de monétisation ou d’une opération sur instruments dérivés ou au moyen d’un swap ou d’un
autre mécanisme permettant de transférer a un tiers, en totalité ou en partie, I’'une ou I’autre des conséquences économiques de
la propriété d’actions de catégorie A ou d’autres titres de participation de la Société ou d’autres titres pouvant étre convertis en
actions de catégorie A ou en d’autres titres de participation de la Société ou échangés, levés ou exercés contre de telles actions
ou de tels titres), ni s’engager a faire I’'une ou 1’autre de ces choses ou annoncer publiquement son intention de le faire, et elle
fera des efforts raisonnables sur le plan commercial afin que chacun de ses administrateurs et de ses dirigeants qui détiennent
des actions de catégorie A immédiatement aprés la cléture prennent les mémes engagements.

En outre, Brookfield s’est engagée a ne pas, sauf dans le cadre du reclassement, au cours de la période de 180 jours suivant
la date de cl6ture, directement ou indirectement, sans le consentement écrit préalable des chefs de file, agissant pour le compte
des preneurs fermes, étant entendu que les chefs de file ne peuvent refuser de donner leur consentement sans motif raisonnable,
vendre (ou ordonner que soient vendues) ou placer 1’une ou I’autre de leurs Actions, préter, transférer, céder, mettre en gage
ou aliéner d’une autre maniére de telles actions ou octroyer ou vendre une option, un bon de souscription ou un autre droit
permettant d’acheter de telles actions, sous réserve de certaines exceptions, y compris ’option de surallocation. Voir « Mode
de placement — Blocage ».

DIRIGEANTS ET AUTRES PERSONNES INTERESSES DANS
DES OPERATIONS IMPORTANTES

Sauf pour ce qui est indiqué dans le présent prospectus, (i) aucun administrateur ou haut dirigeant de la Société, (ii) aucune
personne physique ou morale qui est propriétaire véritable de plus de 10 % des Actions ou qui exerce une emprise sur un tel
pourcentage de ces Actions, que ce soit directement ou indirectement, ni (iii) aucun membre du groupe des personnes physiques
ou morales dont il est question en (i) ou en (ii), n’a d’intérét important, directement ou indirectement, dans une opération
conclue au cours des trois exercices ayant précédé la date du présent prospectus qui a eu, ou dont on pourrait raisonnablement
s’attendre a ce qu’elle ait, un effet important sur la Société.

ADMISSIBILITE A DES FINS DE PLACEMENT

De I’avis de Torys S.E.N.C.R.L., conseillers juridiques de la Société, et de Blake, Cassels & Graydon S.E.N.C.R.L./s.r.l.,
conseillers juridiques des preneurs fermes, selon les dispositions actuelles de la Loi de I'impét sur le revenu (Canada) et de son
réglement d’application (collectivement, la « loi de I’imp#dt »), a la condition qu’elles soient inscrites a la cote d’une « bourse
de valeurs désignée » aux fins de la loi de I’imp06t (ce qui comprend actuellement la TSX) ou que la Société soit admissible a
titre de « société publique » (au sens donné a ce terme dans la loi de I'impdt) a ce moment-Ia, les actions de catégorie A
constitueront des placements admissibles pour une fiducie régie par un régime enregistré d’épargne-retraite (un « REER »),
un fonds enregistré de revenu de retraite (un « FERR »), un régime de participation différée aux bénéfices, un régime enregistré
d’épargne-études (un « REEE »), un régime enregistré d’épargne-invalidité (un « REEI »), un compte d’épargne libre d’imp6t
pour I’achat d’une premiére propriété (un « CELIAPP ») ou un compte d’épargne libre d’impét (un « CELI ») (collectivement,
les « régimes de revenu différé »).
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A D’heure actuelle, les actions de catégorie A ne sont pas inscrites a la cote d’une « bourse de valeurs désignée » et la
Société n’est pas une « société publique », au sens donné a ces termes dans la loi de I’impot. Par conséquent, a I’heure actuelle,
les actions de catégorie A ne constituent pas des placements admissibles pour les régimes de revenu différé. La Société doit
s’en remettre a la TSX pour que les actions de catégorie A soient inscrites & la cote de celle-ci et affichées a des fins de
négociation au plus tard au moment de leur émission a la cléture et faire en sorte que les actions de catégorie A soient
considérées comme inscrites a la cote de la TSX aux fins de la loi de I’impdt & ce moment-1&; Torys S.E.N.C.R.L. et Blake,
Cassels & Graydon S.E.N.C.R.L./s.r.l. n’expriment aucun avis a cet égard. L’inscription aura pour condition que la Société
remplisse toutes les exigences de la TSX et il n’est pas certain, méme si la TSX approuve I’inscription, que I’approbation
qu’elle accordera visera une inscription compléte et inconditionnelle qui sera suffisante, ou que I’ARC jugera suffisante a ce
titre, pour que les actions de catégorie A soient des « placements admissibles » en vertu de la loi de ’impdt aux fins d’un
régime de revenu différé. Si les actions de catégorie A ne sont pas effectivement inscrites a la cote d’une « bourse de valeurs
désignée » (ce qui comprend actuellement la TSX) aux fins de la loi de I’imp6t au moment de leur émission a la cloture et que
la Société n’est pas une « société publique » a ce moment-Ia, les actions de catégorie A ne constitueront pas des « placements
admissibles » pour les régimes de revenu différé a ce moment-1a. Les conséquences fiscales défavorables découlant de
I’acquisition ou de la détention, dans le cadre d’un régime de revenu différé, d’actions de catégorie A qui ne constituent pas
des « placements admissibles » ne sont pas décrites dans la présente rubrique. Les porteurs qui ont ’intention d’acquérir ou
de détenir des actions de catégorie A dans le cadre d’un régime de revenu différé devraient consulter leur fiscaliste a
cet égard.

Nonobstant le fait que les actions de catégorie A peuvent constituer des placements admissibles pour une fiducie régie par
un REER, un FERR, un REEE, un REEI, un CELI ou un CELIAPP (un « régime enregistré »), le rentier d>un REER ou d’un
FERR, le souscripteur d’un REEE ou le titulaire d’un CELI, d’un CELIAPP ou d’un REEI, selon le cas (chacun,
un « particulier détenant le contr6le ») pourrait étre assujetti a un imp6t de pénalité a 1’égard des actions de catégorie A
acquises par un régime enregistreé si ces actions de catégorie A constituent des « placements interdits » pour le régime enregistré
en question. En général, les actions de catégorie A constitueront des « placements interdits » a 1’égard d’un régime enregistré
si le particulier détenant le contréle du régime enregistré a un lien de dépendance avec la Société aux fins de la loi de I’impdt
OuU a une « participation notable » (au sens donné a ce terme dans la loi de I’imp6t) dans la Société. En régle générale, un
particulier détenant le contrdle n’aura pas de « participation notable » dans la Société si, collectivement avec les personnes
avec lesquelles il a un lien de dépendance, il n’est pas propriétaire, directement ou indirectement, a quelque moment que ce
soit, de 10 % et plus des actions émises de quelque catégorie que ce soit de la Société ou d’une société par actions apparentée
ala Société (aux fins de la loi de I’impdt). En outre, les actions de catégorie A ne constitueront pas des « placements interdits »
si elles sont des « biens exclus » (au sens donné a ce terme dans la loi de I’impdt aux fins des régles applicables aux placements
interdits) pour un régime enregistré.

Les acquéreurs éventuels qui ont I’intention de détenir des actions de catégorie A dans le cadre d’un régime de revenu
différé devraient consulter leur fiscaliste a 1’égard de la situation qui leur est propre.

CERTAINES CONSIDERATIONS FISCALES FEDERALES CANADIENNES

Le texte qui suit décrit sommairement, en date du présent prospectus, les principales considérations fiscales fédérales
canadiennes qui s’appliquent généralement, en vertu de la loi de I’'impét, a 1’épargnant qui acquiert des actions de catégorie A
dans le cadre du présent placement a titre de propriétaire véritable et qui, aux fins de la loi de I’impét et a tous les moments
pertinents, (i) n’a aucun lien de dépendance avec la Société, les preneurs fermes et 1’'un ou ’autre des membres de leurs groupes
respectifs, (ii) n’est pas affilié a la Société, aux preneurs fermes et a I’un ou I’autre des membres de leurs groupes respectifs et
(iii) acquiert et détient les actions de catégorie A a titre d’immobilisations. Le porteur qui remplit tous ces critéres est appelé
un « porteur » dans le présent sommaire, qui porte uniquement sur les considérations applicables a un tel porteur.

En regle générale, les actions de catégorie A seront des immobilisations pour le porteur qui ne les acquiert pas dans le
cadre de I’exploitation d’une entreprise de courtage de titres ou dans le cadre d’un projet comportant un risque ou une affaire
de caractére commercial.

Le présent sommaire ne s’applique pas au porteur (i) qui est une « institution financiére » aux fins des régles d’évaluation
a la valeur du marché qui sont énoncées dans la loi de I’imp6t, (ii) qui est une « institution financiére déterminée », au sens
donné a ce terme dans la loi de I’impét, (iii) dans lequel une participation constituerait un « abri fiscal déterminé », au sens
donné a ce terme dans la loi de I’impét, (iv) qui fait ou a fait le choix de présenter ses « résultats fiscaux canadiens », au sens
donné a ce terme dans la loi de I’impdt, dans une monnaie fonctionnelle autre que le dollar canadien, (v) qui a conclu ou
conclura un « contrat dérivé a terme », un «arrangement de disposition factice » ou un « mécanisme de transfert de
dividendes », au sens donné a ces termes dans la loi de ’impdt, a I’égard des actions de catégorie A, ou (vi) qui bénéficie d’un
statut spécial ou se trouve dans des circonstances spéciales. Tous ces porteurs devraient consulter leur fiscaliste.
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D’autres considérations, qui ne sont pas décrites dans les présentes, peuvent s’appliquer au porteur qui est une société par
actions résidant au Canada et qui est ou devient, dans le cadre d’une opération ou d’un événement ou d’une série d’opérations
ou d’événements qui comprend 1’acquisition d’actions de catégorie A, contrdlée par un non-résident aux fins des regles relatives
aux « opérations de transfert de sociétés étrangéres affiliées » prévues a I’article 212.3 de la loi de ’imp6t. Ces porteurs
devraient aussi consulter leur fiscaliste.

Le présent sommaire n’aborde pas la question de la déductibilité de 1’intérét dans le cas du porteur qui emprunte de 1’argent
pour acquérir les actions de catégorie A. Ces porteurs devraient aussi consulter leur fiscaliste.

Le présent sommaire est fondé sur les dispositions de la loi de I’imp6t qui sont en vigueur en date des présentes et sur
I’interprétation que nous donnons aux politiques administratives et aux pratiques d’imposition en vigueur de I’ARC qui ont été
publiées par I’ARC et mises a la disposition du public avant la date des présentes. Le présent sommaire tient compte de toutes
les propositions expresses visant a modifier la loi de I’impdt qui ont été annoncées publiquement par le ministre des Finances
du Canada, ou pour son compte, avant la date des présentes (les « propositions fiscales ») et présume que les propositions
fiscales seront adoptées dans leur forme actuelle; toutefois, il n’est pas certain qu’elles seront adoptées ni qu’elles le seront
dans leur forme actuelle. Le présent sommaire ne tient pas compte des modifications des lois ou des politiques administratives
ou des pratiques d’imposition de ’ARC, que ce soit par voie de décision ou de mesure législative, gouvernementale ou
judiciaire, ni ne tient compte de considérations fiscales provinciales, territoriales ou étrangéres qui pourraient différer
considérablement des considérations fiscales fédérales canadiennes qui sont décrites dans le présent sommaire.

Le présent sommaire est de nature générale seulement et n’aborde pas toutes les considérations fiscales fédérales
canadiennes possibles; il n’est pas destiné a constituer un avis d’ordre juridique ou fiscal a 1’intention d’un épargnant en
particulier et ne doit pas étre interprété en ce sens. Tous les épargnants (y compris les porteurs) devraient consulter leur fiscaliste
a I’égard de la situation qui leur est propre.

Monnaie

En régle générale, aux fins de la loi de I’imp6t, toutes les sommes relatives a I’acquisition, a la détention ou a la disposition
d’actions de catégorie A doivent étre converties en dollars canadiens selon le cours du change établi conformément & la loi de
I’imp6t.

Porteurs résidents du Canada

La partie suivante du présent sommaire s’applique au porteur qui, aux fins de la loi de ’imp6t, est ou est réputé étre un
résident du Canada a tous les moments pertinents (un « porteur résident »). Certains porteurs résidents dont les actions de
catégorie A pourraient ne pas constituer des immobilisations peuvent, dans certaines circonstances, faire le choix irrévocable
permis par le paragraphe 39(4) de la loi de I’imp6t afin que les actions de catégorie A (a la condition qu’au moment de leur
disposition, la Société soit une « société publique », au sens donné a ce terme dans la loi de ’imp6t) et tous les autres « titres
canadiens » (au sens donné a ce terme dans la loi de I’imp6t) qu’ils détiennent au cours de I’année d’imposition durant laquelle
ils font ce choix et de chaque année d’imposition subséquente soient considérés comme des immobilisations. Les porteurs
résidents devraient consulter leur fiscaliste relativement & ce choix.

Versement de dividendes sur les actions de catégorie A

Le porteur résident doit tenir compte des dividendes qu’il a touchés ou est réputé avoir touchés sur les actions de
catégorie A, s’il y a lieu, dans le calcul de son revenu. Dans le cas du porteur résident qui est un particulier (autre que certaines
fiducies), ces dividendes seront assujettis aux régles de majoration et de crédit d’impdt qui s’appliquent habituellement aux
« dividendes imposables » regus de « sociétés canadiennes imposables » (au sens donné a ces termes dans la loi de I’imp0t),
y compris le mécanisme de majoration et de crédit d’imp6t pour dividendes bonifié applicable aux « dividendes déterminés »,
s’il y a lieu, que la Société désigne a ce titre et verse au porteur résident conformément aux dispositions de la loi de I’'imp06t.
En date des présentes, la Société prévoit désigner les dividendes versés sur les actions de catégorie A a titre de « dividendes
déterminés » et, sauf avis contraire, elle confirmera la désignation sur son site Web.

Le porteur résident qui est une société par actions doit tenir compte des dividendes qu’il a touchés ou est réputé avoir
touchés dans le calcul de son revenu; toutefois, il pourra les déduire dans le calcul de son revenu imposable, sous réserve de
toutes les restrictions et régles spéciales prévues par la loi de I’'imp06t. Le porteur résident qui est une « société privée » (au sens
donné a ce terme dans la loi de I’impot) et certaines autres sociétés par actions contrdlées par un particulier (autre qu’une
fiducie) ou un groupe lié de particuliers (autre qu’une fiducie), ou au profit de ces personnes, devra généralement payer un
imp6t spécial en vertu de la partie IV de la loi de I’imp6t (remboursable dans certaines circonstances) sur les dividendes qu’il
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a touchés ou est réputé avoir touchés sur les actions de catégorie A, dans la mesure ou ces dividendes sont déductibles dans le
calcul de son revenu imposable. Dans certaines circonstances, en vertu du paragraphe 55(2) de la loi de I’imp6t, un dividende
imposable que le porteur résident qui est une société par actions a touché ou est réputé avoir touché sera considéré comme un
produit de disposition ou un gain en capital. Les porteurs résidents qui sont des sociétés par actions devraient consulter leur
fiscaliste a cet égard.

Disposition d’actions de catégorie A

En général, au moment de la disposition (ou de la disposition réputée) d’une action de catégorie A (en faveur d’une
personne autre que la Société, a moins que la Société n’ait acheté ’action de catégorie A sur le marché libre de la maniére dont
les actions sont normalement achetées par un membre du public sur le marché libre), le porteur résident réalisera un gain (une
perte) en capital dans la mesure ou le produit de la disposition de I’action de catégorie A, déduction faite des frais de disposition
raisonnables, est supérieur (inférieur) au prix de base rajusté de cette action pour lui.

Le prix de base rajusté d’une action de catégorie A pour le porteur résident correspondra, a quelque moment que ce soit, a
la moyenne du prix de cette action et du prix de base rajusté immédiatement avant la date d’acquisition de toutes les autres
actions de catégorie A que le porteur résident détient en propriété a titre d’immobilisations immédiatement avant cette date,
s’il y a lieu.

Le traitement fiscal des gains et des pertes en capital est décrit plus amplement a la rubrique « Gains et pertes en capital »
ci-apres.

Gains et pertes en capital

Conformément aux dispositions de la loi de I’impét, le porteur résident doit généralement tenir compte de la moitié du
montant du gain en capital (un « gain en capital imposable ») qu’il réalise au cours d’une année d’imposition dans le calcul
de son revenu de I’année. Sous réserve des dispositions de la loi de I’impét et conformément a celles-ci, le porteur résident doit
déduire la moitié du montant de la perte en capital (une « perte en capital déductible ») qu’il réalise au cours d’une année
d’imposition des gains en capital imposables qu’il réalise la méme année. Les pertes en capital déductibles qui exceédent les
gains en capital imposables peuvent étre reportées rétrospectivement et déduites, au cours de 1’une ou I’autre des trois années
d’imposition antérieures, ou reportées prospectivement et déduites, au cours d’une année d’imposition ultérieure, des gains en
capital imposables réalisés au cours de cette année, dans la mesure et les circonstances décrites dans la loi de 1’imp6t.

Le montant des pertes en capital que réalise le porteur résident qui est une société par actions au moment de la disposition
ou de la disposition réputée d’une action de catégorie A peut, dans certaines circonstances, étre réduit du montant des
dividendes qu’il a touchés ou est réputé avoir touchés sur cette action de catégorie A. Des régles similaires peuvent s appliquer
si une société par actions est membre d’une société de personnes ou bénéficiaire d’une fiducie qui est propriétaire d’actions de
catégorie A, directement ou par I’intermédiaire d’une société de personnes ou d’une fiducie. Les porteurs résidents visés par
ces regles devraient consulter leur fiscaliste.

Impdt remboursable supplémentaire

Le porteur résident qui, pendant toute son année d’imposition, est une « Société privée sous controle canadien » ou est une
« SPCC en substance » a quelque moment que ce soit de I’année en question, au sens donné a ces termes dans la loi de I’imp6t,
pourrait devoir payer un impdt supplémentaire (remboursable dans certaines circonstances) sur son « revenu de placement
total », qui, au sens donné a ce terme dans la loi de I’impdt, comprend certaines sommes relatives aux gains en capital
imposables et aux dividendes ou dividendes réputés qui ne peuvent étre déduits du revenu imposable du porteur résident. Les
porteurs résidents devraient consulter leur fiscaliste.

Imp6t minimum de remplacement
Les gains en capital réalisés et les dividendes touchés par le porteur résident qui est un particulier ou une fiducie, autre que

certaines fiducies déterminées, pourraient donner lieu a un imp6t minimum de remplacement en vertu de la loi de I’impot. Les
porteurs résidents devraient consulter leur fiscaliste a I’égard de ’application de I’'imp6t minimum.
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Porteurs non résidents du Canada

La partie suivante du présent sommaire s’applique généralement au porteur qui, aux fins de la loi de I’'imp6t et a tous les
moments pertinents, (i) n’est pas ni n’est réputé étre un résident du Canada et (ii) n’utilise pas ni ne détient ni n’est réputé
utiliser ou détenir les actions de catégorie A dans le cadre de I’exploitation d’une entreprise au Canada (les « porteurs
non résidents »).

Des régles spéciales, qui ne sont pas décrites dans le présent sommaire, peuvent s’appliquer au porteur non résident qui est
un assureur qui exerce ses activités au Canada et ailleurs ou qui est une « banque étrangére autorisée » (au sens donné a ce
terme dans la loi de I’imp6t). Ces porteurs non résidents devraient consulter leur fiscaliste.

Versement de dividendes sur les actions de catégorie A

En regle générale, les dividendes que la Société verse ou crédite, ou est réputée avoir verses ou crédités, au porteur non
résident, sur les actions de catégorie A seront assujettis & une retenue de 1’imp6t canadien au taux de 25 % du montant brut des
dividendes, a moins que ce taux ne soit réduit conformément aux modalités d’une convention fiscale applicable. Par exemple,
en vertu de la Convention entre le Canada et les Etats-Unis d’Amérique en matiére d’impéts sur le revenu et la fortune (1980),
en sa version modifiée, le cas échéant (la « convention fiscale »), le taux de la retenue de 1’imp6t applicable aux dividendes
versés ou crédités & un porteur non résident qui est un résident des Etats-Unis aux fins de la convention fiscale, qui est
propriétaire véritable des dividendes et qui peut prouver qu’il a droit aux avantages prévus par la convention fiscale
(un « porteur ameéricain ») sera généralement limité a 15 % du montant brut des dividendes (ou a 5 % dans le cas du porteur
américain qui est une société par actions qui est propriétaire véritable d’au moins 10 % des actions comportant droit de vote de
la Société). Les porteurs non résidents qui sont visés par ces régles devraient consulter leur fiscaliste a cet égard.

Disposition d’actions de catégorie A

En régle générale, le porteur non résident ne sera pas assujetti a I’'impo6t en vertu de la loi de I’imp6t relativement a un gain
en capital qu’il aura réalisé au moment de la disposition ou de la disposition réputée d’une action de catégorie A, et il ne pourra
constater aucune perte en capital découlant d’une telle disposition en vertu de la loi de I’impdt, & moins que ’action de
catégorie A ne constitue ou ne soit réputée constituer un « bien canadien imposable » pour lui aux fins de la loi de I’imp6t et
que le gain ne soit pas exonéré d’impo6t aux termes d’une convention fiscale applicable.

A la condition que, au moment de leur disposition, les actions de catégorie A soient inscrites a la cote d’une « bourse de
valeurs désignée », au sens donné a ce terme dans la loi de I’imp6t (ce qui comprend actuellement la TSX), en régle générale,
les actions de catégorie A ne constitueront pas des biens canadiens imposables pour le porteur non résident a ce moment-la, a
moins que, a quelque moment que ce soit pendant la période de 60 mois ayant précédé la disposition, les deux conditions
suivantes n’aient été remplies simultanément : (i) le porteur non résident, des personnes avec lesquelles le porteur non résident
avait un lien de dépendance, des sociétés de personnes dans lesquelles le porteur non résident ou 1’une ou 1’autre de ces
personnes détenaient une participation (directement ou par I’intermédiaire d’une ou de plusieurs sociétés de personnes), ou le
porteur non résident collectivement avec toutes ces personnes, étaient propriétaires de 25 % et plus des actions émises de
quelque catégorie ou série d’actions que ce soit de la Société et (ii) plus de 50 % de la juste valeur marchande de ces actions
découlait, directement ou indirectement, de biens immeubles ou réels situés au Canada, d’« avoirs miniers canadiens » (au sens
donné a ce terme dans la loi de I’imp6t) ou d’« avoirs forestiers » (au sens donné a ce terme dans la loi de I’imp6t), ou d’une
combinaison de tels biens ou avoirs, ou d’une option visant de tels biens ou avoirs, d’une participation dans ceux-ci ou d’un
droit relevant du droit civil sur ceux-ci, que ces biens ou avoirs existent ou non. Nonobstant les dispositions qui précedent, une
action de catégorie A pourrait aussi étre réputée constituer un bien canadien imposable pour le porteur non résident selon
certaines autres dispositions de la loi de I’'impdt.

En régle générale, le gain (la perte) en capital que le porteur non résident réalise au moment de la disposition d’une action
de catégorie A qui constitue ou est réputée constituer un bien canadien imposable (et non un « bien protégé par traité », au sens
donné a ce terme dans la loi de I’imp6t) sera calculé de la maniére décrite a la rubrique « Porteurs résidents du Canada —
Disposition d’actions de catégorie A » Ci-dessus.

Les porteurs non résidents qui pourraient détenir des actions de catégorie A a titre de biens canadiens imposables
devraient consulter leur fiscaliste a cet égard.
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ENGAGEMENTS

La Société a déposé 1’engagement suivant auprés des autorités canadiennes en valeurs mobiliéres conformément aux
articles 6.1 et 6.4 de [I’Instruction générale 41-201 relative aux fiducies de revenu et autres placements indirects
('« instruction générale 41-201 ») : (i) dans le cadre de I’exécution des obligations qui lui incombent a titre d’émetteur
assujetti, la Société traitera toute société en exploitation (au sens donné a ce terme dans I’instruction générale 41-201) comme
une filiale; toutefois, si les principes comptables généralement reconnus que la Société utilise interdisent la consolidation de
son information financiére et de celle de la société en exploitation, elle fournira aux porteurs de titres, tant que la société en
exploitation (ainsi que ses intéréts commerciaux importants) représentera un actif important pour elle, les états financiers
annuels audités et les états financiers intermédiaires non audités de la société en exploitation, établis conformément aux mémes
principes comptables généralement reconnus que ceux qu’elle utilise pour ses états financiers, ainsi que le rapport de gestion
connexe (qui peut faire partie de son propre rapport de gestion); (ii) tant que la Société restera un émetteur assujetti, elle prendra
les mesures appropriées pour exiger de toute personne qui serait considérée comme un initié a 1’égard de la société en
exploitation ou d’une personne physique ou morale ayant une relation spéciale avec la société en exploitation, si celle-ci était
un émetteur assujetti, qu’elle se conforme aux interdictions d’opérations d’initiés prévues par les lois sur les valeurs mobiliéres
applicables; (iii) tant que la Société restera un émetteur assujetti, elle prendra les mesures appropriées pour exiger de toute
personne qui serait considérée comme un initié a 1’égard de la société en exploitation, si celle-ci était un émetteur assujetti,
qu’elle dépose des déclarations d’initiés concernant ses opérations sur les titres de la Société.

AUDITEURS, AGENT DES TRANSFERTS ET AGENT CHARGE DE LA TENUE DES REGISTRES

Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l. sont les auditeurs de la Société et de I’Entreprise. Les auditeurs sont indépendants de la Société
et de ’Entreprise au sens des régles de déontologie des Chartered Professional Accountants of Alberta. Les bureaux de
Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l. sont situés au 850, 2nd Street S.W., bureau 700, Calgary (Alberta) Canada T2P ORS.

L’agent des transferts et agent chargé de la tenue des registres des Actions est la Société de fiducie Computershare du
Canada, & son bureau principal de Calgary, en Alberta.

EXPERTS

Certaines questions d’ordre juridique relevant du droit canadien qui se rapportent au présent placement seront examinées
par Torys S.E.N.C.R.L., pour le compte de la Société, et par Blake, Cassels & Graydon S.E.N.C.R.L./s.r.l., pour le compte des
preneurs fermes. Certaines questions d’ordre juridique relevant du droit américain qui se rapportent au présent placement seront
examinées par Latham & Watkins LLP, pour le compte de la Société, et par Skadden, Arps, Slate, Meagher & Flom LLP, pour
le compte des preneurs fermes. A la date du présent prospectus, les associés et les avocats salariés de Torys S.E.N.C.R.L. et de
Blake, Cassels & Graydon S.E.N.C.R.L./s.r.l. sont respectivement propriétaires veéritables, directement et indirectement, de
moins de 1 % des titres en circulation ou des autres biens de la Société, des personnes ayant des liens avec celle-ci ou des
membres de son groupe.

Aucune personne physique ou morale dont la profession ou les activités donnent de 1’autorité a un rapport, a une évaluation,
a une déclaration ou a un avis qu’elle a dressé, fait ou donné et qui est désignée dans le présent prospectus comme ayant rédigé
ou attesté une partie du présent prospectus ou un rapport, une évaluation, une déclaration ou un avis décrit dans le présent
prospectus, n’a recu ni ne recevra une participation directe ou indirecte dans 1’un ou I’autre des titres ou des autres biens de la
Société, d’une personne ayant des liens avec celle-ci ou d’un membre de son groupe.

POURSUITES EN JUSTICE ET MESURES D’APPLICATION DE LA REGLEMENTATION

Depuis le 1¥ avril 2024, ni la Société ni I’Entreprise n’ont été parties a quelque poursuite en justice que ce soit et leurs
biens n’ont été mis en cause dans aucune poursuite qui aurait été importante a leurs yeux et elles ne sont au courant d’aucune
poursuite de ce type qui serait envisagée. Aux fins de ce qui précéde, une poursuite en justice n’est pas jugée « importante »
par la Société s’il s’agit d’une demande de dommages-intéréts dont le montant, déduction faite de 1’intérét et des frais, ne
dépasse pas 10 % de la valeur de I’actif & court terme de 1’Entreprise, étant entendu que s’il existe une poursuite qui souléve
des questions de droit et de fait similaires en grande partie a celles d’une poursuite qui est en instance ou dont elle sait qu’elle
est envisagée, la Société a pris en considération la somme demandée dans le cadre de cette autre poursuite dans le calcul de ce
pourcentage. Voir « Facteurs de risque ».

Ni la Société ni I’Entreprise (i) n’ont fait I’objet d’'une amende ou d’une sanction qui leur aurait été imposée par un tribunal
en vertu des lois sur les valeurs mobilieres provinciales ou territoriales ou par un organisme de réglementation des valeurs
mobiliéres au cours des trois exercices ayant précédé la date du présent prospectus, (ii) n’ont fait I’objet d’une autre amende
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ou d’une sanction qui leur aurait ét¢ imposée par un tribunal ou un organisme de réglementation et dont la Société estime
qu’elle devrait étre divulguée afin que le présent prospectus révele de facon compléte, véridique et claire tous les faits
importants relatifs aux actions de catégorie A ou (iii) n’ont conclu quelque réglement a I’amiable que ce soit devant un tribunal
en vertu des lois sur les valeurs mobiliéres provinciales ou territoriales ou avec un organisme de réglementation des valeurs
mobilieres au cours des trois exercices ayant précédé la date du présent prospectus.

EXECUTION DE JUGEMENTS RENDUS A L’ENCONTRE DE PERSONNES ETRANGERES

BIF 11 CalGas Carry (Delaware) LLC et BIP BIF 1l U.S. Holdings (Delaware) LLC, qui sont des actionnaires vendeurs, et
la société en exploitation BIF ont été constituées ou prorogées en vertu des lois d’un territoire étranger et Suzanne Nimocks,
Peter Cella, Gene Stahl, David Devine et William Burton, qui sont tous des administrateurs de la Société, résident a I’extérieur
du Canada. En outre, la Société exerce certaines de ses activités a I’extérieur du Canada et certaines de ses installations y sont
situées. BIF Il CalGas Carry (Delaware) LLC, BIP BIF Il U.S. Holdings (Delaware) LLC, la société en exploitation BIF et
tous les administrateurs indiqués ci-dessus ont nommé Rockpoint, au 607, 8th Ave. S.W., bureau 400, Calgary (Alberta)
Canada T2P 0A7, atitre de mandataire aux fins de la signification des actes de procédure au Canada.

Les acquéreurs sont avertis qu’il pourrait étre impossible pour les épargnants de faire exécuter des jugements rendus au
Canada a I’encontre d’une personne physique ou morale qui a été constituée ou prorogée en vertu des lois d’un territoire
étranger ou qui réside a I’extérieur du Canada, méme si la personne en question a nommé un mandataire aux fins de la
signification des actes de procédure.

CONTRATS IMPORTANTS
A I’exception des contrats conclus dans le cours normal de ses activités, les seuls contrats importants (i) que la Société a

conclus depuis sa constitution ou (ii) qui sont importants pour la Société ou (iii) que la Société conclura avant la cléture sont
les suivants :

1. la convention relative & I’emprunt a terme (voir « Rapport de gestion — Situation de trésorerie et sources de
financement » des états financiers annuels joints au présent prospectus);

2. le contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan (voir « Description du capital-actions et des
participations dans les sociétés en exploitation — Les sociétés en exploitation — La société en exploitation Swan »);

3. lecontrat de société a responsabilité limitée (voir « Description du capital-actions et des participations dans les sociétés
en exploitation — Les sociétés en exploitation — La société en exploitation Swan »);

4. la convention de transfert de I’Entreprise (voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société et
Brookfield — Convention de transfert de I’Entreprise »);

5. laconvention entre actionnaires (voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield —
Convention entre actionnaires »);

6. la convention relative aux droits d’inscription (voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société
et Brookfield — Convention relative aux droits d’inscription »);

7. la convention d’échange (voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield —
Convention d’échange »);

8. la convention définissant les liens entre les parties (voir « Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la
Société et Brookfield — Convention définissant les liens entre les parties »);

9. la convention de prise ferme (voir « Mode de placement »).
On peut consulter ces documents, ou on pourra les consulter une fois qu’ils auront été signés, selon le cas, pendant les
heures d’ouverture habituelles au bureau de la Société, au 607, 8th Ave. S.W., bureau 400, Calgary (Alberta) Canada T2P 0A7,

et aux bureaux de Torys S.E.N.C.R.L., au 525, 8th Ave. S.W., 46° étage, Calgary (Alberta) Canada T2P 1G1, pendant la durée
du placement, ou a quelque moment que ce soit apres la cléture sur SEDAR+, au www.sedarplus.ca, sous le profil de la Société.
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https://www.sedarplus.ca/accueil/

DROIT DE RESOLUTION ET SANCTIONS CIVILES

Les lois sur les valeurs mobilieres de certaines provinces et de certains territoires au Canada conférent a ’acquéreur un
droit de résolution qui ne peut étre exercé que dans les deux jours ouvrables suivant la derniére des dates suivantes, soita) la date
a laquelle la Société (i) a déposé le prospectus ou des modifications sur SEDAR+ et qu’un visa a été accordé et affiché a I’égard
du document et (ii) a publié un communiqué de presse annongant qu’on peut consulter le document sur SEDAR+ et a déposé
ce communiqué sur SEDAR+, et b) la date a laquelle I’acquéreur ou le souscripteur a conclu une convention d’achat de titres
ou une convention d’achat ou de souscription de titres. Dans plusieurs provinces et territoires, les lois sur les valeurs mobilieres
permettent également a 1’acquéreur de demander la nullité ou, dans certains cas, la révision du prix ou des dommages-intéréts
si le prospectus ou les modifications contiennent des informations fausses ou trompeuses ou ne leur sont pas transmis.
Toutefois, ces diverses actions doivent étre exercées dans des délais déterminés. On se reportera aux dispositions applicables
et on consultera éventuellement un avocat.
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GLOSSAIRE
Dans le présent prospectus, sauf indication contraire ou si le contexte exige une interprétation différente, les
termes suivants ont le sens qui leur est donné ci-aprés. Le singulier englobe le pluriel et vice versa, et le masculin
englobe le féminin et vice versa. La mention d’une convention désigne la convention en sa version modifiée,
complétée ou reformulée, le cas échéant.

« Action de la société en exploitation BIF » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent
prospectus.

« Actionnaire de la société en exploitation BIF » désigne le porteur d’une action de la société en exploitation
BIF.

« Actionnaires vendeurs » désigne, collectivement, BIF Il CalGas Carry (Delaware) LLC, BIP BIF Il U.S.
Holdings (Delaware) LLC, Swan Equity Carry LP et BIP BIF Il Swan AIV LP, qui ont octroyé ’option de
surallocation aux preneurs fermes.

« Actions » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Actions de catégorie A » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Actions de catégorie B » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Adhérents & CDS » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Mode de placement — Systéme d’inventaire de
titres sans certificat ».

« Administrateur indépendant » désigne un administrateur qui est indépendant au sens du réglement 52-110.

« Administrateur sans conflit d’intéréts » désigne un administrateur de la Société (i) qui est un administrateur
indépendant de la Société et (ii) qui, en ce qui a trait a la question pertinente, ne peut raisonnablement étre considéré
comme ayant un intérét qui doit étre communiqué a 1’égard de cette question en vertu du paragraphe 120(1) de la
BCAA; pour plus de précision, un administrateur qui est un dirigeant ou un employé de Brookfield (et qui n’est donc
pas un administrateur indépendant de Brookfield) ne sera pas considéré comme un administrateur sans conflit
d’intéréts.

« AER » désigne I’ Alberta Energy Regulator, I’organisme de réglementation de I’énergie de 1’ Alberta.

« AESO » désigne 1’ Alberta Electric System Operator, 1’exploitant du réseau électrique de 1’ Alberta.

« AGS » désigne Access Gas Services Inc., Access Gas Services (Ontario) Inc. et ESAS.

« AIE » désigne I’ Agence internationale de 1’énergie.

« Ancien régime incitatif » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rémunération des hauts dirigeants —
Eléments de la rémunération — Régimes incitatifs a long terme ».

« Approbation de la CPUC » désigne I’approbation, par la CPUC, d’un changement de contrdle de Lodi et de
Wild Goose.

« ARC » désigne I’Agence du revenu du Canada.

« Associé de la société en exploitation Swan » désigne le porteur d’une part de la société en exploitation Swan
ou d’une part de commandité de la société en exploitation Swan.

« BCAA » désigne la Business Corporations Act (Alberta).

« Brookfield » désigne Brookfield Infrastructure et les membres de son groupe, y compris les actionnaires
vendeurs (autres que la Société, la société en exploitation Swan, la société en exploitation BIF, le
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commanditaire WGS, BIF Il SIM Limited, SIM Energy LP, SIM Energy Limited, Swan Debt Aggregator LP et leurs
filiales directes et indirectes).

« Brookfield Infrastructure » désigne Brookfield Asset Management Private Institutional Capital Adviser
(Canada), L.P.

« CalGEM » désigne la California Geologic Energy Management Division, division de la gestion de 1’énergie
géologique du ministére de la Conservation de la Californie.

« Capacité de stockage de gaz utile effective totale » désigne le volume maximal de gaz naturel qui peut étre
stocké dans une installation de stockage souterraine, vu la conception de I’installation en question, moins le volume
de gaz coussin, ¢’est-a-dire le volume de gaz naturel destiné a faire partie des stocks permanents d’un réservoir de
stockage afin que celui-ci puisse offrir une pression et des débits soutirables adéquats tout au long de la saison de
soutirage. La direction fait ses propres estimations quant a la capacité de stockage de gaz utile effective totale et
demande réguliérement a des tiers d’analyser ses réservoirs afin de confirmer les paramétres d’exploitation de ceux-Ci.

« Cas de rajustement » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rémunération des hauts dirigeants — Eléments
de la rémunération — Régimes incitatifs a long terme ».

« CDS » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.
« CEQA » désigne la California Environmental Quality Act.

« CERCLA » désigne la Comprehensive Environmental Response, Compensation and Liability Act des
Etats-Unis.

« Chefs de file » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.
« Cléture » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Code d’éthique commerciale » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Gouvernance — Comités du conseil
de la Société — Comité de gouvernance ».

« Comité d’audit » désigne le comité d’audit du conseil de la Société.

« Comité de gouvernance » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Liens avec Brookfield — Conventions
conclues entre la Société et Brookfield — Convention entre actionnaires ».

« Comité » ou « comités » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Gouvernance — Mandat du conseil de la
Société ».

« Commanditaire de la société en exploitation Swan » désigne le porteur d’une part de la société en
exploitation Swan.

« Conseil de la Société » désigne le conseil d’administration de la Société.

« Conseils des sociétés en exploitation » désigne, collectivement, le conseil d’administration de Swan GP et le
conseil de direction de la société en exploitation BIF.

« Contrat d’achat ferme » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Sommaire du prospectus — Nos activités —
Notre modele commercial ».

« Contrat de société a responsabilité limitée » désigne le contrat de société a responsabilité limitée de la société

en exploitation BIF daté du 23 juillet 2014 et conclu entre BIF Il CalGas Carry (Delaware) LLC et BIP BIF Il U.S.
Holdings (Delaware) LLC.
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« Contrat de société en commandite de la société en exploitation Swan » désigne le contrat de société en
commandite modifié et reformulé de la société en exploitation Swan daté du 7 octobre 2025 qui a été conclu entre
Swan GP, a titre de commandité, et BIP BIF 11 Swan AlIV LP et Swan Equity Carry LP, a titre de commanditaires.

« Convention d’échange » désigne la convention d’échange qui sera conclue au moment de la réalisation de la
restructuration entre la Société, les sociétés en exploitation, Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) inc. et les
actionnaires vendeurs et aux termes de laquelle, entre autres choses, Brookfield obtiendra le droit d’échange.

« Convention de crédit adossée » désigne la convention régissant la facilité de crédit, qui est datée du
22 décembre 2016 et a été conclue entre Rockpoint Gas Storage Partners LP, Rockpoint Gas Storage LLC, AECO
Gas Storage Partnership, certains membres du groupe des emprunteurs qui y sont parties, la Banque Royale du
Canada, a titre d’agent administratif, et les préteurs qui y sont parties, en sa version modifiée, reformulée, modifiée
et reformulée, complétée ou remplacée, le cas échéant, conformément a ses modalités.

« Convention de crédit de Warwick » désigne la lettre d’engagement modifiée et reformulée datée du
20 février 2024, ainsi que la premiere lettre de modification de celle-ci, régissant la facilité de crédit relative a
Warwick, qui a été conclue entre WGS LP, certains membres du groupe de WGS LP, a titre de garants, et
ATB Financial.

« Convention de crédit renouvelable » désigne la convention de crédit qui devrait étre conclue a la date de
cléture ou vers cette date entre Rockpoint, Rockpoint Gas Storage Partners LP, Rockpoint Gas Storage LLC et AECO
Gas Storage Partnership, a titre d’emprunteurs, les autres emprunteurs qui pourraient y étre parties, les préteurs et les
banques émettrices qui pourraient y étre parties et la Banque Royale du Canada, a titre d’agent administratif et d’agent
responsable de la détention et de la réalisation des garanties.

« Convention de prise ferme » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Convention de transfert de I’Entreprise » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Liens avec Brookfield —
Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention de transfert de I’Entreprise ».

« Convention définissant les liens entre les parties » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Liens avec
Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention définissant les liens entre les parties ».

« Convention entre actionnaires » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Liens avec Brookfield —
Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention entre actionnaires ».

« Convention relative a ’emprunt a terme » désigne la convention de crédit régissant I’emprunt a terme
échéant en 2031, qui est datée du 18 septembre 2024 et a été conclue entre Rockpoint Gas Storage Partners LP,
Rockpoint Gas Storage Canada Ltd., certains membres du groupe des emprunteurs qui y sont parties, Wells Fargo
Bank, National Association, a titre d’agent administratif, et les préteurs qui y sont parties.

« Convention relative aux droits d’inscription » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Liens avec
Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention relative aux droits d’inscription ».

« Conventions de crédit » désigne les conventions relatives aux facilités de crédit.

« Corps dirigeant » désigne (i) a I’égard d’une société par actions, son conseil d’administration, (ii) a 1I’égard
d’une société a responsabilité¢ limitée, ses directeurs, ses administrateurs ou ses associés directeurs, (iii) a I’égard
d’une société de personnes, son conseil, Son comité ou un autre corps dirigeant de chacun de ses commandités ou
associés directeurs qui exerce une fonction similaire (ou si I’un ou I’autre de ces commandités ou associés directeurs
est lui-méme une société de personnes, son conseil, son comité ou un autre corps dirigeant de ce commandité ou
associé directeur qui exerce une fonction similaire) et (iv) a 1’égard de toute autre personne, le corps dirigeant de cette
personne qui exerce une fonction similaire et, dans le cas des points (i) a (iv), cela comprend un comité ou une autre
subdivision du corps dirigeant et les personnes & qui celui-ci a délégué I’un ou I’autre de ses pouvoirs, y cOmpris un
dirigeant ou un associé directeur.

« CPUC » désigne la California Public Utility Commission, la commission des services publics de la Californie.
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« Créance relative a Warwick » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Liens avec Brookfield — Les
Opérations ».

« CUP » désigne un certificat d’utilité publique.
« Date de cléture » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Dispositions relatives a I’avis préalable » a le sens qui lui est donné & la rubrique « Gouvernance — Avis
préalable ».

« Droit d’échange » a le sens qui lui est donné & la rubrique « Sommaire du placement — Droit d’échange ».

« Droit d’inscription » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Liens avec Brookfield — Conventions conclues
entre la Société et Brookfield — Convention relative aux droits d’inscription ».

« Droit d’inscription sur demande » a le sens qui lui est donné & la rubrique « Liens avec Brookfield —
Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention relative aux droits d’inscription ».

« Dth » désigne une décatherme (unité d’énergie correspondant & un million d’unités thermiques britanniques).

« EIA » désigne la Energy Information Administration des Etats-Unis, I’organisme américain chargé d’analyser
les données sur I’énergie.

« Emprunt a terme échéant en 2026 » désigne la facilité d’emprunt a terme A d’un capital global initial de
450,0 M$ qui a pris fin le 18 septembre 2024,

« Emprunt a terme échéant en 2031 » désigne la facilité d’emprunt a terme B garanti de premier rang d’un
capital global initial de 1 250,0 M$.

« Entreprise » désigne la propriété et 1’exploitation, directement ou indirectement, d’un portefeuille de
six installations de stockage de gaz naturel occupant un emplacement stratégique en Amérique du Nord et ayant une
capacité de stockage de gaz utile effective totale d’environ 279,2 Gpi®, constituant 1’entreprise actuellement exploitée
collectivement par la société en exploitation Swan, la société en exploitation BIF, WGS LP, BIF Il SIM Limited, SIM
Energy LP, SIM Energy Limited, Swan Debt Aggregator LP et, avant le 21 mars 2024, BIF Il Tres Palacios
Aggregator (Delaware) LLC, ainsi que leurs filiales.

« EPA » désigne la Environmental Protection Agency des Etats-Unis, I’organisme responsable de la protection
de I’environnement.

« Equivalents de CO2 » désigne les équivalents de dioxyde de carbone.
« ESAS » désigne EnerStream Agency Services Inc.

« Etats financiers annuels » désigne les états financiers consolidés combinés audités de I’Entreprise aux
31 mars 2025 et 2024 et pour les exercices clos les 31 mars 2025, 2024 et 2023, ainsi que les notes annexes.

« Etats financiers de I’Entreprise » désigne les états financiers annuels et les états financiers intermédiaires.
« Etats financiers intermédiaires » désigne les états financiers consolidés combinés intermédiaires résumés non
audités de I’Entreprise au 30 juin 2025 et au 31 mars 2025 et pour les trimestres clos les 30 juin 2025 et 2024, ainsi

que les notes annexes.

« Etats financiers pro forma » désigne les états financiers pro forma non audités de la Société au 30 juin 2025
et pour le trimestre clos a cette date et pour I’exercice clos le 31 mars 2025, ainsi que les notes annexes.

« Exercice 2023 » désigne I’exercice clos le 31 mars 2023.
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« Exercice 2024 » désigne I’exercice clos le 31 mars 2024.

« Exercice 2025 » désigne I’exercice clos le 31 mars 2025.

« Exercice 2026 » désigne I’exercice qui sera clos le 31 mars 2026.

« Facilité de crédit adossée » désigne la facilité de crédit renouvelable adossée a des éléments d’actif garantie
de premier rang, composée d’une facilité de crédit renouvelable américaine de 125 M$ US et d’une facilité de crédit

renouvelable canadienne de 125 M$ CA.

« Facilité de crédit relative a Warwick » désigne la facilité de prét a I’exploitation (renouvelable) d’un capital
global de 37,5 M$ CA.

« Facilité de crédit renouvelable » désigne la facilité de crédit renouvelable de premier rang, garantie par les
flux de trésorerie, d’un montant de 350 M$ que la Société prévoit établir.

« Facilités de crédit » désigne I’emprunt a terme échéant en 2031, la facilité de crédit renouvelable, la facilité
de credit adossée et la facilité de crédit relative & Warwick.

« Filiale » a le sens qui est donné au terme subsidiary dans la BCAA.

« GES » désigne les gaz a effet de serre.

« GNL » désigne le gaz naturel liquéfié.

« GNR » désigne le gaz naturel renouvelable.

« Gpi? » désigne un milliard de pieds cubes et « Gpi3/j » désigne un milliard de pieds cubes par jour.
« GW » désigne un gigawatt.

« Hauts dirigeants désignés » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rémunération des hauts dirigeants —
Introduction ».

« J.P. Morgan » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Kpi®» désigne un millier de pieds cubes.

« Loi américaine sur les sociétés a responsabilité limitée» a le sens qui lui est donné a la
rubrique « Description du capital-actions et des participations dans les sociétés en exploitation — Sociétés en

exploitation — Société en exploitation BIF ».

« Loi américaine sur les valeurs mobiliéres » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent
prospectus.

« Loi de ’impét » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Admissibilité & des fins de placement ».

« Loi sur les sociétés en commandite » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Description du capital-actions
et des participations dans les sociétés en exploitation — Sociétés en exploitation — Société en exploitation Swan —
Description générale ».

« MBtu » désigne un million d’unités thermiques britanniques.

« Mdth » désigne un million de décathermes et « Mdth/j » désigne un million de décathermes par jour.

« Membre du groupe » a le sens qui est donné au terme affiliate dans la Securities Act (Alberta).
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« Mpi? » désigne un million de pieds cubes et « Mpi3/j » désigne un million de pieds cubes par jour.
« MW » désigne un mégawatt.

« Normes IFRS » désigne les normes comptables IFRS publiées par le International Accounting Standards
Board.

« Nous », « notre », « ndtre » ou « nos » désigne, collectivement, la société en exploitation Swan, la société en
exploitation BIF, le commanditaire WGS, BIF Il SIM Limited, SIM Energy LP, SIM Energy Limited, Swan Debt
Aggregator LP et, avant le 21 mars 2024, BIF Il Tres Palacios Aggregator (Delaware) LLC, ainsi que leurs filiales.

« Opérations » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Option de surallocation » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Part de commandité dans la société en exploitation Swan » désigne une part de commandité émise par la
société en exploitation Swan, laquelle correspond & une participation a titre de commandité dans la société en
exploitation Swan.

« Part de la société en exploitation Swan » a le sens qui lui est donné & la page couverture du présent prospectus.

« Participation dans les sociétés en exploitation » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent
prospectus.

« PG&E » désigne Pacific Gas and Electric Company.

« PHMSA » désigne la Pipeline and Hazardous Materials Safety Administration des Etats-Unis, I’organisme de
réglementation des pipelines et des matiéres dangereuses.

« Placement » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Preneurs fermes » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Président du conseil de la Société » désigne le président du conseil de la Société.

« Prix d’achat des participations dans les sociétés en exploitation » a le sens qui lui est donné a la rubrique
« Liens avec Brookfield — Conventions conclues entre la Société et Brookfield — Convention de transfert de
I’Enterprise ».

« Prix d’émission » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Rapport de gestion » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rapport de gestion — Introduction et mode de
présentation ».

« Ratio d’échange » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Sommaire du placement — Droit d’échange ».
« RBC » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« REC » désigne la Régie de 1’énergie du Canada.

« Reclassement » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« REER collectif » a le sens qui lui est donné & la rubrique « Rémunération des hauts dirigeants — Eléments de
la rémunération — Dispositions relatives au départ a la retraite ».

« Régime incitatif a2 base d’actions » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rémunération des hauts
dirigeants — Analyse de la rémunération — Apercu ».
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« Régime UAD » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rémunération des administrateurs — Rémunération
des administrateurs ».

« Réglement 52-110 » désigne le Reglement 52-110 sur le comité d’audit.
« Reglement administratif » désigne le reglement n° 1 de la Société.

« Réseau de NGTL » désigne le réseau de collecte et de transport de gaz naturel de TC Energie pour le bassin
sédimentaire de 1’Ouest canadien.

« Restructuration » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

«RICT » a le sens qui lui est donné & la rubrique « Rémunération des hauts dirigeants — Eléments de la
rémunération — Primes annuelles ».

« RIMT » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rémunération des hauts dirigeants — Eléments de la
rémunération — Régimes incitatifs a long terme ».

« S&P » désigne S&P Global Ratings Limited.
« SEDAR+ » désigne le Systéme électronique de données, d’analyse et de recherche+ (www.sedarplus.ca).
« SENER » désigne Sener Grupo de Ingenieria.

« Services facturés a P’utilisation » désigne, collectivement, les contrats d’achat ferme et les contrats de
stockage.

« Société » ou « Rockpoint » désigne Rockpoint Gas Storage Inc. et, pour plus de précision, ce terme ne
comprend aucune des participations dans les sociétés en exploitation qu’elle détiendra aprés la réalisation des
Opérations.

« Sociétés en exploitation » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.
« Société en exploitation BIF » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.
« Société en exploitation Swan » a le sens qui lui est donné a la page couverture du présent prospectus.

« Somme payable relativement au choix de paiement en especes » désigne, a 1’égard des actions de
catégorie A devant étre remises a Brookfield (et & ses cessionnaires autorisés (autres que la Sociéte)) dans le cadre de
I’exercice de son droit d’échange : (i) la somme en espéces qui serait obtenue si les actions de catégorie A auxquelles
Brookfield aurait normalement droit étaient vendues a un prix par action correspondant au cours moyen pondéré selon
le volume des actions de catégorie A a la TSX pendant les cing jours de bourse qui précedent la date de cet échange
ou (ii) si les actions de catégorie A ne sont plus négociées a la TSX ou a une autre bourse nationale, la somme
correspondant a la juste valeur marchande d’une action de catégorie A qui serait versée, dans le cadre d’une opération
conclue dans des conditions de pleine concurrence en contrepartie d’espéces, par un acheteur informé et consentant a
un vendeur informé et consentant, ni I’un ni I’autre n’étant forcé d’acheter ou de vendre et sans tenir compte de la
situation propre a chacun d’entre eux, sous réserve de 1’obtention de I’approbation de la majorité des administrateurs
sans conflit d’intéréts, agissant raisonnablement.

« SSEB » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Sommaire du prospectus — Nos activités — Nos activités et
nos stratégies de croissance ».

« Statuts » désigne les statuts constitutifs de la Société, en leur version modifiée, le cas échéant.

« Stockage a court terme » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Sommaire du prospectus — Nos activités —
Notre modele commercial ».
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« Swan GP » désigne le commandité de la société en exploitation Swan, soit, en date des présentes, Swan
Holdings GP (Canada) Inc.

« Taux CORRA » désigne le taux des opérations de pension a un jour.

« Taux d’accidents a déclaration obligatoire » désigne le nombre d’accidents a déclaration obligatoire par
tranche de 100 employés a temps plein.

« Taux SOFR » désigne le taux de financement a un jour garanti.
« TC Energie » désigne Corporation TC Energie.

« Tpi® » désigne un billion de pieds cubes.

« Tres Holdings » désigne Tres Palacios Holdings LLC.

« TSX » désigne la Bourse de Toronto.

« TWh » désigne un térawattheure.

« UAD » désigne les unités d’actions différées de la Société.

« UAFOR » a le sens qui lui est donné & la rubrique « Rémunération des hauts dirigeants — Analyse de la
rémunération — Apergu ».

« UALR » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rémunération des hauts dirigeants — Analyse de la
rémunération — Apercu ».

« Unités d’actions liées aux dividendes » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rémunération des hauts
dirigeants — Eléments de la rémunération — Régimes incitatifs a long terme ».

« Valeur au marché » a le sens qui lui est donné a la rubrique « Rémunération des hauts dirigeants — Eléments
de la rémunération — Régimes incitatifs a long terme ».

« WGS LP » désigne, collectivement, Warwick Gas Storage Ltd. et Warwick Gas Storage LP.
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- Deloitte S.ENN.C.R.L./s.r.L.
e OI e 700 - 850 2 St SW
Calgary (Alberta)
T2P OR8
Canada

Tél. : 403-267-1700
www.deloitte.ca

Rapport de ’auditeur indépendant

Au conseil d’administration de
Rockpoint Gas Storage Inc.

Opinion

Nous avons effectué I’audit des états financiers de Rockpoint Gas Storage Inc. (la « Société »), qui comprennent
le bilan au 28 juillet 2025, ainsi que les notes annexes, y compris les informations significatives sur les méthodes
comptables (appelés collectivement, les « états financiers »).

A notre avis, les états financiers ci-joints donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle de la
situation financiére de la Société au 28 juillet 2025, conformément aux Normes IFRS de comptabilité publiées par
I’International Accounting Standards Board (IASB).

Fondement de I’opinion

Nous avons effectué¢ notre audit conformément aux normes d’audit généralement reconnues (NAGR) du
Canada. Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section
« Responsabilités de ’auditeur a I’égard de l’audit des états financiers » du présent rapport. Nous sommes
indépendants de la Société conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a notre audit des états financiers
au Canada et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces
régles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion d’audit.

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance a I’égard des états financiers

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers conformément aux
Normes IFRS de comptabilité publiées par I'lASB, ainsi que du contrdle interne qu’elle considére comme nécessaire
pour permettre la préparation d’états financiers exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes
ou d’erreurs.

Lors de la préparation des états financiers, c’est a la direction qu’il incombe d’évaluer la capacité de la Société
a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions relatives a la continuité de 1’exploitation
et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf'si la direction a I’intention de liquider la Société
ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s’offre a elle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information financiére de la Société.
Responsabilités de ’auditeur a I’égard de ’audit des états financiers

Nos objectifs sont d’obtenir 1’assurance raisonnable que les états financiers pris dans leur ensemble sont
exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, et de délivrer un rapport de
I’auditeur contenant notre opinion. L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit
toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux NAGR du Canada permettra toujours de détecter toute anomalie
significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs et elles sont considérées
comme significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce qu’elles, individuellement ou collectivement, puissent
influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers prennent en se fondant sur ceux-ci.
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Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux NAGR du Canada, nous exergons notre jugement
professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers comportent des anomalies significatives,
que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en ceuvre des procédures d’audit en
réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative résultant d’une fraude est plus élevé que
celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne.

Nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents pour I’audit afin de
concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une opinion
sur I’efficacité du contrdle interne de la Société.

Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y afférentes fournies par cette
derniére.

Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I’utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a I’existence ou non
d’une incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important
sur la capacité de la Société a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a I’existence d’une incertitude
significative, nous sommes tenus d’attirer I’attention des lecteurs de notre rapport sur les informations
fournies dans les états financiers au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates,
d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la
date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener la Société a cesser
son exploitation.

Nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états financiers, y compris les
informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers représentent les opérations et
événements sous-jacents d’ une maniére propre a donner une image fidéle.

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment 1’étendue et le calendrier prévus des
travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante du controle interne que nous
aurions relevée au cours de notre audit.

/s/ Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l.

Comptables professionnels agréés
Calgary (Alberta)
Le 7 octobre 2025
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Rockpoint Gas Storage Inc.

Bilan
Au 28 juillet 2025
(en dollars américains)

Au 28 juillet 2025

- (o] 5 1 SRR
 TI0) (5 (=TT —
TOtal de PACHE ...........ooiiiiiiiie ettt e — S

Capitaux propres
Capital social

Total des capitaux propres

Se reporter aux notes annexes.
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1. Organisation et principales activités

Rockpoint Gas Storage Inc. (la « Société » ou « Rockpoint ») a été constituée en société par actions en vertu de
la Business Corporations Act (Alberta) (la « BCAA ») le 28 juillet 2025.

Rockpoint a été constituée en société par actions avec des actifs d’une valeur symbolique en vue de conclure
un placement d’actions ordinaires de catégorie A et d’acquérir auprés de BIF II CalGas Carry (Delaware) LLC, BIP
BIF I1 U.S. Holdings (Delaware) LLC, Swan Equity Carry LP et BIP BIF II Swan AIV LP une participation d’environ
40 % dans les activités de stockage de gaz exploitées par Swan Equity Aggregator LP, une société en commandite de
I’Ontario (la « société en exploitation Swan ») et par BIF II CalGas (Delaware) LLC, une société a responsabilité
limitée constituée au Delaware (la « société en exploitation BIF » et, collectivement avec la société en exploitation
Swan, les « sociétés en exploitation ») et par leurs entités liées.

Le si¢ge social de Rockpoint est situé au 400 — 607 8th Ave. SW, Calgary, Alberta, Canada, T2P 0A7.

Le conseil d’administration de Rockpoint a approuvé les états financiers et leur publication le 7 octobre 2025.

2. Informations significatives sur les méthodes comptables

Le bilan a été préparé conformément aux Normes IFRS de comptabilité publiées par I’ International Accounting
Standards Board (I« IASB »). Aucun état séparé du résultat net et des variations des capitaux propres ni aucun tableau
séparé des flux de trésorerie n’ont été présentés, car la Société n’a exercé aucune activité.

3. Jugements comptables critiques et sources principales d’incertitude relative aux estimations

La préparation des états financiers exige que la direction formule des jugements, estimations et hypotheses
critiques qui ont des répercussions sur les montants des actifs et des passifs présentés, sur la présentation des actifs et
des passifs éventuels a la date des états financiers et sur le montant présenté des produits et des charges qu’il n’est pas
facile d’établir a partir d’autres sources, durant la période de présentation de I’information financiére. Ces estimations
et hypothéses connexes sont fondées sur des données historiques et sur d’autres facteurs considérés comme pertinents.
Les résultats réels peuvent différer de ces estimations.

Les estimations et hypotheses sous-jacentes sont revues périodiquement. Les révisions d’estimations
comptables sont comptabilisées dans la période au cours de laquelle 1’estimation est révisée si la révision ne touche
que cette période, ou dans la période de révision et les périodes futures si la révision touche a la fois la période
considérée et les périodes futures.

4. Structure du capital

Le capital social autorisé de la Société comprend les éléments suivants : i) un nombre illimité d’actions
ordinaires de catégorie A, ii) un nombre illimité d’actions avec droit de vote de catégorie B, et iii) un nombre illimité
d’actions privilégiées, pouvant étre émises en séries.

Le 28 juillet 2025, dans le cadre de la constitution en société par actions de la Société, cette derniére a émis
une action ordinaire du capital de la Société a I’intention de Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc., pour
une contrepartie symbolique de (0,01 $). La désignation de I’action ordinaire a été changée pour celle d’action
ordinaire de catégorie A au dépot de statuts de modification le 17 septembre 2025.
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- Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l.
e OI e 700 - 850 2 ST SW
& Calgary (Alberta)
T2P OR8
Canada

Tél. : 403 267-1700
www.deloitte.ca

Rapport de I’auditeur indépendant

Au conseil d’administration de Rockpoint Gas Storage Inc.
Opinion

Nous avons effectué¢ 1’audit des états financiers consolidés combinés de Swan Equity Aggregator LP, de BIF II
CalGas (Delaware) LLC, de Warwick Gas Storage LP, de Warwick Gas Storage Ltd., de BIF II SIM Limited, de
SIM Energy LP, de SIM Energy Limited, de Swan Debt Aggregator L.P. et de BIF II Tres Palacios Aggregator
(Delaware) LLC (collectivement, « Rockpoint Gas Storage »), qui comprennent les états consolidés combinés de la
situation financiére aux 31 mars 2025 et 2024, et les états consolidés combinés du résultat net et du résultat global et
des variations des capitaux propres et les tableaux consolidés combinés des flux de trésorerie pour les exercices clos
les 31 mars 2025, 2024 et 2023, ainsi que les notes annexes, y compris les informations significatives sur les méthodes
comptables (appelés collectivement les « états financiers »).

A notre avis, les états financiers ci-joints donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle de la
situation financiére de Rockpoint Gas Storage aux 31 mars 2025 et 2024, ainsi que de sa performance financiére et de
ses flux de trésorerie pour les exercices clos les 31 mars 2025, 2024 et 2023, conformément aux Normes IFRS de
comptabilité publiées par I’International Accounting Standards Board (IASB).

Fondement de I’opinion

Nous avons effectué notre audit conformément aux normes d’audit généralement reconnues (NAGR) du Canada.
Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section
« Responsabilités de 1’auditeur a 1’égard de I’audit des états financiers » du présent rapport. Nous sommes
indépendants de Rockpoint Gas Storage conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a notre audit des
¢tats financiers au Canada et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités déontologiques qui nous
incombent selon ces régles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion d’audit.

Autres informations

La responsabilité des autres informations incombe a la direction. Les autres informations se composent du rapport
de gestion.

Notre opinion sur les états financiers ne s’étend pas aux autres informations, et nous n’exprimons aucune forme
d’assurance que ce soit sur ces informations. En ce qui concerne notre audit des états financiers, notre responsabilité
consiste a lire les autres informations désignées ci-dessus et, ce faisant, a apprécier s’il existe une incohérence
significative entre celles-ci et les états financiers ou la connaissance que nous avons acquise au cours de 1’audit, ou
encore si les autres informations semblent autrement comporter une anomalie significative.

Nous avons obtenu le rapport de gestion avant la date du présent rapport. Si, a la lumiére des travaux que nous
avons effectués sur ces autres informations, nous concluons a la présence d’une anomalie significative dans ces autres
informations, nous sommes tenus de signaler ce fait dans le présent rapport. Nous n’avons rien a signaler a cet égard.

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance a I’égard des états financiers

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers conformément aux
Normes IFRS de comptabilité publiées par I’'IASB, ainsi que du contréle interne qu’elle considére comme nécessaire
pour permettre la préparation d’états financiers exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes
ou d’erreurs.
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Lors de la préparation des états financiers, c’est a la direction qu’il incombe d’évaluer la capacité de Rockpoint
Gas Storage a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions relatives a la continuité de
I’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si la direction a I’intention de
liquider Rockpoint Gas Storage ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s’offre a elle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information financiére de Rockpoint
Gas Storage.

Responsabilités de ’auditeur a I’égard de ’audit des états financiers

Nos objectifs sont d’obtenir I’assurance raisonnable que les états financiers pris dans leur ensemble sont exempts
d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, et de délivrer un rapport de 1’auditeur
contenant notre opinion. L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois
pas qu’un audit réalis¢é conformément aux NAGR du Canada permettra toujours de détecter toute anomalie
significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs et elles sont considérées
comme significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce qu’elles, individuellement ou collectivement, puissent
influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalis¢ conformément aux NAGR du Canada, nous exergons notre jugement
professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

*  Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers comportent des anomalies significatives, que
celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en ceuvre des procédures d’audit en réponse
a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le
risque de non-détection d’une anomalie significative résultant d’une fraude est plus élevé que celui d’une
anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les
omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne.

*  Nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents pour I’audit afin de concevoir
des procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une opinion sur
I’efficacité du contrdle interne de Rockpoint Gas Storage.

*  Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y afférentes fournies par cette
derniére.

*  Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I’utilisation par la direction du principe comptable
de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a I’existence ou non d’une
incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité de Rockpoint Gas Storage a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a 1’existence d’une
incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer 1’attention des lecteurs de notre rapport sur les
informations fournies dans les états financiers au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas
adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus
jusqu’a la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener Rockpoint
Gas Storage a cesser son exploitation.

* Nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états financiers, y compris les
informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers représentent les opérations et
événements sous-jacents d’une maniére propre a donner une image fidéle.

*  Nous planifions et réalisons I’audit du groupe afin d’obtenir des éléments probants suffisants et appropriés
concernant les informations financiéres des entités ou des unités de Rockpoint Gas Storage pour servir de
fondement a la formation d’une opinion sur les états financiers. Nous sommes responsables de la direction,
de la supervision et de la revue des travaux d’audit effectués pour les besoins de 1’audit du groupe, et
assumons 1’entiére responsabilité de notre opinion d’audit.

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment 1’étendue et le calendrier prévus des
travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante du contréle interne que nous
aurions relevée au cours de notre audit.

/s/ Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l.
Comptables professionnels agréés

Calgary (Alberta)
Le 7 octobre 2025
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Rockpoint Gas Storage
Etats consolidés combinés du résultat net et du résultat global
(en millions de dollars américains)

Exercices clos les 31 mars

Notes 2025 2024 2023
PRODUITS
Produits tirés des services facturés a 1’utilisation..................... 13 366,8 $ 2925 % 1958 $
Produits tirés de 1’optimisation, montant net ...............cccceunee. 13,18 48,5 56,1 82,2
Total des ProdULs.........ccveevieeeieierieeeeee et 415,3 348.6 278,0
CHARGES (PRODUITS)
Cott des services de stockage de gaz..........cceeevevevervenieneeenen. 11,0 21,2 38,3
Charges d’exploitation ...........ccvevveeieeiereesieeieeeeseesreere e 14,17, 18, 19 49,5 53,2 56,5
Frais généraux et administratifs ...........ccoeveeeveveierceenieeneeeeenenns 14 24,2 23,5 22,2
AMOTTISSEMENTS. .....evviiiiiieeeeieieeeeeeeee e e e eeeeeeeneeeeeeaeeeeeaaeeeas 5,8 33,1 34,0 34,5
Colits de fINANCEMENT.........ccuvviiieeiieieeieeeeeeeeeeeee e 7,11,15,17,18, 19 93,1 76,0 68,7
Quote-part du bénéfice net d’une entité comptabilisée selon
la méthode de la mise en équivalence..........cceevevevereenrennnnne. — — (3,9
Profit a la cession d’une filiale et d’une entité comptabilisée
selon la méthode de la mise en équivalence..................c........ 4 — (114,7) —
Perte de valeur d’actifS.........ccoevvvviiiiiiiiiiiieeeeeee e — — 11,3
(Profits) pertes sur les obligations liées au stockage de gaz,
10070) 1171 01 A 1 L] RPN 10,17, 18 1,3) (1,8) 0,6
AULTES ChATZES. ..oeiiieiieieieic et 6,9 7,9 2,7
216,5 99,3 230,9
BENEFICE AVANT IMPOT SUR LE RESULTAT ............. 198,8 2493 47,1
(Economie) charge d’impot .............cocoveveeveeeeeesrseersrerenenn 16
EXIZIDIC ...viiniieeiiciiieieeeeete e 0,6 (0,4) 0,2
DIfEEIE ..o (11,2) (4,2) 2,4
(10,6) (4,6) 2,6
BENEFICE NET ..o e eeeeeeens 2094 $ 2539 $ 445 $
AUTRES ELEMENTS DE PERTE GLOBALE,
DEDUCTION FAITE DE L’IMPOT
Ecart de ChaNEe ...........co.ovvveeveeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 1,8 $ — 3 (1,73
BENEFICE NET ET BENEFICE GLOBAL................... 2076 $ 2539 $ 42,8 $

(Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers consolidés combinés.)

F-8



Rockpoint Gas Storage

Etats consolidés combinés de la situation financiére

(en millions de dollars américains)

Aux 31 mars 2025

Notes 2025 2024
ACTIF
Actifs courants
Trésorerie et équivalents de tréSOrerie. ... .ovvrvvreieieieieieee e 204,1 $ 100,1 §
Créances clients et produits & r€CEVOIT........evvuerierereeeriereeieeieeeeniens 13 76,7 71,9
Stocks de gaz Naturel...........cceeviieiirciinieeee e 28,6 85,2
Actifs liés a la gestion des risques a court terme...........ccoccvevveerveenennen. 17,18 19,5 29,5
DéEpOts de Garantie..........ecvevveereeeriirierieriiesie ettt 0,9 27,0
Charges payées d’avance et autres actifs courants...........c.coceeevvevennnnns 1,8 3.2
Montant a recevoir de membres du Groupe........cccceevveeeeeeeseereenreennens 19, 22 83,0 —
414,6 316,9
Actifs a long terme
Immobilisations corporelles, montant Net ............ccoeeevveeveeeeereenreeneans 5,8,22 884,6 881,5
GOOAWILL ittt 6 117,2 117,2
Actifs liés a la gestion des risques a long terme...........cccoecveveeneeennnee. 17,18 9,3 12,6
AULTES ACHIES ..o 4,5 2.8
1015,6 1014,1
TOTAL ..ottt s 1430,2 $ 1331,0 $
PASSIF ET CAPITAUX PROPRES
Passifs courants
Dettes fournisseurs et charges & Payer ........cocceevveveeeieneeneeneeeeeeeen 9,19 595 $ 753 $
Dette & COUIt tEIMNE ... ...oeieiiiiieieieeeeee et 7,15 25,8 —
Passifs liés a la gestion des risques & court terme ...........coceeveereeeeennen. 17,18 13,9 16,7
Obligations locatives & COUIt tEIME .........evveerrerrreriieriereerieeeeeeeeneeeeens 8, 15,22 9,1 8,6
DéEpOts de Garantie..........ccvevueereeeiieeierieniierie ettt 3,2 —
Produits differés ........cc.oeveeeeiiieeieeeeeeee e 13 14 2,2
112,9 102,8
Passifs a long terme
Dette @ 1oNG tEIME ....eovvieeeeeeieiieieeie ettt ere et seesbe e eee e e saeebe e 7,15 1208,1 464,7
Passifs liés a la gestion des risques a long terme...........ceceevuereenenenene 17,18 5,7 10,9
Obligations locatives & 1ong terme ..........ccceeeverieriereneneeieeeeeieieene 8, 15,22 99,7 98,2
Obligations liées au stockage de gaz.........ceoevererenienieiereee e 10 17,4 19,6
Obligations de démantelement............ccoceeveerieieeienierieeeeee e 11 5,0 5,0
Autres passifs 8 1ong terme ...........ccceevveiiriiinierieeeeee e 2,2 2,1
IMPOt AIfFEIE ... 16 65,0 76,2
Montant a payer a des membres du groupe.........coccveeveeeveevervenieeneeennn. 15,19 — 216,0
1403,1 892,7
CaAPILAUX PIOPIES ..eovvrerrierrieereerrerieesreeseesesaesseesseessesssesseesseesseessesssesssessenns (85,8) 335,5
TOTAL ...ttt ettt ee e 1430,2 § 1331,0 §$
Informations a fournir sur les engagements et les éventualités................ 20

(Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers consolidés combinés.)
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Rockpoint Gas Storage
Etats consolidés combinés des variations des capitaux propres
(en millions de dollars américains)

(Déficit) bénéfices

Cumul des autres
éléments de perte

(Insuffisance des
capitaux propres)

Apports de capital non distribués globale capitaux propres
Solde au 1¢" avril 2022.......................... 398,3 $ (29,5) $ 19,H) $ 349,7 $
Bénéfice net........ccoeveveveeieeceeeeenen, — 44,5 — 44,5
Autres ¢éléments de perte globale — — (1,7) (1,7)
Apports de capital ........c.ccceerveerernnnnne. 5,6 — — 5,6
Solde au 31 mars 2023 .......cccoeeenen.. 4039 $ 150 $ (20,8) $ 398,1 $
Bénéfice Net......ocovvveeeeeeeeeeeeeeen — 3 2539 $ — 3 2539 $
Autres éléments de bénéfice global.... — — — —
Distributions........c.eeevveverenienenenene (153,2) (163,3) — (316,5)
Solde au 31 mars 2024 ......................... 250,7 $ 105,6 $ (20,8) $ 3355 $
Bénéfice Net....o.eeveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen — 9 2094 $ — $ 2094 $
Autres éléments de perte globale........ — — (1,8) (1,8)
Distributions........cceeevvererenenenenene (123,7) (505,2) — (628,9)
Solde au 31 mars 2025 ......................... 127,0 $ (190,2) $ (22,6) $ (858 %

(Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers consolidés combinés.)
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Rockpoint Gas Storage

Tableaux consolidés combinés des flux de trésorerie

(en millions de dollars américains)

Exercices clos les 31 mars

Notes 2025 2024 2023
ACTIVITES D’EXPLOITATION
BENETICE NEL ..o 2094 $ 2539 $ 44,5 $
Ajustements visant a rapprocher le bénéfice net et les flux de trésorerie nets
provenant des (affectés aux) activités d’exploitation :
(Economie) charge d’impot differ...........o.oooovimeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 16 11,2) 4,2) 2,4
Pertes (profits) latents liés a la gestion des riSqUES ........eevvereeeriereenieerieneennens 17,18 4,0 (6,0) (15,7)
Ajustement des STOCKS.......eoveriiriiiiiriiieieec e 13 — — 67,7
AINOITISSEIMIEIIES ...t eieee e et ee et ee et e e et e e et et e e eta e e e etaeeeeaeeeeetaeeseaaeeaas 5,8 33,1 34,0 34,5
Quote-part du bénéfice net d’une entité comptabilisée selon la méthode de
12 MiSE €N EQUIVAISIICE ....eevvieieiieieeiieiieie et ete et et eae st see e saeeseenaeeeeens — — (3,9
Perte de valeur d’actifS ....c..oeivveiiicee e — — 11,3
Profit a la cession d’une filiale et d’une entité comptabilisée selon la
méthode de la mise en EqQUIVAIENCE ..........ccueiieriieiieiieiieie e 4 — (114,7) —
AULTES ..ot e e e ettt e e e e e et e e e e e e et trr e e e e e e e nararraans 6,9 6,7 6,1
Variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement ....................... 21 71,5 75,8 (148,0)
Flux de trésorerie nets provenant des (affectés aux) activités d’exploitation ..... 313,7 245,5 (1,1)
ACTIVITES D’INVESTISSEMENT
Dépenses liées aux immobilisations corporelles ..........coceevevieririeniiniencenene. (34,9) (14,1) (15,0)
Apports de capital a une entité comptabilisée selon la méthode de la mise en
CQUIVALETICE ..ottt ettt ettt et ettt e saeen — — (6,2)
Remboursement de capital d’une entité comptabilisée selon la méthode de la
MISE €N EQUIVALEIICE ..ottt ettt ettt ettt ee st e e seee e eeeseeas — — 8,7
Produit de la cession d’une entité comptabilisée selon la méthode de la mise
€N EQUIVAICTICE ...eovviieieiiieiieie ettt sttt ettt et et e st e eaesteenbessnesseenseeaneseeas 4 — 175,4 —
Produit de la cession d’une filiale..........ccocveieeiiiiiiiiiiiiee e 4 — 35,2 —
Flux de trésorerie nets (affectés aux) provenant des activités d’investissement. (34,9) 196,5 (12,5)
ACTIVITES DE FINANCEMENT
Produit des facilités de crédit renouvelables eXiStantes............oovvvvevvvvreivineeeens 40,9 109,5 433,1
Remboursements des facilités de crédit renouvelables existantes...................... (44,7) (133,5) (416,8)
Produit des avances d’une partie lie..........cccevveririenieninienieieieeneee e — 100,0 275,0
Remboursement des avances d’une partic liée ...........ccevvrvierievienieniiecieeieee — (295,0) (80,0)
Produit des emprunts @ terME ............ceeiiererierieie et 7 12375 450,0 200,0
Remboursements des emprunts @ termMe .........cceeververieriereenenieeneeneneeseeee e 7 (453,1) (200,0) —
Remboursements des billets de premier rang ..........ccoceeeveeeenieceeiienieecreseenenes — — (397,3)
Remboursements des DIllets .........ocveeriieriiieriee e 19 (224,9) (73,2) —
Billets émis a I’intention de parties li€es ...........eoereerirvinieniiniieneeesieneeee 19 (83,0) — —
Paiements des colits de financement..........c.ccueeverieieeienieciesiee e 17,2) (5,5) (2,0)
Paiements des obligations l0CALIVES .........cceecverieerieiieniieie e 8 (0,8) (0,6) (1,0)
Apports de capital 12 — — 5,6
DISIIIDULIONS ...ttt ettt ettt e st e b e e aesteebeeaaesseensesasesseensenns (628,9) (316,5) —
Flux de trésorerie nets (affectés aux) provenant des activités de financement ... (174,2) (364,8) 16,6
Effet de la conversion des devises sur la trésorerie et les équivalents de
trésorerie 1IbEll€s en dEVISES ......ccueiiereieiiiiierie ettt (0,6) (0,2) (0,6)
Variations nettes de la trésorerie et des équivalents de trésorerie....................... 104,0 77,0 2,4
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de I’exercice.........cocvevverueennnne. 100,1 23,1 20,7
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de I’exercice........ccccevvevveriennnne. 204,1 $ 100,1 $ 23,1 $
Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie 21

(Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers consolidés combinés.)

F-11



Rockpoint Gas Storage
Notes annexes
(en millions de dollars américains, sauf indication contraire)

1. Description de ’entreprise

Nous sommes le plus important exploitant indépendant axé strictement sur les installations de gaz naturel en Amérique du
Nord. Les présents états financiers représentent les états financiers consolidés combinés de Swan Equity Aggregator LP
(« la société en exploitation Swan »), de BIF II CalGas (Delaware) LLC (« la société en exploitation BIF »), de Warwick Gas
Storage LP et de Warwick Gas Storage Ltd. (collectivement, « WGS LP » ou la « société en commandite »), de BIF II SIM
Limited, de SIM Energy LP et de SIM Energy Limited (collectivement, « SIM »), de Swan Debt Aggregator LP
(« Swan Debt » ) et, avant le 21 mars 2024, de BIF II Tres Palacios Aggregator (Delaware) LLC (« Tres ») ainsi que leurs
filiales (collectivement, « nous », « notre », « notre » et « nos », « Rockpoint Gas Storage » ou 1’« Entreprise »).

La société en exploitation Swan est une société en commandite de 1’Ontario qui détient et exploite de fagon indépendante une
capacité de stockage de gaz naturel utile de 229,0 milliards de pieds cubes (« Gpi® ») en Amérique du Nord. Elle exploite
I’AECO HubM® (« AECO »), qui comprend les installations de stockage de gaz de Countess et de Suffield en Alberta, au
Canada, et I’installation de stockage de gaz de Wild Goose Storage, LLC (« Wild Goose ») en Californie. Chacune de ses
installations offre des services de stockage de gaz naturel en plus d’optimiser la capacité de stockage grace a des achats de gaz.
Avant le 1° avril 2023, la société en exploitation Swan détenait Salt Plains Storage, LLC (« Salt Plains ») et, en tant que
propriétaire de cette société, elle exploitait I’installation de stockage de gaz de Salt Plains, en Oklahoma, d’une capacité de gaz
utile de 13 Gpi®. La société en exploitation Swan exploite également une entreprise de commercialisation de gaz naturel qui
s’inscrit dans le prolongement de ses activités d’optimisation pour compte propre au Canada.

La société en exploitation BIF détient Lodi Gas Storage L.L.C. (« Lodi »), une société a responsabilité limitée constituée au
Delaware, qui détient et exploite une installation de stockage de gaz naturel dans le nord de la Californie. L’installation dispose
d’une capacité de stockage de gaz utile de 28,7 Gpi® dans deux réservoirs de stockage de gaz naturel souterrains et est reliée au
réseau pipelinier intraétatique de Pacific Gas and Electric (« PG&E »), qui couvre la demande dans les régions de San Francisco
et de Sacramento, en Californie.

WGS LP détient et exploite une installation de stockage de gaz naturel d’une capacité de gaz utile de 21,5 Gpi® et exerce des
activités de stockage de gaz naturel de tiers. L’installation a ét¢ aménagée en 2009 et est située a I’est d’Edmonton, dans le
centre de I’ Alberta.

Tres, une ancienne société a responsabilité limitée constituée au Delaware, détenait une participation de 49,99 % dans Tres
Palacios Holdings LLC (« Tres Holdings »). Cette société était une coentreprise entre Tres et CMLP Tres Manager LLC, qui
détenait la participation restante de 50,01 %. Tres Holdings a été mise sur pied pour détenir et exploiter une installation dans
un dome de sel située au Texas, d’une capacité de gaz utile de 34 Gpi®. L Entreprise a vendu sa participation dans Tres Holdings,
ainsi que I’installation connexe, le 3 avril 2023 (se reporter a la note 4). Le 21 mars 2024, Tres et ses filiales ont été dissoutes.

L’Entreprise se compose d’entités qui sont ultimement des filiales de Brookfield Asset Management Private Institutional
Capital Advisor (Canada), L.P. (« Brookfield Infrastructure » et, collectivement avec les membres de son groupe,
« Brookfield ») et de ses partenaires institutionnels. Rockpoint Gas Storage Inc. a été constituée afin d’acquérir une
participation d’environ 40 % dans I’Entreprise (1« Opération »).

2. Déclaration de conformité et mode de présentation

Les présents états financiers consolidés combinés (les « états financiers de 1I’Entreprise ») ont été préparés afin de refléter la
situation financiere, la performance financiére et les flux de trésorerie consolidés combinés de la société en exploitation Swan,
la société en exploitation BIF, WGS LP, SIM, Swan Debt et, avant le 21 mars 2024, Tres ainsi que leurs filiales, et ils ont été
préparés conformément aux Normes IFRS de comptabilité publiées par I’International Accounting Standards Board
('« IASB ») qui étaient en vigueur au 31 mars 2025.

Les états financiers de I’Entreprise ont été préparés selon la méthode du cott historique, sauf pour ce qui est des actifs et des
passifs liés a la gestion des risques et des obligations liées au stockage de gaz, qui sont évalués a la juste valeur. La publication
des états financiers de 1I’Entreprise a été autorisée par le conseil d’administration de Rockpoint Gas Storage Inc., le 7 octobre
2025.
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Rockpoint Gas Storage
Notes annexes
(en millions de dollars américains, sauf indication contraire)

3. Informations significatives sur les méthodes comptables
Principes de combinaison et de consolidation

Les états financiers de 1’Entreprise ont été préparés afin de présenter la situation financiére, les résultats d’exploitation et les
flux de trésorerie de la société en exploitation Swan, la société en exploitation BIF, WGS LP, SIM, Swan Debt et, avant le
21 mars 2024, Tres ainsi que leurs filiales, qui sont sous controle commun et gérées comme une entité économique unique.

Les soldes, les transactions, les produits et les charges intersociétés importants ont tous été éliminés.
Comptabilisation des produits

L’Entreprise comptabilise les produits des activités ordinaires lorsqu’elle transfére le contréle d’un produit ou d’un service a
un client.

Les produits des activités ordinaires sont évalués en fonction de la contrepartie prévue dans le contrat conclu avec un client et
ils excluent les sommes pergues pour le compte de tiers. La trésorerie versée a I’avance par des clients est comptabilisée a titre
de produits différés jusqu’a ce que les critéres de comptabilisation des produits soient satisfaits.

Nos produits tirés des services facturés a 1’utilisation sont gagnés dans le cadre de la prestation de services de stockage sur la
base de contrats d’achat ferme, pour lesquels nous recevons une prime fixe mensuelle pour des capacités d’injection, de
stockage et de retrait déterminées, quelle que soit I’utilisation, ainsi que dans le cadre de la prestation de services de stockage
sur la base de contrats de services de stockage a court terme, pour lesquels les clients paient des frais fixes afin d’injecter ou
de retirer une quantité déterminée de gaz naturel a une date ou a des dates futures convenues.

Les produits tirés des contrats d’achat ferme prévoient a la fois des primes fixes mensuelles et des frais d’exploitation variables
fondés sur les volumes de gaz naturel injectés ou retirés. L’Entreprise a identifié une obligation de prestation relative aux
produits tirés des contrats d’achat ferme, qui comprend ’injection, le stockage et le retrait de gaz naturel dans nos installations.
Les primes fixes mensuelles sont comptabilisées sur la période visée par chaque contrat, dans la mesure ot nous avons le droit
de les facturer. Une partie relativement faible de nos produits tirés des contrats d’achat ferme provient des frais variables relatifs
au carburant ainsi qu’a I’injection et au retrait, qui sont comptabilisés progressivement, & mesure que surviennent les injections
et les retraits de gaz naturel.

Les contrats de stockage a court terme sont fixes de nature et ne fournissent au client aucune option permettant d’ajuster les
volumes ou le calendrier déterminés dans un contrat, dont la durée est généralement de un an ou moins. L’Entreprise a identifié
une obligation de prestation relative aux produits tirés des contrats de stockage a court terme, qui comprend 1’injection et le
retrait de gaz a une date ou a des dates convenues. Les produits tirés des contrats de stockage a court terme sont comptabilisés
progressivement, dans la mesure ot nous avons le droit de facturer un montant, au moyen des mesures de la production fondées
sur les volumes de gaz injectés et retirés, c¢’est-a-dire lorsque les services sont fournis.

Les produits tirés de I’optimisation, montant net se composent des profits et des pertes réalisés et latents sur nos activités de
négociation de gaz naturel. Les profits et les pertes réalisés comprennent les profits et les pertes réalisés sur les contrats de
négociation d’énergie a livraison physique, pour lesquels les produits et les cofits sont comptabilisés au moment de la livraison
physique, déduction faite des profits et des pertes réalisés sur les contrats de négociation financiers, qui sont comptabilisés
lorsque la contrepartie proceéde au réglement et que la période associée a la contrepartie est terminée. Les profits et les pertes
latents représentent la variation de la valeur des contrats dérivés, qui sont des positions de gestion des risques acquises pour
arréter les prix futurs du gaz naturel et les taux de change. Comme nos stocks de gaz naturel sont directement liés a nos activités
d’optimisation pour compte propre, tout ajustement de ces stocks est comptabilisé dans les produits tirés de I’optimisation,
montant net.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les fonds en caisse et, le cas échéant, les placements a court terme
dont I’échéance initiale est égale ou inférieure a trois mois.
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Rockpoint Gas Storage
Notes annexes
(en millions de dollars américains, sauf indication contraire)

Dépots de garantie

La trésorerie détenue sur une marge représente le droit de recevoir ou I’obligation de verser une garantie en trésorerie aux
termes d’une convention-cadre de compensation qui n’a pas ¢té compensé par des positions sur dérivés. Ces dérivés sont
évalués quotidiennement a la valeur de marché, et le profit ou la perte sur la position quotidienne est ensuite regu du compte
ou versé au compte, selon le cas, en vertu des modalités du contrat conclu entre I’Entreprise et son courtier.

Stocks de gaz naturel

Les stocks de I’Entreprise se composent de gaz naturel injecté dans les installations de stockage et détenu en vue de la revente.
Les stocks sont évalués au plus faible du colit moyen pondéré et de la valeur nette de réalisation. La valeur nette de réalisation
correspond au prix de vente estimé dans le cours normal de I’activité, diminué des colits estimés pour réaliser la vente.

La reprise d’ajustements des stocks est nécessaire lorsque les circonstances qui justifiaient précédemment de déprécier les
stocks n’existent plus au cours de périodes ultérieures, ou lorsqu’il y a des indications claires d’une augmentation de la valeur
nette de réalisation en raison d’un changement de la situation économique.

Les coits liés au stockage sont comptabilisés a titre de charges d’exploitation dans la période au cours de laquelle les cotts
sont engagés dans les états consolidés combinés du résultat net et du résultat global.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au cofit, déduction faite du cumul des amortissements et du cumul des
pertes de valeur, le cas échéant. Le cott initial d’un actif comprend son prix d’achat ou son cofit de construction, tous les frais
directement liés a la mise en exploitation de I’actif et I’estimation des obligations de démantélement.

Le colt des actifs au titre de droits d’utilisation se compose du montant de I’évaluation initiale de I’obligation locative
correspondante et des paiements de loyers versés a la date de début ou avant cette date, déduction faite des avantages incitatifs
recus, et des cofts directs initiaux.

Lorsque des parties importantes d’une immobilisation corporelle doivent étre remplacées a intervalles réguliers, I’Entreprise
comptabilise ces parties a titre d’actifs individuels ayant une durée d’utilité déterminée et les amortit en conséquence. De méme,
lorsqu’une inspection majeure est réalisée, son colit est comptabilisé dans la valeur comptable de 1I’immobilisation corporelle
a titre de remplacement, si les critéres de comptabilisation sont satisfaits. Les colits des réparations, de la maintenance et des
renouvellements qui ne procurent aucun avantage économique futur aux actifs sont comptabilisés dans les états consolidés
combinés du résultat net et du résultat global lorsqu’ils sont engagés.

Les actifs sont décomptabilisés lors de leur sortie ou de leur remplacement ou lorsqu’aucun avantage économique futur n’est
attendu de I’utilisation continue de 1’actif. Les profits ou les pertes découlant de la sortie ou de la mise hors service d’un actif
sont déterminés en comparant le produit de la sortie et la valeur comptable de 1’actif et sont comptabilisés dans les états
consolidés combinés du résultat net et du résultat global.

L’amortissement d’un actif commence dés que celui-ci peut étre mis en service. Les immobilisations corporelles sont amorties
selon le mode linéaire sur la durée d’utilité de chaque composant des actifs, de la maniére suivante :

En années
Gazoducs €t TESEAUX INTEICONMECTES. ........ciivieereeireeeteeiireeeteeseeeetteeetaeeeteeesteeeeseeeteeeeseeesseseseeesesssseeasseessseenssesssseenseeas 25260
PUIES <.ttt ettt et e ettt e e et e e e e tbaee ettt e e eatttee e e taaeeatbeeeaatteaeeeaaabaeeaatbaeeeantreeearbeeeatbaeeetreeeanans 1a60
Terrains et formations de STOCKAZE .....ceueiiiiiiiieiie ettt ettt et b ettt e bt e bt et et e eseesbeenbean 3283
INSTAllAtIONS €T AULTES .....eecviiivieeetee ettt et e et e et e et e eeteeeeteeeeaeeeteeeseeeseeeseeenseeeseeenseeesseeesseeeseeenseseesesenseseseeeseean 3a60
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L’amortissement des immobilisations corporelles est calculé de mani¢re a amortir le colt net de chaque actif a sa valeur
résiduelle estimative sur sa durée d’utilité prévue. Les droits de passage relatifs aux terrains et aux gazoducs ne sont pas amortis.
Les durées d’utilité estimatives, les valeurs résiduelles et les modes d’amortissement font 1’objet d’un examen annuel et les
changements sont comptabilisés de fagon prospective, le cas échéant.

Les actifs au titre de droits d’utilisation liés aux contrats de location a durée définie sont amortis selon la méthode linéaire sur
la durée d’utilité prévue de ’actif, soit la durée la plus courte entre la durée du contrat de location et la durée d’utilité prévue
du bien sous-jacent. Les contrats de location de terrains qui sont renouvelables a perpétuité au gré de 1’Entreprise sont traités
comme une acquisition de terrain et ne sont pas amortis.

Les colits des révisions majeures des moteurs et des compresseurs faisant partie des installations de stockage de gaz sont amortis
en fonction du nombre réel d’heures d’utilisation par rapport au nombre estimatif d’heures avant la prochaine révision majeure
prévue. La durée d’utilité estimée des révisions majeures, fondée sur I’utilisation prévue, varie de 10 a 20 ans.

Certains volumes d’hydrocarbures définis comme du gaz coussin sont requis pour maintenir une pression minimale dans le
réservoir. Le gaz coussin est considéré comme une composante de 1’installation et, par conséquent, il n’est pas amorti en raison
de sa durée d’utilité indéterminée. Le gaz coussin fait I’objet d’une surveillance afin de s’assurer qu’une pression adéquate est
maintenue dans I’installation. Si le gaz coussin se déplace dans une autre zone du réservoir de sorte qu’il ne maintienne plus
une pression adéquate ou s’il est retiré en raison des déséquilibres thermiques des volumes de gaz coussin d’origine, une perte
correspondant au colt des volumes estimés qui ont migré est comptabilisée a titre de dotation a I’amortissement.

Goodwill

Le goodwill représente I’excédent du prix payé a ’acquisition d’une entité sur la juste valeur des actifs corporels et incorporels
nets acquis et des passifs nets repris. Le goodwill est attribué a I’unité génératrice de trésorerie (« UGT ») ou aux unités
génératrices de trésorerie auxquelles il se rapporte. Nous identifions une UGT ou un groupe d’UGT comme les groupes
identifiables d’actifs qui sont largement indépendants des entrées de trésorerie générées par d’autres actifs ou groupes d’actifs.

Le goodwill n’est pas amorti. Le goodwill est soumis a un test de dépréciation annuellement, ou plus souvent lorsque des
événements ou des circonstances indiquent qu’il pourrait y avoir dépréciation. On détermine s’il y a dépréciation du goodwill
en évaluant si la valeur comptable d’une UGT, y compris le goodwill attribué, excéde sa valeur recouvrable, déterminée comme
la plus ¢élevée de la juste valeur estimative diminuée des colits de sortie et de la valeur d’utilité. Les pertes de valeur
comptabilisées relativement a une UGT sont d’abord attribuées a la valeur comptable du goodwill et tout excédent est attribué
a la valeur comptable des actifs de ’'UGT. Toute perte de valeur du goodwill est passée en charges en résultat net dans la
période au cours de laquelle elle est décelée. Les pertes de valeur au titre du goodwill ne sont pas reprises au cours des périodes
ultérieures.

Dépréciation des actifs a long terme

A chaque date de cloture, I’Entreprise évalue s’il existe un indice que ses actifs a long terme se sont dépréciés. Cette évaluation
inclut un examen des facteurs internes et externes qui comprennent, sans toutefois s’y limiter, les changements survenus dans
I’environnement technologique, économique ou juridique dans lequel 1’entité exerce ses activités, les changements structurels
observés dans le secteur, les variations du niveau de la demande, les dommages physiques et 1’obsolescence découlant des
changements technologiques. Une perte de valeur est comptabilisée si la valeur recouvrable, définie comme étant la valeur la
plus élevée entre la juste valeur estimative diminuée des cotts de sortie ou la valeur d’utilité et générée par la cession éventuelle
d’un actif ou d’une UGT, est inférieure a la valeur comptable. Les projections utilisées pour calculer la valeur d’utilité tiennent
compte des plans d’exploitation applicables et de la meilleure estimation par la direction de I’ensemble des conditions qui sont
les plus susceptibles de se matérialiser.

Les pertes de valeur peuvent étre reprises pour toutes les UGT et tous les actifs individuels, autre qu’un goodwill, s’il y a eu
un changement dans les estimations et les jugements utilisés pour déterminer la valeur recouvrable de I’actif. S’il existe un tel
indice, la valeur comptable de 1’actif ou de 'UGT est augmentée pour &tre établie au moindre de 1’estimation révisée de la
valeur recouvrable et de la valeur comptable qui aurait été comptabilisée si aucune perte de valeur n’avait été comptabilisée
antérieurement.
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Activités de gestion des risques

L’Entreprise utilise des dérivés sur gaz naturel et d’autres instruments financiers pour gérer son exposition aux fluctuations des
prix du gaz naturel, des prix de 1’électricité, des taux d’intérét et des taux de change. Ces actifs et passifs financiers, qui sont
comptabilisés a la juste valeur sur une base récurrente, sont classés dans 1’une des trois catégories de la hiérarchie des justes
valeurs, et les profits (pertes) réalisés et latents sont comptabilisés en résultat net pour la période (se reporter a la note 18),
puisque ces contrats ne sont pas traités comme des couvertures aux fins de la présentation de 1’information financiére.

La juste valeur des contrats de gestion des risques liés aux dérivés de I’Entreprise est comptabilisée a titre de composante des
actifs et des passifs liés a la gestion des risques, qui sont classés a titre d’actifs ou de passifs courants ou non courants en
fonction de la date prévue de réglement des contrats.

Compensation de certains postes des états de la situation financiére

Certains actifs et passifs liés a la gestion des risques ainsi que certains montants a recevoir au titre des ventes et certains
montants a payer au titre des achats de gaz naturel sont présentés sur une base nette dans les états de la situation financiére
lorsque toutes les conditions suivantes existent: i) I’Entreprise et I’autre partie se doivent mutuellement un montant
déterminable; ii) I’Entreprise a le droit de compenser les montants dus a I’autre partie; iii) nous avons I’intention de compenser
ces montants; et iv) le droit de compensation est juridiquement exécutoire.

Provisions

Les provisions sont comptabilisées par I’Entreprise lorsque celle-ci a une obligation juridique ou implicite résultant
d’événements passés, qu’il est probable qu’une sortie de ressources économiques sera nécessaire pour éteindre 1’obligation et
que le montant de 1’obligation peut étre estimé de maniére fiable. Le montant comptabilisé a titre de provision est la meilleure
estimation de la contrepartie requise pour éteindre 1’obligation actuelle a la cloture de la période de présentation de
I’information financiére, prenant en compte les risques et les incertitudes entourant 1’obligation. Dans les cas ot une provision
est évaluée au moyen des flux de trésorerie estimés pour éteindre 1’obligation, sa valeur comptable correspond a la valeur
actualisée de ces flux de trésorerie.

Des provisions sont comptabilisées au titre des obligations de démantélement liées aux immobilisations corporelles de
I’Entreprise a la fin de leur durée de vie économique. Les provisions pour obligations de démantélement sont évaluées a la
valeur actualisée de la meilleure estimation de la direction des flux de trésorerie futurs nécessaires pour éteindre 1’obligation
actuelle, au moyen d’un taux d’intérét ajusté en fonction de la qualité du crédit. La valeur de 1’obligation est ajoutée a la valeur
comptable de I’actif connexe et amortie sur la durée d’utilité de I’actif. Toute variation de la valeur actualisée de 1’obligation
estimée découlant de fluctuations du taux d’actualisation ou des colits futurs prévus est comptabilisée a titre de variation des
obligations de démantelement et des actifs connexes. La provision est désactualisée au fil du temps par imputation aux charges
financiéres, les dépenses réelles étant imputées a I’obligation cumulée.

Obligations liées au stockage de gaz

Nos obligations liées au stockage de gaz représentent des ententes visant la livraison de quantités déterminées de gaz naturel
dans des délais précis a partir de notre installation de stockage de gaz de Warwick, mais qui ne peuvent étre livrées
physiquement dans les délais précisés. WGS LP a I’habitude de conclure des ententes de stockage avec des contreparties qui
lui permettent de reporter les dates de livraison spécifiées dans les ententes précédentes. Cette obligation est comptabilisée a
titre de passif financier hybride auquel un dérivé sur gaz naturel est incorporé et est par conséquent comptabilisée a la juste
valeur par le biais du résultat net.
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Contrats de location

A la date de passation d’un contrat, I’Entreprise détermine si un contrat contient un contrat de location en exergant son jugement
au moment d’évaluer les aspects suivants : i) le contrat désigne un bien déterminé qui est physiquement distinct ou, s’il ne I’est
pas, qui représente la quasi-totalité de la capacité du bien; ii) le contrat procure au client le droit d’obtenir la quasi-totalité des
avantages économiques découlant de I’utilisation du bien; et iii) le client a le droit de décider comment utiliser le bien déterminé
et a quelle fin I'utiliser tout au long de la durée du contrat. S’il est établi que le contrat contient un contrat de location, il faut
exercer un jugement plus poussé pour identifier les composantes locatives distinctes du contrat de location en appréciant si le
preneur peut tirer avantage du droit d’utilisation, pris isolément ou en combinaison avec d’autres ressources qui lui sont
aisément disponibles et si le droit d’utilisation ne dépend pas fortement des autres droits d’utilisation des biens sous-jacents
prévus au contrat et n’y est pas étroitement li¢. Nous considérons les composantes non locatives comme des éléments distincts
d’un contrat qui ne sont pas liés a 1’utilisation du bien loué. Un bien ou un service fourni a un client est distinct dés lors que
1) un client peut tirer parti du bien ou du service pris isolément ou en le combinant avec d’autres ressources aisément disponibles
et si ii) la promesse de I’entité de fournir le bien ou le service au client peut étre identifiée séparément des autres promesses
contenues dans le contrat.

La réévaluation des obligations locatives et un ajustement correspondant aux actifs au titre de droits d’utilisation connexes
survient 1) lorsqu’il y a une modification de la durée du contrat de location ou qu’il y a une modification de I’appréciation quant
a savoir si une option d’achat sera exercée, auxquels cas I’obligation locative est réévaluée en actualisant les paiements de
loyers révisés au moyen d’un taux d’actualisation révisé; ii) lorsque les paiements de loyers changent en raison de la variation
d’un indice ou d’un taux ou d’un changement des sommes qu’on s’attend a devoir payer au titre de la garantie de valeur
résiduelle, auxquels cas 1’obligation locative est réévaluée en actualisant les paiements de loyers révisés au moyen du taux
d’actualisation initial (2 moins que le changement dans les paiements de loyers résulte de la fluctuation d’un taux d’intérét
variable, auquel cas un taux d’actualisation révisé est appliqué); iii) lorsqu’un contrat de location est modifi¢ et que la
modification de contrat de location n’est pas traitée comme un contrat de location distinct, auquel cas 1’obligation locative est
réévaluée en actualisant les paiements de loyers révisés au moyen d’un taux d’actualisation révisé.

L’Entreprise applique la mesure de simplification visant a ne pas comptabiliser d’actifs au titre de droits d’utilisation ni
d’obligations locatives pour ce qui est des contrats de location qui sont admissibles a I’exemption relative a la comptabilisation
des contrats de location a court terme.

Coiit des services de stockage de gaz

Lorsque les conditions du marché le justifient, I’Entreprise pourrait payer une contrepartie pour I’acheminement du gaz vers
nos installations ou hors de celles-ci. Ces transactions ont pour but de générer une marge nette positive globale lorsqu’elles
sont combinées a des activités génératrices de produits compensatoires. Ces colits ne sont pas portés en réduction des produits,
mais sont plutot présentés a titre de cotts liés a la prestation de services de stockage de gaz.

Coiits de financement différés

Les cotits de financement différés ont trait aux colits engagés a I’émission de titres d’emprunt et sont amortis dans les cotits de
financement sur la durée de la dette connexe au moyen de la méthode du taux d’intérét effectif.

Conversion des devises

La monnaie de présentation des états financiers de 1’Entreprise est le dollar américain. Chaque entité du groupe combiné
détermine sa propre monnaie fonctionnelle en fonction de 1’environnement économique principal dans lequel elle exerce ses
activités. La monnaie fonctionnelle de WGS LP, de SIM Energy LP et de SIM Energy Limited est le dollar canadien. Les actifs
et les passifs de ces entités sont convertis en dollars américains au taux de change en vigueur a la fin de la période. Les produits
et les charges sont convertis au taux de change moyen pour la période de présentation de I’information financiere. Les éléments
non monétaires évalués au cott historique sont convertis au taux de change en vigueur a la date de la transaction. Les profits et
les pertes de change résultant de la conversion des états financiers sont comptabilisés dans les autres €léments du résultat global.
Les profits et les pertes de change découlant des transactions monétaires libellées en monnaies autres que la monnaie
fonctionnelle sont comptabilisés en résultat net pour la période.

La monnaie fonctionnelle de toutes les autres entités comprises dans les états financiers de I’Entreprise est le dollar américain.
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Impot exigible

Les actifs et passifs d’impot exigible pour la période considérée sont évalués au montant que I’on s’attend a payer aux
administrations fiscales ou a recouvrer de celles-ci. Les taux d’imposition et les lois fiscales utilisés pour calculer ce montant
sont ceux qui sont adoptés ou quasi adoptés a la date de cloture dans les pays ou I’Entreprise exerce ses activités et génére un
bénéfice imposable.

Impat différé

L’impo6t différé est évalué au moyen de I’application de la méthode du report variable aux différences temporaires entre la base
fiscale des actifs et des passifs et leur valeur comptable aux fins de la présentation de I’information financiére a la date de
cloture. Les passifs d’impdt différé sont comptabilisés relativement a toutes les différences temporaires imposables, sauf dans
les situations suivantes :

* lorsque le passif d’impot différé résulte de la comptabilisation initiale du goodwill ou d’un actif ou d’un passif dans
le cadre d’une transaction qui n’est pas un regroupement d’entreprises et qui, au moment de la transaction, n’affecte
ni le bénéfice comptable ni le bénéfice net imposable (la perte nette fiscale);

* en ce qui concerne les différences temporaires imposables liées a des participations dans des filiales et entreprises
associées et a des intéréts dans des partenariats, lorsque le moment de la résorption des différences temporaires peut
étre controlé et qu’il est probable que les différences temporaires ne se résorberont pas dans un avenir prévisible.

Des actifs d’impot différé sont comptabilisés pour toutes les différences temporaires déductibles et tous les reports en avant de
pertes fiscales et de crédits d’impdt non utilisés, dans la mesure ou il est probable que 1’on dégagera un bénéfice imposable
auquel imputer les différences temporaires déductibles. Les crédits d’imp6t et les pertes fiscales non utilisés peuvent étre
reportés en avant, sauf dans les situations suivantes :

*  lorsque ’actif d’impot différé 1ié a la différence temporaire déductible résulte de la comptabilisation initiale d’un actif
ou d’un passif dans le cadre d’une transaction qui n’est pas un regroupement d’entreprises et qui, au moment de la
transaction, n’affecte ni le bénéfice comptable ni le bénéfice net imposable (la perte nette fiscale);

* en ce qui concerne les différences temporaires déductibles liées a des participations dans des filiales et entreprises
associées et a des intéréts dans des partenariats, les actifs d’imp6t différé sont comptabilisés seulement dans la mesure
ou il est probable que les différences temporaires se résorberont dans un avenir prévisible et qu’il existera un bénéfice
imposable auquel les différences temporaires pourront étre imputées.

La valeur comptable des actifs d’impdt différé est revue a chaque date de cloture et est réduite dans la mesure ou il n’est plus
probable que I’on dégagera un bénéfice imposable suffisant pour permettre d’utiliser tout ou partie de ces actifs d’impot différé.
Les actifs d’impo6t différé non comptabilisés sont estimés a chaque date de cloture, et ils sont comptabilisés dans la mesure ou
il est devenu probable qu’un bénéfice imposable futur permettra de recouvrer I’actif d’imp6t différé.

Les actifs et passifs d’impdt différé sont évalués aux taux d’imp6t dont I’application est attendue sur 1’exercice au cours duquel
’actif sera réalisé ou le passif réglé, sur la base des taux d’impét (et des lois fiscales) qui ont été adoptés ou quasi adoptés a la
date de cloture.

L’impot différé relatif aux €léments comptabilisés hors résultat net est comptabilisé en corrélation avec la transaction sous-
jacente soit dans les autres éléments du résultat global, soit directement dans les capitaux propres.

Les actifs et les passifs d’impot différé sont compensés si nous avons un droit juridiquement exécutoire de compenser les actifs
et les passifs d’impdt exigible et si I’impot différé concerne la méme entité imposable et la méme administration fiscale. Les
avantages d’impot acquis dans le cadre d’un regroupement d’entreprises, mais qui ne satisfont pas aux critéres de
comptabilisation distincte a cette date, sont comptabilisés ultérieurement advenant de nouvelles informations relatives aux faits
et circonstances. L’ajustement est soit traité comme une réduction du goodwill (tant qu’il n’excéde pas le goodwill) s’il a été
engagé au cours de la période d’évaluation ou comptabilisé en résultat net.
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Jugements comptables critiques et sources principales d’incertitude relative aux estimations

Pour préparer les états financiers de I’Entreprise, nous devons faire des estimations et établir des hypothéses qui influent sur le
montant et le calendrier de comptabilisation des actifs, des passifs, des produits et des charges, puisque la détermination de ces
¢léments peut dépendre d’événements futurs. Les estimations importantes faites par la direction comprennent : la juste valeur
des dérivés et des autres instruments financiers, 1’évaluation des ajustements des stocks, du goodwill et des autres actifs a long
terme, I’impdt sur le résultat, la migration du gaz coussin, les provisions pour obligations de démantélement, les obligations
liées au stockage de gaz et la comptabilisation des obligations locatives et des actifs au titre de droits d’utilisation. Pour établir
ces estimations, la direction a recours & I’information la plus récente et exerce consciencieusement son jugement. Bien que la
direction soit d’avis que les présents états financiers de 1I’Entreprise ont été¢ préparés en respectant les seuils d’importance
relative ainsi que le cadre des informations significatives sur les méthodes comptables résumées ci-apres, les résultats réels
pourraient différer de ces estimations.

Les estimations et hypothéses sous-jacentes sont revues périodiquement. Les révisions d’estimations comptables sont
comptabilisées dans la période au cours de laquelle I’estimation est révisée si elles ne touchent que cette période, ou dans la
période au cours de laquelle elles sont effectuées et les périodes futures si elles touchent a la fois la période considérée et les
périodes futures.

La préparation des états financiers exige que la direction formule des jugements critiques qui ont des répercussions sur les
montants des actifs et des passifs présentés, sur la présentation des actifs et des passifs éventuels a la date des états financiers
et sur le montant présenté des produits et des charges qu’il n’est pas facile d’établir a partir d’autres sources, durant la période
de présentation de 1’information financiére. Ces estimations et hypothéses connexes sont fondées sur des données historiques
et sur d’autres facteurs considérés comme pertinents. Les jugements critiques énoncés par la direction et utilisés dans le cours
normal de la préparation des états financiers de I’Entreprise sont présentés ci-apres.

a) Juste valeur des actifs et des passifs liés a la gestion des risques

La détermination de la juste valeur des dérivés sur gaz naturel et des autres contrats sur instruments financiers refléte le prix
qui serait re¢u pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif lors d’une transaction normale entre des intervenants
du marché a la date d’évaluation.

La méthode que nous utilisons pour la détermination de la juste valeur comporte des incertitudes, car elle exige que 1I’Entreprise
tienne compte de divers facteurs, notamment les cours de marché hors cote, 1’attrition des clients, les coits d’exécution, les
écarts liés a ’emplacement ainsi que les taux d’intérét et les taux de change de cloture sous-jacents aux contrats. Bien que la
juste valeur des actifs et des passifs liés a la gestion des risques puisse fluctuer en ce qui a trait aux contrats de gestion du risque
sur marchandises, ces fluctuations sont contrebalancées par des variations équivalentes de la valeur de nos stocks physiques.
Notre politique consiste a couvrir économiquement nos stocks et nos achats de maniére a respecter les faibles seuils de tolérance
permis en vertu de notre politique de gestion des risques. Nous réduisons ainsi notre exposition économique au risque de
fluctuation des prix des marchandises.

b) Stocks

Les stocks de I’Entreprise se composent de gaz naturel injecté dans les installations de stockage et détenu en vue de la revente.
Les stocks sont évalués au plus faible du colit moyen pondéré et de la valeur nette de réalisation. Les ajustements de la valeur
comptable des stocks a la valeur nette de réalisation sont comptabilisés en compensation des produits tirés de 1’optimisation,
montant net, tandis que les cotts liés au stockage du gaz sont comptabilisés a titre de charges d’exploitation dans la période au
cours de laquelle les cofits sont engagés.

A la fin de chaque période de présentation de I’information financiére, la direction détermine si un ajustement est nécessaire
pour ramener la valeur comptable des stocks au plus faible du coilt moyen pondéré et de la valeur nette de réalisation. Cette
détermination comporte des incertitudes intrinséques, car elle nécessite 1’exercice du jugement pour estimer la juste valeur de
marché pour les périodes au cours desquelles nos stocks peuvent étre vendus et les volumes qui peuvent étre vendus au cours
de ces périodes.
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¢) Dépréciation des actifs a long terme

L’Entreprise évalue si des événements ou circonstances qui indiquent que les actifs a long terme pourraient ne pas étre
recouvrables ou que la durée d’utilité restante pourrait justifier une révision. Lorsque de tels événements ou circonstances
surviennent, la direction évalue la recouvrabilité des actifs a long terme en comparant la valeur la plus élevée entre 1) la juste
valeur diminuée des cofits de sortie ou 2) la valeur d’utilité générée par la cession éventuelle d’un actif ou d’une UGT a leur
valeur comptable. Les projections utilisées pour calculer la valeur d’utilité tiennent compte des plans d’exploitation applicables
et de la meilleure estimation par la direction de I’ensemble des conditions qui sont les plus susceptibles de se matérialiser.

L’estimation par I’Entreprise de la dépréciation des actifs a long terme comporte des incertitudes, car elle exige que la direction
exerce son jugement a 1’égard de la juste valeur, des coits de sortie et de la valeur prévue découlant de I’utilisation continue
d’actifs a long terme.

d) Impot sur le résultat

L’Entreprise n’est pas principalement une entité imposable aux Etats-Unis. L’impdt incombe aux porteurs d’instruments de
capitaux propres et, par conséquent, I’imp06t sur le résultat n’a pas été comptabilisé dans les états financiers de I’Entreprise.

L’Entreprise a des filiales constituées en sociétés par actions, soit des sociétés imposables assujetties a I’imp6t sur le résultat
fédéral et provincial du Canada, qui sont incluses dans les états financiers de 1’Entreprise.

La comptabilisation de I’'impo6t sur le résultat par I’Entreprise comporte des incertitudes intrinséques, car elle exige une
estimation du calendrier de réalisation des actifs et des passifs d’impdt, y compris la répartition du bénéfice entre les différentes
entités et les différents territoires fiscaux, et nous oblige également a formuler des hypothéses sur les probabilités estimées
quant a I’utilisation des actifs et des passifs d’imp6t différé et a la détermination des expositions a 1’impdt liées a nos positions
fiscales.

e) Efficacité du gaz coussin

Certains volumes de gaz coussin sont requis pour maintenir une pression minimale dans le réservoir. Le gaz coussin détenu est
considéré comme une composante de I’installation et, par conséquent, il n’est pas amorti en raison de sa durée d’utilité
indéterminée. Le gaz coussin fait I’objet d’une surveillance afin de s’assurer qu’une pression adéquate est maintenue. Dans
I’éventualité ou le gaz coussin se déplace dans une autre zone du réservoir de sorte qu’il ne maintienne plus une pression
adéquate ou s’il est retiré en raison des déséquilibres thermiques des volumes de gaz coussin d’origine, les charges constatées
aI’égard du gaz coussin sont incluses dans I’amortissement pour un montant égal au coit des volumes estimés qui ont migré.

Les besoins en gaz coussin et I’efficacité de celui-ci sont estimés a I’aide de données sur la pression et de données volumétriques
accumulées sur de nombreuses années d’activités de stockage.

f)  Provisions pour obligations de démantélement

L’Entreprise devrait engager des dépenses liées au démantélement, a la fermeture et a la remise en état des sites relativement
aux installations de stockage, aux puits et aux gazoducs pendant encore de nombreuses années. Les montants comptabilisés au
titre des obligations de démantélement et de la désactualisation connexe sont calculés en fonction d’estimations quant a
I’ampleur et au calendrier des activités de démantélement, a la réglementation et aux technologies futures qui influeront sur la
remise en état des sites, a I’inflation, aux taux d’actualisation de chacun des passifs et aux flux de trésorerie connexes. La
provision représente la meilleure estimation par la direction de la valeur actualisée des cofits liés a la fermeture et a la remise
en état futurs requis. Les cotts réels liés a la fermeture et a la remise en état pourraient différer significativement des montants
estimatifs.
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g) Comptabilisation des obligations locatives et des actifs au titre de droits d utilisation

L’Entreprise a formulé des jugements critiques dans le cadre de I’application des normes comptables relatives aux contrats de
location, notamment pour i) déterminer si un contrat, ou une partic d’un contrat, contient un contrat de location, ii) déterminer
si le preneur a la certitude raisonnable d’exercer les options de prolongation ou de résiliation du contrat de location pour
déterminer la durée du contrat de location et iii) déterminer si les paiements variables sont fixes en substance. Nous utilisons
également des estimations critiques dans le cadre de 1’application des normes comptables relatives aux contrats de location,
y compris 1’estimation de la durée du contrat de location et la détermination du taux d’actualisation approprié des paiements
de loyers. Pour les contrats de location qui peuvent étre renouvelés a perpétuité a notre gré, une période de 60 ans a été utilisée
dans I’estimation de I’évaluation du passif, de la compensation de I’actif au titre du droit d’utilisation et des sorties de trésorerie
futures non actualisées. Selon les taux d’actualisation applicables a nos contrats de location, la quasi-totalité de la valeur
actualisée est liée aux 60 premiéres années.

h) Obligations liées au stockage de gaz

Les obligations liées au stockage de gaz sont évaluées a la juste valeur en fonction des volumes faisant 1’objet de contrats, des
courbes de prix a terme externes estimatives disponibles a la fin de la période et d’un taux d’actualisation estimatif applicable
aux passifs. Les variations des prix a terme entre la fin de la période et 1’échéance des contrats dérivés pourraient avoir une
incidence significative sur leur valeur comptable.

Meéthodes comptables adoptées récemment

Nous avons appliqué, pour la premiére fois, certaines nouvelles normes applicables a I’Entreprise qui sont entrées en vigueur
le 1°" avril 2024. L’incidence de ces modifications sur les méthodes comptables de I’Entreprise se présente comme suit :

a) Modifications d’IAS I Classement des passifs en tant que passifs courants ou non courants (« IAS 1 »)

Les modifications d’IAS 1 touchent uniquement la présentation des passifs en tant que passifs courants ou non courants dans
les états consolidés combinés de la situation financiére, et non le montant ou le moment de la comptabilisation des actifs, des
passifs, des produits ou des charges, ni les informations fournies a leur sujet. Les modifications clarifient que le classement des
passifs en tant que passifs courants ou non courants doit étre fonction des droits qui existent a la fin de la période de présentation
de I’information financiére, précisent que le classement n’est pas touché par les attentes quant a I’exercice du droit de
I’Entreprise de différer le réglement d’un passif, expliquent que les droits existent si les clauses restrictives auxquelles ’entité
est tenue de se conformer au plus tard a la fin de la période de présentation de I’information financiére sont remplies et
établissent la définition de « réglement » pour préciser que par réglement, on entend le transfert a 1’autre partie d’¢léments de
trésorerie, d’instruments de capitaux propres, d’autres actifs ou de services. Les modifications ont été appliquées de fagon
rétrospective le 1°" avril 2024 et n’ont pas eu d’incidence significative sur la situation financiere de 1’Entreprise.

b) Modifications d’IAS 12 Réforme fiscale internationale — Mode¢le de régles du Pilier Deux

L’Entreprise exerce ses activités aux Etats-Unis, ainsi qu’au Canada, qui a adopté une nouvelle loi en vue de mettre en ceuvre
I’imp6t complémentaire minimum mondial, avec prise d’effet le 1°" janvier 2024. Nous avons appliqué une dérogation
obligatoire temporaire a 1’égard de la comptabilisation et de la présentation de 1’impdt différé relativement a 1’imp6t
complémentaire minimum mondial, que nous comptabiliserons a titre d’imp6t exigible lorsqu’il sera engagé. Il n’y a eu aucune
incidence significative sur ’imp6t exigible pour I’exercice clos le 31 mars 2025. L’impdt complémentaire minimum mondial
ne devrait pas avoir d’incidence importante sur la situation financiére de 1’Entreprise.
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Meéthodes comptables futures
IFRS 18 Etats financiers : Présentation et informations a fournir (« IFRS 18 »)

En avril 2024, ’'TASB a publié IFRS 18 Etats financiers : Présentation et informations a fournir. IFRS 18 entrera en vigueur
pour les périodes ouvertes a compter du 1° janvier 2027, et I’adoption anticipée est permise. IFRS 18 vise a améliorer la qualité
de I’information financiére en imposant la présentation de sous-totaux définis dans 1’état du résultat net ainsi que la présentation
d’informations sur les mesures de la performance définies par la direction et en introduisant de nouveaux principes de
regroupement et de ventilation des informations. L ’Entreprise détermine actuellement I’incidence des modifications sur les
états financiers de I’Entreprise.

Modifications d’IFRS 9 Instruments financiers et d’IFRS 7 Instruments financiers : Informations a fournir

Le 30 mai 2024, I'TASB a publi¢ des modifications ciblées d’IFRS 9 Instruments financiers et d’IFRS 7 Instruments
financiers : Informations a fournir. Les modifications comprennent de nouvelles exigences visant non seulement les institutions
financiéres, mais également les entités constituées en société dans leur ensemble. Elles comprennent des éclaircissements quant
a la date de comptabilisation et de décomptabilisation de certains actifs et passifs financiers, et prévoient une nouvelle exception
pour certains passifs financiers réglés au moyen d’un systéme de paiement électronique. Ces nouvelles exigences s’appliqueront
a compter du 1° janvier 2026, et 1’adoption anticipée est permise. L’Entreprise détermine actuellement I’incidence des
modifications sur les états financiers de 1I’Entreprise.

4. Cession d’entreprises

L’Entreprise a vendu ses participations dans Salt Plains et Tres Holdings le 1" avril et le 3 avril 2023, respectivement. Avant
d’étre vendue, Tres Holdings était comptabilisée selon la méthode de la mise en équivalence. Le produit net de ces transactions
s’est élevé a 35,2 M$ et a 175,4 M$, respectivement, aprés ajustements pour tenir compte du fonds de roulement et autres
¢léments similaires et aprés déduction des cotits de transaction. Compte tenu des cotts de transaction, nous avons comptabilisé
une perte de 0,8 M$ a la vente de Salt Plains et un profit de 115,5 M$ a la vente de notre participation dans Tres Holdings. La
trésorerie regue au titre des ventes a été distribuée a Brookfield et ses membres du groupe en avril 2023. L’installation de
stockage de Salt Plains, en Oklahoma, qui était entierement détenue par la société en exploitation Swan, était une installation
d’une capacité de gaz utile de 13 Gpi®, tandis que notre placement dans Tres Holdings représentait une participation de 49,99 %
dans Dinstallation de Tres Palacios, au Texas, une installation d’une capacité de gaz de travail de 34 Gpi®.

5. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles comprennent les éléments suivants :

Gazoducs et Terrains et
réseaux formations Installations

Coiit Gaz coussin interconnectés Puits de stockage et autres Total
Solde au 1¢" avril 2023 .......cccocoveenee. 167,6 $ 150,2 $ 2944 § 101,3 $ 4102 $ 1123,7 $
Entrées . ...cooovvveveeeiiiieeeeeeeeeene 1,5 1,4 7,1 — 5,0 15,0
Variations des obligations de

démantelement — note 11 ................. — — 1,5 — — 1,5
Réévaluations des contrats de

location —NOte 8......eevvvvvvvvenneeeeeenn. — — — — 0,1 0,1
Migration et cessions (3,9 — 3, — (1,6) (8,2)
Ecart de change..........c..ccccovevvuevnnn. — — — 0,1 (0,1) —
Solde au 31 mars 2024....................... 165,6 151,6 299,9 101,4 413,6 1132,1
Entrées ....coovvvvveeeeeeceeeeeeeee e 8,0 1,3 253 — 6,1 40,7
Variations des obligations de

démantélement —note 11 ................. — — — — — —
Entrées locatives et réévaluations de

contrats de location —note § ............ — — — 1,2 — 1,2
Migration et CeSSIONS .........cecveevennnnne (3,2) (0,3) (0,7) (1,2) (1,3) (6,7)
Ecart de change..........cccooevuevueennn... (1,0) (0,1) (1,2) (0,3) (3,3) (5,9
Solde au 31 mars 2025 ..................... 1694 $ 1525 $ 3233 $ 101,1 $ 415,1 $ 11614 $
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Gazoducs et Terrains et
réseaux formations Installations
Cumul de ’amortissement Gaz coussin interconnectés Puits de stockage et autres Total
Solde au 1¢" avril 2023 ........ccccoueneee. — S (30,7) $ (65,2) $ 12,7 $ (115,4) $ (224,0) $
Dotation a I’amortissement............... — 4,2) (8,4) (3,2) (14,7) (30,5)
CESSIONS . — — 2,5 — 1,4 3,9
Ecart de change............ccccocovvuvun.n. — — — — — —
Solde au 31 mars 2024...........c.c....... — (34,9) (71,1) (15,9) (128,7) (250,6)
Dotation a I’amortissement............... — 4,3) (7,7) 3,2) (14,7) (29,9)
CESSIONS ... — 0,1 0,2 1,2 0,7 22
Ecart de change.....cc.ccoocevveencencennne. — — 04 — 1,1 1,5
Solde au 31 mars 2025 .................. — 8 39,1) $ (78,2) $ 17,9 $ (141,6) $ (276,8) $
Gazoducs et Terrains et
réseaux formations Installations
Valeur comptable nette Gaz coussin interconnectés Puits de stockage et autres Total
Solde au 31 mars 2024............c..c...... 165,6 § 116,7 $ 228,8 § 855 $ 2849 $ 881,5 §
Solde au 31 mars 2025.........cccueuueee 169,4 $ 1134 $ 245,1 $ 83,2 § 273,5 § 884,6 $

Pour I’exercice clos le 31 mars 2025, la dotation a I’amortissement comprend un montant de 3,2 M$ (31 mars 2024 — 3,5 M$)
lié a la migration du gaz coussin.

6. Goodwill

Le goodwill est principalement attribuable au passif d’imp6t différé découlant de 1’acquisition par Brookfield et ses partenaires
institutionnels des parts en circulation de la société en exploitation Swan. L’inclusion de ce passif dans la valeur comptable
nette de la société en exploitation Swan a donné lieu a un goodwill de 117,2 MS$.

Aux fins du test de dépréciation, la totalit¢ du goodwill comptabilisé de 1’Entreprise a été attribuée a AECO, une de nos
installations de stockage de gaz en Alberta, au Canada, en tant qu’UGT au niveau de laquelle le goodwill fait I’objet d’un suivi
pour des besoins de gestion interne. Nous avons effectué notre test de dépréciation annuel du goodwill aux 31 mars 2025 et
31 mars 2024, conformément a notre politique décrite a la note 3.

La valeur recouvrable d’AECO en tant qu’UGT est basée sur le calcul de la valeur d’utilité. La valeur d’utilité a été calculée
en actualisant les projections des flux de trésorerie futurs fondées sur les prévisions internes d’AECO. Les flux de trésorerie
projetés d’AECO ont été estimés pour une période de cinq ans, puis un multiple final a été appliqué. Pour établir nos prévisions,
nous avons tenu compte de 1’expérience passée, des tendances économiques, comme 1’inflation, ainsi que des tendances du
secteur et du marché.

Le taux d’actualisation utilisé dans le calcul de la valeur d’utilité correspond au colt moyen pondéré du capital. Le colit moyen
pondéré du capital est une estimation du taux de rendement global requis d’un investissement tant pour les détenteurs de titres
d’emprunt que pour les détenteurs de titres de capitaux propres, et il sert a établir le taux d’actualisation approprié. La
détermination du colit moyen pondéré du capital nécessite une analyse distincte du coit des capitaux propres et de la dette et
elle tient compte d’une prime de risque basée sur une évaluation des risques liés aux flux de trésorerie prévus. Le taux
d’actualisation utilisé pour calculer la valeur d’utilit¢é d’AECO au 31 mars 2025 était de 11,8 % (31 mars 2024 — 12,6 %).

En nous fondant sur notre évaluation, nous avons évalué la valeur recouvrable du goodwill et déterminé que le goodwill ne
s’¢était pas déprécié. Une diminution de 10 % des flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation et une augmentation de 5 %
du taux d’actualisation, en supposant que toutes les autres hypothéses demeurent constantes, ne feraient pas en sorte que la
valeur recouvrable de ’'UGT tombe sous sa valeur comptable.
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7. Dette
Le tableau suivant présente la composition de la dette de I’Entreprise.

Aux 31 mars

2025 2024

Emprunt adoss€ & des aCtifS.......c.ccieriiiriiiiiiiieciceecceees et — 3 — 3
Facilité de crédit de WarwiCK .........c.ooovueiiiiieeeecie e ettt ettt e eeneas 13,6 18,3
Emprunt a terme échéant en 2026............ccvoviiiiieiiieiicieeeereere ettt re e — 450,0
Emprunt a terme échéant en 2031.... 1246,8 —
Total du capital de 1a dette.........ooiieiiieiiie e 12604 468,3
Moins :

Tranche classée comme courante, MONTANE NET........c..cccveeevieeririeeiieerrieeieeereesreesreeeneeenes (25.,8) —
Escompte et colits de financement différés non amortis............cccevcvereereereeiieseieniesreeee (26,5) (3,6)
Total de la dette a long terme, montant net 12081 $ 4647 $

a) Emprunt adossé a des actifs

Rockpoint Gas Storage LLC, Rockpoint Gas Storage Partners LP et AECO Gas Storage Partnership disposent d’une facilité de
crédit renouvelable garantie de premier rang adossée a des actifs (I’« emprunt adossé a des actifs » ou la « facilité de crédit
adossée ») composée d’une facilité de crédit renouvelable américaine et d’une facilité de crédit renouvelable canadienne de
125,0 M$ chacune, qui arrivera a échéance le 29 aolt 2029 (ou, si elle arrive a échéance plus t6t, & une date d’échéance
accélérée, soit 91 jours avant I’échéance de I’emprunt a terme échéant en 2031).

Au cours de I’exercice 2025, nous avons apporté une modification a la convention régissant la facilité¢ de crédit adossée (la
« convention de crédit adossée »), qui en a prorogé la durée jusqu’au 29 aolit 2029 et qui comprenait une option visant a
augmenter la taille globale des facilités de 100,0 M$, sous réserve de I’identification de préteurs pouvant fournir ces
engagements additionnels.

Avec prise d’effet le 29 mai 2024, le taux des prélévements libellés en dollars canadiens sur la facilité de crédit adossée est
passé du taux des acceptations bancaires au taux des opérations de pension a un jour (le « taux CORRA »). La facilité de crédit
adossée porte intérét a un taux variable qui, 1) dans le cas des emprunts libellés en dollars américains, peut étre soit le Secured
Overnight Financing Rate (le « taux SOFR ») majoré d’une marge applicable, soit, a notre gré, un taux de base majoré d’une
marge applicable, et 2) dans le cas des emprunts libellés en dollars canadiens, peut étre soit le taux CORRA majoré d’une
marge applicable et d’un ajustement de 1’écart, soit, a notre gré, un taux préférentiel majoré d’une marge applicable.

Les emprunts en vertu de la facilité de crédit adossée sont limités au moindre de la base d’emprunt et de la capacité engagée.
La base d’emprunt est établie en fonction de pourcentages précisés des actifs admissibles, qui comprennent, sans s’y limiter,
les équivalents de trésorerie admissibles, les débiteurs admissibles, les stocks admissibles couverts et autres stocks admissibles,
ainsi que les lettres de crédit émises mais inutilisées, moins le montant des réserves et des autres droits de préférence (ensemble,
les « actifs affectés en garantie de la base d’emprunt »). Au 31 mars 2025, les actifs affectés en garantie de la base d’emprunt
se chiffraient a 325,2 M$ (31 mars 2024 — 222,9 M$).

Aux 31 mars 2025 et 2024, il n’y avait aucun emprunt impayé en vertu de la facilité de crédit adossée. Les lettres de crédit

émises en vertu de la facilité ont totalisé 32,8 M$ (31 mars 2024 — 36,6 M$). Une tranche de 217,2 M$ du total des actifs
affectés en garantie de la base d’emprunt disponibles était inutilisée au 31 mars 2025 (31 mars 2024 — 186,3 M$).
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La convention de crédit adossée exige le maintien d’un ratio de couverture des charges fixes (le « RCCF ») minimal de 1,1 a
1,0 qui est vérifié a la fin de chaque trimestre, dés que les liquidités excédentaires en vertu de I’emprunt adossé a des actifs
sont inférieures au plus élevé des deux montants suivants pour une période d’au moins 30 jours consécutifs : 12,5 % du montant
total disponible en vertu de ’emprunt adossé a des actifs et 20,0 M$. La convention de crédit adossée prévoit, lorsque
surviennent certains cas de défaillance, que la date de respect de nos obligations aux termes de cette convention puisse &tre
devancée et que les engagements de prét puissent étre résiliés. Au 31 mars 2025, le RCCF de I’Entreprise, calculé
conformément a la convention de crédit adossée, était de 3,74 sur 1,00 (31 mars 2024 — 5,16 sur 1,00).

Au 31 mars 2025, I’Entreprise se conformait a toutes les clauses restrictives, et notre capacité d’emprunter jusqu’au montant
total des liquidités disponibles n’était assujettie a aucune restriction.

b) Facilité de crédit de Warwick

Au 31 mars 2025, ’Entreprise avait une marge de crédit d’exploitation renouvelable (la « facilité de crédit de Warwick »)
aupres d’une banque canadienne dont la limite maximale était de 26,1 M$ (31 mars 2024 —27,7 M$), ou 37,5 M$ CA (31 mars
2024 — 37,5 M$ CA) sous forme d’emprunts en trésorerie et d’émissions de lettres de crédit. La facilité de crédit de Warwick
devait arriver a échéance le 31 mai 2025. Le 30 avril 2025, elle a été¢ modifiée de fagon a proroger la date d’échéance au 31 mai
2026 (se reporter a la note 22).

Le 20 février 2024, la facilité de crédit de Warwick a été modifiée afin de remplacer les mentions d’acceptations bancaires par
des mentions d’emprunts au taux CORRA. En raison de la modification, le taux d’intérét variable appliqué aux emprunts en
dollars canadiens peut maintenant étre soit le taux CORRA majoré d’une marge applicable, soit, au gré de WGS LP, un taux
préférentiel majoré d’une marge applicable. De plus, lorsqu’il est question des commissions de participation liées aux lettres
de crédit, les mentions d’emprunts au taux CORRA ont remplacé les anciennes mentions d’acceptations bancaires.

Les prélévements sur la facilité de crédit de Warwick portent intérét au taux CORRA a terme majoré de 0,30 % et de 0,32 %,
selon que les prélévements ont une durée de un mois ou de trois mois, respectivement.

Au 31 mars 2025, nous avions prélevé un montant de 13,6 M$ sur la facilité de crédit de Warwick (31 mars 2024 — 18,3 MS$),
et des lettres de crédit de montants négligeables étaient en cours a la fin de chaque exercice. La société mére de la société en
commandite, BAIF Warwick Storage L.P., et son commandité (collectivement, les « garants ») garantissent la facilité de crédit
de Warwick.

La facilité de crédit de Warwick exige le maintien d’un ratio de couverture du service de la dette de 1,2 sur 1,0. Le ratio de
couverture du service de la dette est défini comme le ratio i) du BAIIA, défini aux termes de la convention régissant la facilité
de crédit de Warwick, sur ii) les charges d’intéréts et les paiements de capital prévus pour la période de 12 mois qui précede
immédiatement, évalués trimestriellement. Au 31 mars 2025, notre ratio de couverture du service de la dette était de 12,3 sur
1,0 (31 mars 2024 — 6,1 sur 1,0).

Au 31 mars 2025, I’Entreprise se conformait a toutes les clauses restrictives de la facilité de crédit de Warwick.
¢) Emprunt a terme échéant en 2026

Le 17 aott 2023, Rockpoint Gas Storage Partners LP et sa filiale entierement détenue, Rockpoint Gas Storage Canada Ltd.
(ensemble, les « parties a la dette de Rockpoint »), ont conclu un emprunt a terme de 450,0 M$ échéant le 17 aott 2026
(I’« emprunt a terme échéant en 2026 »).

Rockpoint Gas Storage Partners LP avait la possibilité, en tout temps, de rembourser volontairement la totalité ou une partie
de ’emprunt a terme échéant en 2026, sans prime ni pénalité, plus les intéréts courus et impayés. Le 18 septembre 2024, le
produit du nouvel emprunt a terme échéant en 2031 de 1 250,0 M$ (défini ci-apres) a été utilisé en partie pour régler le capital
de 450,0 M$ de I’emprunt a terme échéant en 2026 et la totalité de la dette restant a payer des membres du groupe de Brookfield,
y compris les intéréts courus, d’un montant de 233,5 M$. Le produit résiduel a servi a financer une distribution de 455,2 M$§ a
Brookfield et a ses partenaires institutionnels, une avance de 83,0 M§$ a Brookfield ainsi que des frais transactionnels liés au
refinancement.
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d) Emprunt a terme échéant en 2031

Le 18 septembre 2024, les parties a la dette de Rockpoint ont conclu un emprunt a terme garanti de premier rang d’un montant
de 1 250,0 M$ échéant le 18 septembre 2031 (1"« emprunt a terme échéant en 2031 »). Le produit de I’emprunt a terme échéant
en 2031 s’est établi a 1 237,5 M$, déduction faite d’un escompte d’émission initial de 12,5 M$. A compter du 31 mars 2025,
nous étions tenus d’effectuer des remboursements de capital équivalant a 0,25 % du capital emprunté initialement a la fin de
chaque trimestre, montant susceptible d’étre diminué de tout autre remboursement anticipé obligatoire ou facultatif, selon le
cas. Par conséquent, au 31 mars 2025, une tranche de 12,2 M$ de I’emprunt a terme échéant en 2031 était classée dans la dette
a court terme, déduction faite de I’escompte et des colits de financement différés. Pour I’exercice clos le 31 mars 2025, nous
avons remboursé un montant de 3,1 M$ au titre du solde du capital de I’emprunt a terme échéant en 2031.

L’emprunt a terme échéant en 2031 prend la forme d’emprunts au taux SOFR ou d’emprunts au taux de base. Au moment de
la contraction de I’emprunt, les emprunts au taux SOFR portaient intérét au taux SOFR majoré de 3,50 %, et les emprunts au
taux de base portaient intérét au taux de base applicable de la banque majoré de 2,50 %. Avec prise d’effet le 19 mars 2025,
conformément a I’emprunt a terme échéant en 2031, I’Entreprise et ses créanciers ont modifié la convention régissant I’emprunt
a terme échéant en 2031 (la « convention relative a I’emprunt a terme ») afin de réduire au taux SOFR majoré de 3,00 % le
taux d’intérét des emprunts au taux SOFR et de réduire au taux de base applicable de la banque majoré de 2,00 % le taux
d’intérét des emprunts au taux de base. Au 31 mars 2025, I’emprunt a terme échéant en 2031 portait intérét a un taux moyen
pondéré non couvert de 7,30 %. Afin de réduire notre exposition aux taux d’intérét SOFR variables, nous avons conclu des
swaps de taux d’intérét au cours de I’exercice clos le 31 mars 2025 (se reporter a la note 17 pour plus d’information).

La convention relative & ’emprunt a terme exige le maintien d’un ratio du BAIIA consolidé, défini dans la convention relative
a I’emprunt a terme, sur la somme de certaines charges d’intéréts et de certains paiements de capital prévus (le « ratio de
couverture du service de la dette ») d’au moins 1,10 sur 1,00, lequel est vérifié trimestriellement. Au 31 mars 2025, le ratio de
couverture du service de la dette était de 6,47 sur 1,00.

A compter de 1’exercice se cloturant le 31 mars 2026, les parties a la dette de Rockpoint devront calculer, sur la base des
12 derniers mois, un montant de remboursement anticipé au moyen des flux de trésorerie excédentaires. Le montant dépend du
capital emprunté impay¢ de la dette de premier rang, déduction faite de la trésorerie non soumise a restrictions, par rapport au
BAIIA consolidé, défini dans la convention relative a I’emprunt a terme (le « ratio d’endettement net de premier rang »). Si le
ratio d’endettement net de premier rang est supérieur a 4,50 sur 1,00 pour cet exercice, nous sommes tenus, sous réserve de
certaines autres conditions décrites ci-dessous, de rembourser par anticipation I’emprunt a terme échéant en 2031 au moyen de
75,0 % des flux de trésorerie excédentaires, cette proportion diminuant a 50,0 %, a 25,0 % et a 0,0 % des flux de trésorerie
excédentaires si le ratio d’endettement net de premier rang est inférieur ou égal a 4,50, a 4,00 et a 3,50, respectivement, sur
1,00 pour cet exercice. Ce montant de remboursement anticipé au moyen des flux de trésorerie excédentaires doit étre payé et
appliqué au solde du capital impay¢ de I’emprunt a terme échéant en 2031, a moins que le montant de remboursement anticipé
au moyen des flux de trésorerie excédentaires soit inférieur au montant le plus élevé entre 63,1 M$ et 25,0 % du BAIIA
consolidé, auquel cas aucun remboursement anticipé n’est requis. Le montant de remboursement anticipé au moyen des flux
de trésorerie excédentaires sera réduit par certains paiements de capital effectués au cours de I’exercice applicable. Au 31 mars
2025, le ratio d’endettement net de premier rang était de 3,26 sur 1,00.

L’Entreprise peut effectuer des paiements soumis a restrictions, y compris des distributions aux propriétaires et des
remboursements sur les emprunts de parties liées, dans la mesure permise en vertu des clauses restrictives négatives applicables

de la convention relative a I’emprunt a terme.

Au 31 mars 2025, I’Entreprise se conformait a toutes les clauses restrictives de la convention relative a I’emprunt a terme.
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8. Actifs au titre de droits d’utilisation et obligations locatives

La grande majorité des contrats de location de I’Entreprise concernent des terrains et des formations de stockage utilisés dans
le cadre de nos activités de stockage de gaz. Nous louons également des locaux & bureaux pour nos activités de
commercialisation du gaz naturel et notre siége social. Au 31 mars 2025, les durées définies résiduelles des contrats de location
variaient de 2 a 78 ans (31 mars 2024 — 1 an a 79 ans), et la durée résiduelle moyenne pondérée était d’environ 28 ans (31 mars
2024 — 29 ans). Le portefeuille de contrats de location comprend des contrats de location liés au stockage sous la surface dont
les durées résiduelles vont de 24 a 30 ans (31 mars 2024 — 25 a 31 ans) et dont la durée résiduelle moyenne pondérée est de
26 ans (31 mars 2024 — 27 ans). Le taux d’emprunt marginal moyen pondéré applicable a nos contrats de location est de 10 %
(31 mars 2024 — 10 %).

Le tableau suivant présente les actifs au titre de droits d’utilisation compris dans les immobilisations corporelles.

Aux 31 mars

2025 2024
Immobilisations corporelles, montant net, excluant les actifs au titre de
ALOTS A ULIIISALION ..ottt ettt et ettt e e eeae e e e e et et et esessesaessesaeeneeeeeennens 800,7 $ 7948 $
Actifs au titre de droits d’UtiliSAtION .........ovvuviiiiiiiiiieeie e 83,9 86,7
Valeur comptable nette a la fin de 1a période..........ccoevvieiiiieiieniieiiiie e 884,6 $ 881,5 $

Le tableau suivant présente un rapprochement des actifs au titre de droits d’utilisation par catégorie.

Terrains et
formations de Installations

stockage et autres Total
Valeur comptable nette au 17 avril 2024 ........ccoeveeeieicieiieieeeeeee 850 $ 1,7 $ 86,7 $
ENtrées LOCAtIVES ....uvveiieeeeee e 1,2 0,1 1,3
Dotation & I’amortiSSEMENt..........ccueeveeeverieriesieenieereeeeseeseesseesseesnenns (3,2) 0,5) 3.7
Réévaluations et modifications de contrats de location........................ — (0,1) (0,1)
Ecart de Change..............ooveevieieeeeeeeeeeeeeeeee e 0,3) — (0,3)
Valeur comptable nette au 31 mars 2025 82,7 $ 1,2 $ 839 §

Terrains et
formations de Installations

stockage et autres Total
Valeur comptable nette au 1% avril 2023 ........ccooeeeirevieiereieeeieeenenn 88,1 § 2,19 90,2 $
Dotation & 1’amortiSSEmMENt ...........cccveeevueeriieriieeriiesieeeve e esereesve e (3,2) (0,5) (3.7
Réévaluations et modifications de contrats de location......................... — 0,1 0,1
Ecart de CRANGE....eieiiee e 0,1 — 0,1
Valeur comptable nette au 31 mars 2024 ...........ccoceeveeviieviieieeienieiens 85,0 $ 1,7 $ 86,7 $
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Le tableau suivant présente la composition des obligations locatives de 1’Entreprise.

Aux 31 mars

2025 2024
Obligations 10Catives & IPOUVETTUIE ..........ecuevuieiiriieeieieiee ettt 106,8 $ 1052 §
Charges d’intéréts liées aux contrats de 10CatioN ........ccueveeiieriieieiie e 10,6 10,4
Remboursements de capital ..........ccceovieoiiiiiiiieriei e e 0,8) (0,6)
Paiements A INEEIELS ... ..c.eeieeieeiieiieie ettt ettt s ne et et e s e see e ens 8,5 (8,2)
Ecart de Change € AULTES ................ov.oveeveeeeeeeeeeeeeeseseeeessseseesssse s s seeseesssse s sesseseseaes ,1) (0,1)
Entrées locatives et réévaluations et modification de contrats de location........................ 0,8 0,1
Total des 0bligations LOCALIVES.........eecvirviiierieitieie et eteeeteeteebe e see e e sreebeeaesseesseesseenseens 108,8 106,8
Moins :
Tranche classée COMME COUTANLE.........cuevieruierreeiiereeeteeeteereeeteeaeseeesteesteeaeesaeereesreeseenseans 9,1) (8,6)
Obligations locatives & 10Ng tEIME.........c.eeouiriirieiieieee ettt 99,7 $ 98,2 $

Les charges liées aux contrats de location en ce qui a trait aux loyers variables, incluses dans les charges d’exploitation dans
les états consolidés combinés du résultat net et du résultat global, ont totalisé 6,5 M$ pour I’exercice clos le 31 mars 2025
(31 mars 2024 — 3,5 M$), tandis que les charges liées aux contrats de location a court terme et aux contrats de location dont le
bien sous-jacent est de faible valeur ont été négligeables pour les deux exercices.

Les sorties de trésorerie futures estimatives non actualisées pour chaque exercice relativement aux obligations locatives
s’établissent comme suit :

Paiements
Pour les exercices se cloturant en : de loyers
2020 ..ttt b e bbbt a et h et e h ekt e bt ea bt ee et eh e e bt e b e et e e e teehteeheenb e e bt enteeheeebe et e e beentenbeen 9,6 $
202 e ettt h e bt h et a et h et ekt et e et e e a bt eh e e eh e e bt e bt et e a bt ehteeheeeheenhe e et enteeheenbeebeenrean 9,9
0 SRRSO 9,6
20029 ettt h e eh et e te e et a et ea e e te ekt ea et enteeRteeR e e bt e te e bt ea et eneeeneeeae e st enteeneeeneenseentean 9,8
R SRS 10,1
2031 @ PAT 12 SUILC ....eveentienieeieeteeieeieeste et ete st e stte s st eteesseeseeesee st eenseenseensesssesseesseesseanseansesseenseenseensenssenssenseensenn 361,9
o] 72 DRSPS 410,9 $

Se reporter aux notes 17 et 21 pour des renseignements supplémentaires.
9. Dettes fournisseurs et charges a payer
Les dettes fournisseurs et les charges a payer de I’Entreprise se composent des éléments suivants :

Aux 31 mars

2025 2024
DEtEES TOUIMISSEULS. ... .eveeeeeeeeeeeeeeee et eeeeeeeeeeeeeeeeeae et et et eeeeeseseeeae st eneeetensessesaeeneseseneereesesnens 2,7 $ 02 $
AChAts A€ ZAZ & PAYET ..ecuveiieieieiieie ettt s e st e et ebe s te st e st e teense et e ensenneenreenrenn 27,7 20,9
Intéréts courus sur la dette de membres du GroUPE.........ccvevveeriierieeiieiie et eee e — 8,9
Intéréts courus sur la dette de non-membres du GroUPEe.........ccvevveecierceereerienieeeeseenieenens 1,0 5,6
Charges a payer li€es au PersonNNel..........cccvevvieierieriieiiieieeieseeseesieseesee e sreesresseeseeeseeens 10,3 13,5
Autres charges a payer de membres du SroUPE........cccevveiueriererinieieieie e 0,3 12,9
Autres charges a payer de non-membres du roupe .........ceeeeerieieriereneseeeeeeieee e 17,5 13,3
TOTAL. ettt ettt ettt ettt 595 $ 753 $
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10. Obligations liées au stockage de gaz

Aux 31 mars 2025 et 2024, WGS LP avait des obligations visant la livraison de 8,0 Gpi® de gaz naturel au cours des exercices
2027 et 2028. Ces obligations liées au stockage de gaz sont des instruments financiers hybrides évalués a la juste valeur par le
biais du résultat net au moyen de la courbe des prix a terme AECO, qui correspond au prix futur prévu du gaz naturel au
carrefour AECO (Alberta Energy Company) déterminé par les intervenants du marché, puis actualisés au moyen de notre taux
d’emprunt estimatif pour un passif semblable, qui était de 6,95 % au 31 mars 2025 (31 mars 2024 — 6,95 %). WGS LP a
I’habitude de conclure des ententes de stockage avec des contreparties qui lui permettent de reporter les dates de livraison
spécifiées dans les ententes précédentes.

Le tableau suivant présente un rapprochement des obligations liées au stockage de gaz de WGS LP.

Aux 31 mars

2025 2024
Solde AU dEDUL dE PEXEICICE ......viveeeeieeeeeeeeeeeeee ettt et 19,6 $ 21,5 $
Profit latent sur les obligations liées au stockage de gaz ..........ccooeveriiiiiniiieieeee e 1,3) (1,8)
ECATt A€ CRANEE ........eveeeveeeeeeeeeee et se e s s s eses e seessesesnaes 0,9) (0,1)
Obligations liées au stockage de gaz & 1ong terme..........ccevveeverieieierieiesereee e 174 $ 19,6 $

11. Obligations de démantélement

Les obligations de démantélement de I’Entreprise ont trait a I’obturation et a la fermeture de ses installations de stockage et de
ses puits a la fin de leur durée d’utilité économique estimative. Au 31 mars 2025, les flux de trésorerie non actualisés estimatifs
nécessaires au réglement de nos obligations de démantélement se chiffraient a environ 258,2 M$ (31 mars 2024 — 267,0 M$),
montant calculé au moyen d’un taux d’inflation de 2,5 % par année a court terme et de 2 % par année par la suite (31 mars
2024 — 3,5 % par année pour les deux prochains exercices et 2 % par année par la suite). Au 31 mars 2025, le passif estimatif
se chiffrait a 5,2 M$ aprés actualisation des flux de trésorerie estimatifs a un taux annuel de 8,2 % (31 mars 2024 — 7,0 M$ a
un taux annuel de 8,2 %). Au 31 mars 2025, le calendrier de paiement prévu pour le réglement des obligations était de 55 ans
(31 mars 2024 — 56 ans), en plus de certaines fermetures de puits a court terme et d’autres fermetures. La diminution des flux
de trésorerie non actualisés estimatifs est principalement attribuable a 1’affaiblissement de la valeur du dollar canadien utilisée
pour convertir en dollars américains les obligations de démantélement AECO libellées en dollars canadiens par rapport a
I’exercice précédent, ainsi qu’au taux d’inflation moins élevé utilisé pour établir les estimations a court terme de chaque entité
au cours de I’exercice considéré. Cette diminution a été contrebalancée par une augmentation de 2,2 M$ des obligations de
démantélement non actualisées relativement aux nouveaux puits forés a I’installation de Wild Goose au cours de I’exercice.

Aux 31 mars

2025 2024
Solde au dEDUL A I"EXETCICE .....uvvveeeeeieeeeeteee et et ee e e e e e e e e eeneeeeereeeeenns 68 $ 41 %
DESACUALISALION ........eeeeeeriee e ettt ee e e e e e e e e eeaaeeeeaneeeeeaseeeeenneeeeennnees 0,6 0,3
Changements d’StIMAtIONS .........ccveruieriieriieieeiestieteeteeeeseesteessessesseesseesseessesssesseesseessenns 0,1) 1,5
EETEES .ottt e et et e e e e e e e e e e e e aaaaeeeeeennaaaes 0,1 —
REGICINENLS ...vviiniieiiieieceeeteee ettt sttt et e eerbeste e beesbeesbessaessaesseeseenseenseans 2,0) (0,2)
AAULTES. ...t e e et e e e e e e a e e e e e e e s eeatareeeeeeeeeaaaaeeeeeeseenaaraeeeeeeeanaaaes — 1,1
ECAIt d@ CRANEE ........eoveoeeeeeeeeeeeeee e s e seeseesssseseseseessesesnaes 0,2) —
Total des obligations de démantelement..............coeeuieirrierienieie et 5,2 6,8
Moins :
Tranche classée COMME COUTANTE........ccueeeeuieeireeerieeireeeteeeiteeereesteesreesseeseseessseessseessseesens 0,2) (1,8)
SO1dE A 12 FIN A€ I EXEICICE ...ttt ettt eee ettt eeeeenesee e 50 % 508
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12. Capital social
Apports de capital

Les apports de capital représentent la somme du capital social de chacune des sociétés qui, regroupées, forment 1’Entreprise.
Ces sociétés sont détenues indirectement par Brookfield et ses partenaires institutionnels.

13. Produits et actifs et passifs sur contrat

Le tableau suivant présente un sommaire des produits tirés des services facturés a 1’utilisation découlant de contrats conclus
avec des clients de I’Entreprise, par zone géographique.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024 2023

Produits tirés des contrats d’achat ferme

BAAES-UNIS ..o 163,3 $ 138,6 $ 59,9 $

(4 V-V - RSP 21,7 16,7 6,2
Produits tirés des services de stockage a court terme

BAALS-UNS .o.o.voveoevoeee e 77,7 83,8 93,9

(O 4V - SRR 104,1 53,4 35,8
Total des produits tirés des services facturés a I’utilisation découlant

de contrats conclus avec des ClIENtS ........ccovvvvveeviiiiiieeeieeeeeeeeee e, 366,8 $ 2925 % 1958 $

Le tableau suivant présente la composition des produits tirés de 1’optimisation, montant net.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024 2023

Produits tirés de 1’optimisation des ventes au détail, montant réalisé... 16,7 $ 199 $ 134 $
Produits tirés de 1’optimisation du stockage, montant réalisé............... 39,9 29,9 122,0
Produits tirés de 1’optimisation, montant net réalisé................ccocveennen. 56,6 49,8 135,4
(Pertes) profits latents liés a I’optimisation des ventes au détail........... 3.5 (3,6) 6,1
(Pertes) profits latents liés a I’optimisation du stockage....................... (4,6) 9,9 8,4
(Pertes) profits latents liés a I’optimisation, montant net...................... 8,1 6,3 14,5
Ajustement des StOCKS........ooieriirriiiieiieriecee e — — (67,7)

48,5 $ 56,1 $ 82,2 $

Au 31 mars 2025, le solde des créances clients et produits a recevoir comprenait un montant de 36,9 M$ (31 mars 2024 —
30,4 M$) lié aux contrats d’achat ferme et aux contrats de stockage a court terme conclus avec les clients. Conformément aux
pratiques du secteur, I’Entreprise percoit normalement ses créances contractuelles le 25° jour suivant le mois au cours duquel
les produits ont été gagnés.

Au 31 mars 2025, nous avions comptabilisé des produits différés de 1,2 M$ (31 mars 2024 — 0,6 M$) relativement a des contrats
conclus avec des clients.

Les stocks de I’Entreprise sont évalués au plus faible du colit moyen pondéré et de la valeur nette de réalisation. Au cours de

I’exercice clos le 31 mars 2023, les prix a terme du gaz naturel ont diminué en deca de la valeur comptable de nos stocks et,
par conséquent, les stocks ont été ajustés de 67,7 MS.
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14. Charges
Le tableau suivant présente les composantes des charges d’exploitation.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024 2023
Carburant €t E1ECtIICIIE ... .eveeveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e ettt eeeeeneeeeenesaennes 11,0 $ 17,0 $ 26,7 $
Salaires et AVANTAZES ......ccverveertieiieierierteee ettt 9,9 9,6 9,7
TMPOLS TONCIETS ..vveeerieeiiieeiieeiie ettt re e s ae e e s ae e 7,6 6,5 5,0
Colits de location des tEITAINS ......cvvveiveeeei e 6,5 3.4 3,3
) D3 11 4= 8 (=3 4 UOT SRR 6,7 7,0 7,0
Frais d’exploitation GENErauX .........ccceveereereererieeiesieee e 7,7 7,6 6,6
Montants latents des contrats d’électricité..........cvvrrvrrevrirerieescreeereennne. 0,1 2,1 (1,8)
Total des charges d’eXploitation ...........cceeveeeeeriereerierieie e 49,5 § 532 $ 56,5 $

Pour I’exercice clos le 31 mars 2025, le poste Carburant et électricité comprend une perte de 0,6 M$ (31 mars 2024 — profit de
1,6 M$) sur les portions réalisées des contrats d’électricité (se reporter a la note 18).

Le tableau suivant présente les composantes des frais généraux et administratifs.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024 2023
Colits 1165 3 12 TEMUNETAION. .......ecveeeeeeeeeeeeeeeeeeee et saeenes 173 $ 16,8 $ 15,7 $
Frais généraux, y compris les cofits liés aux bureaux et aux TI............ 2,4 2,3 2,3
Frais juridiques, honoraires d’audit, honoraires de consultation et
COULS TEZIEMENTAITES. .....evieeienieieieeieeie ettt 4,5 4.4 42
Total des frais généraux et administratifs ...........ccccevceeereeeiecienenennne. 24,2 $ 235§ 222 $

15. Coiits de financement
Le tableau suivant présente les composantes des colits de financement.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024 2023
Intéréts sur ’emprunt a terme et les billets de premier rang................. 74,4 $ 33,7 $ 21,7 $
Intéréts sur la facilité de crédit renouvelable ............cccccooevvveeinerennnnn. 4,1 5,3 7,9
Cots de financement différés ...........ccccveviviviiieiiiiiiececeeeeee e 6,8 3,3 4.8
Intéréts sur les emprunts de membres du groupe..........coeevveveevereennns 8,6 18,6 22,1
Intéréts sur les obligations 10CatIVES .......c.cccvevveeriieiieieriieeeie e 10,6 10,4 10,4
Autres (produits) charges d’Interéts..........ccevvvervierieereerieeieeeieseeseenens 4,7 5,1 1,8
Profits réalisés sur les swaps de taux d’intérét..........ccoovevrvevreeeneennnns 3.8 0,4) —
Profits latents sur les swaps de taux d’intérét............coceevvirveeienniennenns 2,9) — —
Total des colits de fINancemMent...........cccveevveveeeieiiiiiiiiee e, 93,1 § 76,0 $ 68,7 $
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16. Impot sur le résultat

Le tableau suivant présente les facteurs qui expliquent la différence entre le total (de I’économie) de la charge d’imp6t et les
montants calculés en appliquant le taux d’imposition au bénéfice net avant impot.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024 2023

Bénéfice avant impot sur le résultat...........coeevveeeevcienieneeciieiecieseeiens 198,8 $ 2493 § 47,1 $
Taux d’imposition applicable pondeéré..............ccovvvevierieviincieneenienenns 21,1 % 21,0 % 20,6 %
Charge d’ ImpOt PreVUE .....cc.oeviiiiriieiieieee e 41,9 52,4 9,7
Profit différé sur la dette .......ccveviiieiiiiieiice e (24,5) (6,6) 0,8
Bénéfice des entités non imposables...........ccceveeieereeiiiieiiesieeeee (29,8) (49,9) (8,4)
Ecarts liés aux taux d’imposition prévus par la loi au Canada.............. 1,2 0,3 0,4
Variation des taux d’imposition prévus par la loi au Canada ............... — — 0,1)
Ajustements et avis de COtISALION .........eevvierereriieierieriieie e 0,5 (0,6) 0,3
Bénéfice non imposable...........ccvevieriieiieieiieeereee e 0,1 (0,2) (0,1)
(Economie) charge d’impot ..............oovueveveeeeeeeeeeeeeeereeeeeeeeeseeeeeeene (10,6) $ 4,6) $ 2,6 $

Pour I’exercice clos le 31 mars 2025, les autres éléments de perte globale de 1,8 M$ (31 mars 2024 — néant) ont trait aux écarts
de change liés aux entités intermédiaires. Comme les entités intermédiaires ne sont pas assujetties a I’impdt sur le résultat,
aucune charge ou économie d’impdt n’a été comptabilisée dans les autres éléments du résultat global.

Aux 31 mars 2025 et 2024, les filiales canadiennes de 1’Entreprise avaient accumulé des pertes autres qu’en capital de 46,6 M$
et de 116,5 M$, respectivement, qui peuvent étre reportées en avant et portées en diminution du bénéfice imposable futur. Ces
pertes autres qu’en capital ont donné lieu a des actifs d’impdot différé de 10,6 M$ et de 26,7 M$ aux 31 mars 2025 et 2024,
respectivement. Du total des actifs d’imp06t liés aux pertes au 31 mars 2025, des actifs d’impdt différé de 10,6 M$ et de 6,3 M$
arriveront a expiration a la fin de 2034, et le reste viendra a expiration par la suite.
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Les actifs et les passifs d’impot différé reflétent I’incidence fiscale des différences entre la valeur fiscale des actifs et des passifs
utilisée pour le calcul de la valeur comptable et du bénéfice imposable. L’incidence fiscale des différences temporaires qui

donnent lieu a des composantes importantes des passifs et des actifs d’impot différé est présentée ci-dessous :

Impot différé

comptabilisé

Solde au dans I’état du
31 mars 2025 résultat net

Solde au

31 mars 2024

Actifs d’impot différé :

Reports en avant de pertes autres qu’en capital ..........ccceeeereecieenenen. 10,6 $ (16,1) $ 26,7 $
Passifs liés a la gestion des TiSQUES .......ceereeeeriererereeeeeeeeeeeeane 9,0 (5,0) 14,0
Immobilisations COrporelles.........oovvvuirviriiirieniieiieieeeereere e 1,1 — 1,1
Cotits de financement differés ..........ccccvvviieriiiiiieiierieeeeee e — (0,1) 0,1
F N (3 (L TS STUSRI 1,2 (0,3) 1,5
21,9 (21,5) 43,4

Réduction de Valeur ..........cceevieiiieiiieie e 0,3) (0,3) —
Total des actifs d’impot différé............ocvvvevverieiieeeeee e, 21,6 $ (21,8) $ 434 §
Passifs d’impot différé :
Immobilisations COrporelles.........oovvvuiiiriiiniiniieiieieceere e 75,9 $ 2,5 % 78,4 $
Actifs 1iés a la gestion des FSQUES .......ceveeerierieriereieeeeceieeeie e 10,3 (6,0) 16,3
Profit différé sur la dette .........oevveiciiieiieeieeee e — (24,5) 24,5
Coits de financement differés .............cccoooiiiiieiiiiiiiieceeeee e, 0,1 0,1 —
AULTES. ..ttt ettt e et e et eebeeebeeebeesbaeeaeeesbaeeaseesraeenreean 0,3 (0,1) 0,4
Total des passifs d’impot différé...........ccoocvevveriiiiriereieeeeeen 86,6 (33,0) 119,6
Passif d’impo6t différé, montant net...........ceeveevivveevienienieieeieeeenens 65,0 $ (11,2) $ 76,2 $

Impot différé

comptabilisé

Solde au dans I’état du Solde au

31 mars 2024 résultat net

31 mars 2023

Actifs d’impot différé :

Reports en avant de pertes autres qu’en capital ...........cceceverierereenennee. 26,7 $ 6,8) $ 335 %
Passifs 1iés a la gestion des TiSqUES .........eeeeeerierierienene e 14,0 1,4 12,6
Immobilisations COrPOrelles.......c.oovurrvierierriiviiiieiierre e 1,1 (0,1) 1,2
Cotts de financement differés ..........ooovvvveviiiiiiiiiiiiieiiieeeeeeee s 0,1 — 0,1
BN s (<1 TR 1,5 0,2 1,3
Total des actifs A impOt différé..........ccooevvevivreriecireieieeeeeeeeerenee 434 § 53)$% 48,7 $
Passifs d’impot différé :

Immobilisations COrporelles.........ocvurrirriirriiriieriereerieeie e eeesreereeeeens 78,4 $ 2,38 80,7 $
Actifs 1iés a la gestion des TISQUES ......ccverveerieerieiieieerieeie e eeeeneens 16,3 (0,6) 16,9
Profit différé sur 1a dette .........ooovvviiiiiiiiiiiieeeeee e 24,5 (6,6) 31,1
AULTES. ..ot e e e e et e e e e e esaaree e e e e s eenaaaes 0,4 — 04
Total des passifs d’impot différe............cooovevieiiiiiiii s 119,6 9,5 129,1
Passif d’imp6t différé, montant net...........ccoevevveeereieinereeineieeerenens 76,2 $ 42)$ 80,4 $

L’Entreprise tient des discussions continues avec les autorités fiscales au sujet du réglement de questions fiscales dans divers
territoires. L’issue de ces questions fiscales et le moment de leur réglement et/ou de la cloture des audits fiscaux sont hautement
incertains. L’Entreprise est assujettie a des contrdles fiscaux pour les exercices clos de 2018 4 2024 dans la plupart des territoires

ou elle exerce ses activités.
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17. Activités de gestion des risques et instruments financiers
Apergu de la gestion des risques

L’Entreprise est exposée au risque sur marchandises, au risque li¢ au prix de la conformité environnementale, au risque de
crédit de la contrepartie, au risque de taux d’intérét, au risque de liquidité et au risque de change. Les activités de gestion des
risques sont adaptées au risque qu’elles visent a atténuer.

a) Risque sur marchandises

En raison de nos stocks de gaz naturel et de toute exigence future visant 1’achat de gaz coussin, I’Entreprise est exposée aux
risques liés aux fluctuations des prix lorsqu’elle achéte et vend du gaz naturel pour des périodes futures. Afin de gérer ces
risques et de réduire la variabilité des flux de trésorerie, I’Entreprise a recours a une combinaison de contrats dérivés financiers
et de contrats dérivés sur marchandises, y compris des contrats a terme de gré a gré, des contrats a terme normalisés et des
swaps. L’utilisation de ces contrats est assujettie & nos politiques de gestion des risques. Ces contrats n’ont pas été traités
comme des couvertures aux fins de la présentation de ’information financiére et, par conséquent, les variations de la juste
valeur sont comptabilisées directement dans 1’état du résultat net (se reporter a la note 18).

Les contrats a terme de gré a gré et les contrats a terme normalisés sont des ententes visant 1’achat ou la vente d’un instrument
financier précis ou d’une quantité précise de gaz naturel a une date et a un prix déterminés dans 1’avenir. Nous concluons des
contrats a terme de gré a gré et des contrats a terme normalisés afin d’atténuer I’incidence des fluctuations des prix du gaz
naturel. En plus du réglement en trésorerie, les contrats a terme normalisés négociés en bourse peuvent également étre réglés
par la livraison physique de gaz naturel. Les swaps sont des ententes conclues entre deux parties en vue d’échanger des flux de
paiements au fil du temps selon des modalités précises. Les swaps exigent la réception d’un paiement pour la quantité
notionnelle de la marchandise en fonction de 1’écart entre un prix fixe et le prix du marché a la date de réglement. Nous
concluons des swaps sur marchandises afin d’atténuer 1’incidence des fluctuations des prix du gaz naturel.

Afin de limiter notre exposition aux variations des prix du gaz naturel, nous concluons des achats et des ventes de stocks de
gaz naturel et, parallelement, nous faisons correspondre les volumes de ces transactions avec des contrats dérivés de
compensation. Pour étre conformes aux politiques internes de gestion des risques, I’Entreprise doit limiter 1’exposition des
volumes de stocks de gaz naturel courants pour compte propre ne faisant pas 1’objet d’une compensation a une limite globale
de 8,0 millions de décathermes (« Dth »). Aux 31 mars 2025 et 2024, des stocks de gaz naturel de 12,4 millions de Dth et de
37,4 millions de Dth avaient été compensés par des contrats financiers, ce qui représente environ 100 % et 97 % du total des
stocks, respectivement. Pour I’exercice 2025, la couverture économique a 100 % a fait en sorte que toutes les variations de la
valeur des stocks ont été compensées par les variations correspondantes de la juste valeur de nos contrats. Au cours de I’exercice
2024, une augmentation de 1,00 $ du prix du gaz naturel se serait traduite par une non-concordance de 1,1 M$ en raison du fait
que I’Entreprise n’avait couvert économiquement que 97 % du total des stocks.

Le tableau suivant présente, aux 31 mars 2025 et 2024, les volumes de stocks qui étaient couverts économiquement selon
chaque type de contrat (en millions de Dth).

Aux 31 mars

2025 2024
Contrats 2 terme de SI€ & BT .....oouiriiiieiieritee ettt 0,2 (13,6)
Contrats a terme normalisés 12,2 51,0
12,4 37,4

L’Entreprise a recours a 1’électricité pour faire fonctionner des compresseurs utilisés pour injecter et retirer du gaz naturel, et
elle est ainsi exposée aux risques liés aux variations du prix de 1’¢lectricité. Pour gérer ces risques et réduire la variabilité des
flux de trésorerie, nous avons recours a des swaps. Ces contrats n’ont pas été traités comme des couvertures aux fins de la
présentation de 1’information financiére et, par conséquent, les variations de la juste valeur sont comptabilisées directement
dans 1’état du résultat net (se reporter a la note 18).
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Au 31 mars 2025, la consommation future d’électricité de 94 201 mégawattheures (« MWh ») pour les 24 mois suivants
(31 mars 2024 — 32 746 MWh pour les 12 mois suivants) était entiérement compensée par des swaps a un prix couvert moyen
pondéré de 33,78 $/MWh (31 mars 2024 — 55,35 $/MWh).

b) Risque de prix lié a la conformité a la réglementation environnementale

Deux des installations en exploitation de I’Entreprise, soit les installations de stockage de Lodi et de Wild Goose, sont situées
en Californie. En 2006, la Californie a adopté le projet de loi AB 32, visant la loi intitulée Global Warming Solutions Act of
2006 (la « loi AB 32 »), qui exige que 1’Etat réduise de 85 % les émissions de gaz a effet de serre (les « GES ») anthropiques
par rapport aux niveaux enregistrés en 1990 et atteigne la carboneutralité¢ d’ici 2045. Cette loi établissait également un
programme obligatoire de déclaration des émissions. La loi AB 32 est mise en ceuvre par le California Air Resources Board
(« CARB »). Le CARB a approuvé un programme de plafonnement et d’échange de GES en décembre 2010, qui est entré en
vigueur en 2012.

En vertu du programme, les entités sont assujetties a des obligations de conformité si elles dépassent certains seuils d’émission
définis par le CARB. Au cours de chaque année visée par le programme, le CARB émet des droits d’émission (c.-a-d.
I’autorisation d’émettre des GES) correspondant a la quantité d’émissions de GES autorisée pour cette année. Les émetteurs
peuvent obtenir des droits du CARB lors de ventes aux encheres trimestrielles ou aupres de tiers ou de bourses. Les émetteurs
peuvent également respecter une partie de leur obligation de conformité au moyen de 1’achat de crédits compensatoires (p. ex.
des crédits pour les réductions de GES réalisées par des tiers, comme des propriétaires fonciers, des propriétaires de bétail et
des agriculteurs) a D’extérieur des secteurs d’activité couverts par le plafond dans le cadre de projets de compensation
admissibles au programme CARB, comme des projets de reboisement ou de biomasse. L’Entreprise a dépassé son seuil
d’émissions permis pour son installation de Wild Goose au cours de 1’exercice 2016 et, par conséquent, elle est assujettie a des
obligations de conformité continues en vertu desquelles elle doit acheter des droits ou des crédits compensatoires. Au 31 mars
2025, nous disposions de droits d’émission payés d’avance et de crédits compensatoires d’un montant de 0,2 M$ et, par
conséquent, nous n’étions pas exposés aux risques liés aux variations du prix des crédits pour la réduction des émissions de
GES pour les émissions passées (31 mars 2024 — droits d’émission et des crédits compensatoires a recevoir de 0,5 MS$).

¢) Risque de crédit de la contrepartie

L’Entreprise est exposée au risque de crédit de la contrepartie a 1’égard de ses créances clients et produits a recevoir et de ses
actifs liés a la gestion des risques. Le risque de crédit de la contrepartie est le risque de perte financiére découlant du non-
respect par un client de ses obligations contractuelles. Nous effectuons des transactions d’achat et de vente de produits et de
services principalement avec d’importantes sociétés du secteur de I’énergie et avec des consommateurs d’énergie industriels,
commerciaux, résidentiels et municipaux.

L’Entreprise analyse la situation financiére des contreparties de stockage et des importantes contreparties de vente au détail
avant de conclure une entente. Des limites de crédit sont établies et font ’objet d’un suivi continu. Selon ses politiques de
crédit, la direction est d’avis que la non-exécution par une seule contrepartie n’aura pas d’incidence significative sur notre
situation financiére, nos résultats d’exploitation et nos flux de trésorerie. Le risque de crédit est évalué avant de conclure des
transactions avec une contrepartie, et chaque contrepartie de stockage ou chaque importante contrepartie de vente au détail est
tenue de maintenir une notation de premicre qualité, de fournir une garantie d’une société meére de premicre qualité ou de
fournir une autre méthode d’assurance financiére (lettre de crédit, trésorerie, etc.) pour soutenir les transactions proposées. De
plus, nos contrats contiennent des dispositions qui nous permettent d’acquérir la propriété des stocks d’un client si le compte
du client demeure impayé pendant une longue période. Pour I’exercice clos le 31 mars 2025, deux clients représentaient 18 %
et 15 % du total des produits tirés des services facturés a 1’utilisation (31 mars 2024 — deux clients représentant 17 % et 14 %,
respectivement). Les ventes de gaz naturel physique comprises dans le poste Produits tirés de 1’optimisation, montant net ont
été réalisées principalement au moyen d’une facilité de compensation et de réglement du gaz naturel physique entiérement
garantie, qui exige que les contreparties effectuent des dépdts de garantie équivalant a 125 % de leur position nette, ce qui
réduit le risque de défaillance.

Au 31 mars 2025, ’Entreprise n’avait comptabilis€¢ aucune correction de valeur pour créances douteuses (31 mars 2024 —
0,2 M$), mais avait comptabilisé une charge pour créances irrécouvrables de 0,1 M$ (31 mars 2024 — 0,2 M$).

F-35



Rockpoint Gas Storage
Notes annexes
(en millions de dollars américains, sauf indication contraire)

Au 31 mars 2025, la juste valeur des contrats d’énergie comprenait des contrats d’une durée de un an a cing ans visant la vente
de gaz naturel a des clients sur les marchés de détail. Nous avons comptabilisé une réduction de la juste valeur de ces contrats
de 0,7 M$ au 31 mars 2025 (31 mars 2024 — 1,3 MS$), ce qui représente une estimation de I’exposition au risque de crédit prévue
découlant de ces contreparties sur leur durée contractuelle.

Au 31 mars 2025, les contrats a terme normalisés négociés en bourse représentaient environ 41 % de nos actifs de gestion du
risque sur marchandises (31 mars 2024 — 6 %). Les contrats négociés en bourse comportent un risque de crédit minimal, car
les bourses garantissent que les contrats sont portés sur marge quotidiennement. En cas de défaut, notre compte sur la bourse
serait absorbé par d’autres membres compensateurs. Comme chaque membre constitue une marge initiale, la bourse peut
protéger ses membres lorsqu’un membre compensateur est en défaut.

d) Risque de taux d’intérét

L’Entreprise évalue le risque de taux d’intérét en repérant et en surveillant continuellement les variations des taux d’intérét
auxquels elle est exposée qui pourraient avoir une incidence défavorable sur les flux de trésorerie futurs prévus. L’emprunt
adossé a des actifs, la facilité de crédit de Warwick et ’emprunt a terme échéant en 2031 comportaient un risque de taux
d’intérét variable au 31 mars 2025.

Afin de réduire son exposition aux taux d’intérét variables basés sur le taux SOFR liés a son emprunt a terme échéant en 2031,
I’Entreprise a conclu des swaps de taux d’intérét fondés sur un indice d’emprunts basés sur le taux SOFR de trois mois. Les
contrats ont pris effet en novembre 2024. Parallélement aux modifications des taux d’intérét prévus dans la convention relative
a ’emprunt a terme apportées le 19 mars 2025 (se reporter a la note 7d), avec prise d’effet en mars 2025, les swaps de taux
d’intérét ont également été¢ modifiés. Le taux arrété selon les contrats modifiés est un taux SOFR pondéré de 3,66 %, soit en
fait un taux global de 6,66 % pour les emprunts basés sur le taux SOFR, sur le capital emprunté couvert prélevé selon les
modalités du taux SOFR de trois mois. Avant la modification, le taux arrété selon ces contrats était un taux SOFR pondéré de
3,71 %, soit en fait un taux global de 7,21 %. Ces contrats couvrent 100,0 % du capital emprunté de novembre 2024 a septembre
2025, puis la portion couverte diminuera pour s’établir a 72,8 %, ou 900,0 M$, d’octobre 2025 a septembre 2026. Par la suite,
la totalité du capital ne sera plus couverte, et nous serons donc exposés aux fluctuations des taux d’intérét, a moins que la dette
ne soit couverte de nouveau. Au cours de I’exercice clos le 31 mars 2024, nous avons conclu des contrats semblables afin de
réduire notre exposition aux taux d’intérét variables basés sur le taux SOFR liés a I’emprunt a terme échéant en 2026, qui a été
remboursé au cours de I’exercice 2025. Les swaps de taux d’intérét représentent des produits dérivés et ont été comptabilisés
a la juste valeur par le biais du résultat net (se reporter a la note 18).

Le risque de taux d’intérét li¢ a I’emprunt adossé a des actifs et a la facilité de crédit de Warwick varie en fonction des
prélévements impayés & un moment précis. L’Entreprise réduit au minimum son exposition aux taux d’intérét variables en
s’assurant que la trésorerie disponible excédentaire serve a réduire les prélévements sur la facilité renouvelable en temps
opportun et en utilisant des lettres de crédit a moindre coft, dans la mesure du possible, plutot que de prélever de la trésorerie.
Comme il n’y avait aucun solde impayé sur I’emprunt adossé a des actifs aux 31 mars 2025 et 2024, nous n’étions pas exposés
au risque de taux d’intérét a ces dates.

Le tableau suivant présente I’incidence sur le résultat net a la fin de la période de présentation de 1’information financiere de la
sensibilité aux variations des taux d’intérét, en supposant que toutes les autres variables demeurent constantes, des instruments
financiers exposés aux taux d’intérét variables.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024
Taux SOFR — augmentation de 100 points de Dase ..........ccceeeerieierenineieeereeceeeeieane 11,7 $ 7,1 §
Taux CORRA — augmentation de 100 points de base...........ccceeverrerienienienieeeiereeee 0,1) (0,1)
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e) Risque de liquidité

Le risque de liquidité correspond au risque que 1’Entreprise ne soit pas en mesure de respecter ses obligations financiéres a leur
échéance. Notre approche de la gestion du risque de liquidité consiste a conclure des contrats visant une partie importante de
la capacité de nos installations afin de générer constamment des flux de trésorerie et de nous assurer de disposer continuellement
de liquidités et de facilités de crédit suffisantes pour respecter nos obligations a leur échéance, tant dans des conditions normales
que dans des conditions difficiles, sans subir de pertes inacceptables ni de dommages a notre réputation. Se reporter a la note 7
pour plus de détails au sujet de la dette de I’Entreprise.

En plus des montants inclus dans les dettes fournisseurs et charges a payer, le tableau suivant présente un sommaire, par période,
des paiements exigibles au titre de nos obligations contractuelles estimatives au 31 mars 2025.

Paiements exigibles par période

Moins de Delana De3a Plus de
Notes Total 1 an 3 ans 5 ans 5 ans

DEE e 7 12604 $ 26,1 $ 250 $ 250 $ 11843 §
Intérét surla dette .....ooovvvvviiviiiiiiiiieeeee 516,1 83,1 158,5 158,0 116,5
Obligations 10Catives ..........cceoeeeeeeieieneense. 8 410,9 9,6 19,5 19,9 361,9
Obligations liées au stockage de gaz ........... 10 19,7 — 19,7 — —
Obligations de démantélement..................... 11 2582 0,2 1,2 0,1 256,7
Obligations d’achat............ccoeceerieninienenne. 20 1448 98,1 46,7 — —
Autres! 78,5 68,2 9,0 1,0 0,3
Total....... 2 688,6 $ 2853 $ 279,6 $ 204,0 $ 1919,7 §

1. Le poste Autres comprend les dettes fournisseurs et charges a payer qui ne sont pas incluses dans les catégories distinctes ci-dessus, les
couts engagés au titre des services de stockage de gaz, les obligations au titre de la rémunération et les cofits de transport liés aux contrats
fermes de stockage.

f)  Risque de change

Le risque de change découle des fluctuations des taux de change. Comme la monnaie de fonctionnement des activités
canadiennes de I’Entreprise et leurs filiales est le dollar canadien, le bénéfice et les flux de trésorerie sont assujettis aux
fluctuations du change. La performance du dollar canadien par rapport au dollar américain pourrait avoir une incidence positive
ou négative sur le bénéfice. Nous sommes exposés au risque li¢ aux flux de trésorerie dans la mesure ou les sorties libellées en
dollars canadiens ne correspondent pas aux entrées. Nous concluons périodiquement des swaps de devises afin d’atténuer
I’incidence des fluctuations des taux de change. Au 31 mars 2025, la valeur nominale nette des swaps de devises s’élevait a
12,5 M$ (31 mars 2024 — 19,0 M$). Ces contrats viennent a expiration a diverses dates entre avril 2025 et mai 2025. Nous
n’avons pas choisi d’appliquer la comptabilit¢ de couverture; par conséquent, les variations de la juste valeur sont
comptabilisées directement en résultat net (se reporter a la note 18).

Le tableau suivant présente 1’incidence sur le résultat net et les autres éléments du résultat global a la fin de la période de
présentation de I’information financiére de la sensibilité aux fluctuations des taux de change, en supposant que toutes les autres
variables demeurent constantes, des instruments financiers libellés en dollars canadiens.

Exercices clos les 31 mars
2025 2024

CAD — augmentation de 10 %0 .......ceeveviievereeieeeeeeceeeteeeee ettt aene e 38 % 2,5 8%
CAD — augmentation de 10 % (autres éléments du résultat global) ...........cocccerincceninenne 2,5 3,1
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g) Gestion du capital

En matiére de gestion de sa structure du capital, les objectifs de I’Entreprise consistent & maintenir une souplesse financiére

afin de préserver notre capacité a respecter nos obligations financiéres et a financer les besoins en capital de croissance générés
en interne.

Nous gérons notre structure du capital et y apportons des ajustements a la lumiére de I’évolution de la conjoncture économique
et des caractéristiques de risque des actifs sous-jacents. L’ Entreprise considére que sa structure du capital se compose des
capitaux propres, de la dette portant intérét, y compris la facilité de crédit adossée et la facilité de crédit Warwick (ensemble,
les « facilités de crédit renouvelables existantes »), de I’emprunt a terme échéant en 2031, des obligations locatives et du fonds
de roulement (se reporter aux notes 7, 8 et 21). Afin de maintenir ou d’ajuster la structure du capital, nous pouvons modifier
les distributions aux propriétaires, refinancer la dette ou émettre de nouveaux titres d’emprunt.

La direction fonde ses décisions de financement sur les prévisions relatives au calendrier et au montant prévus des dépenses
d’investissement et des dépenses d’exploitation nécessaires pour respecter les engagements et mettre en ceuvre les plans de
développement. Les facteurs pris en compte pour déterminer s’il y a lieu d’émettre de nouveaux titres d’emprunt ou de modifier
les distributions comprennent le montant du financement requis, la disponibilité¢ des ressources financiéres, les modalités du
financement disponible et la prise en compte de I’équilibre entre la création de valeur pour les actionnaires et la gestion prudente
des risques financiers. L’Entreprise se conformait a toutes les exigences en matiére de capital imposées de I’extérieur au
31 mars 2025 (se reporter a la note 7).

18. Evaluations de la juste valeur

Le tableau suivant présente la juste valeur des actifs et des passifs liés a la gestion des risques de 1’Entreprise.

Contrats Contrats Contrats de
Solde au 31 mars 2025 d’énergie de change taux d’intérét Total
Actifs liés a la gestion des risques a court terme .... 156 $ 0,1 38 % 195 $
Actifs liés a la gestion des risques a long terme ..... 9,3 — — 9,3
Passifs liés a la gestion des risques a court terme... (13,8) — (0,1) (13,9)
Passifs liés a la gestion des risques a long terme .... (4,9) — (0,8) 5,7)
62 § 0,1 29 $ 9,2 $
Contrats Contrats Contrats de
Solde au 31 mars 2024 d’énergie de change taux d’intérét Total
Actifs liés a la gestion des risques a court terme ... 274 % 0,1 2,0 $ 295 $
Actifs liés a la gestion des risques a long terme ..... 12,6 — — 12,6
Passifs liés a la gestion des risques a court terme.... (16,7) — — (16,7)
Passifs liés a la gestion des risques a long terme .... (8,9) — (2,0) (10,9)
144 § 0,1 — 145 §
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Le tableau suivant présente de I’information au sujet des actifs et des passifs liés a la gestion des risques de 1’Entreprise qui
étaient assortis d’accords ou de droits de compensation.

Dépots de
Montants bruts Montants nets garantie non
compensés dans présentés dans compensés dans

P’état de la Pétat de la Pétat de la
Montants bruts situation situation situation
Solde au 31 mars 2025 comptabilisés financiére financiére financiére Montants nets
Actif
Dérivés sur marchandises ......... 67,6 $ 42,79 $ 249 $ (10,1) $ 148 $
Dérivés de change..................... 0,1 — 0,1 — 0,1
Swaps de taux d’intérét............. 3,8 — 3.8 — 3.8
Total de I’actif..........ccceeveenee. 71,5 (42,7) 28,8 (10,1) 18,7
Passif
Dérivés sur marchandises ......... 61,4 (42,7) 18,7 2,2) 16,5
Dérivés de change..................... — — — — —
Swaps de taux d’intérét............. 0,9 — 0,9 — 0,9
Total du passif.......ccccceevveennnne. 62,3 (42,7) 19,6 (2,2) 17,4
Montant N€t.........eceevveeveeveevenenn. 92 $ — 3 92 $ (79 $ 13 $
Dépots de
Montants bruts Montants nets garantie non
compensés dans présentés dans compensés dans
P’état de la Pétat de la Pétat de la
Montants bruts situation situation situation

Solde au 31 mars 2024 comptabilisés financiére financiére financiére Montants nets
Actif
Dérivés sur marchandises ......... 72,2 $ 32,2) $ 40,0 $ 2,4 % 37,6 $
Dérivés de change..................... 0,1 — 0,1 — 0,1
Swaps de taux d’intérét............. 2,0 — 2,0 — 2,0
Total de I’actif.........cccevvenenneee. 74,3 (32,2) 42,1 (2,4) 39,7
Passif
Dérivés sur marchandises ......... 57,8 (32,2) 25,6 (15,9) 9,7
Dérivés de change..................... — — — — —
Swaps de taux d’intérét............. 2,0 — 2,0 — 2,0
Total du passif.......cccoceevveenenee. 59,8 (32,2) 27,6 (15,9) 11,7
Montant N€t........eeeeeeeveeveeeenenn. 145 $ — 3 145 $ 13,5 § 28,0 $

Les montants suivants représentent les montants réalisés en résultat net prévus de I’Entreprise a I’égard des instruments dérivés,
d’aprés la juste valeur de ces dérivés au 31 mars 2025.

Contrats Contrats Contrats de

Pour les exercices se cloturant les 31 mars d’énergie de change taux d’intérét Total
2026 ..o 1,8 $ 0,18 3,78 5,6 $
2027 e 2,9 — 0,8) 2,1
2028 e 0,8 — — 0,8
2029 e 0,5 — — 0,5
2030 et par 1a SUIte........ccveeeereerreeieeieseeie e 0,2 — — 0,2
Total..coeiieic e 6,2 $ 0,1 § 29§ 92 §
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Le tableau ci-dessous présente un sommaire des profits nets (pertes nettes) réalisés et latents découlant du réglement de contrats
de gestion des risques, de méme que des contrats désignés comme étant comptabilisés a la juste valeur par le biais du résultat
net (la « JVRN ») et des contrats qui doivent obligatoirement étre comptabilisés a la JVRN.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024 2023 Classement
Désignés :
Contrats d’énergie
Montant réalisé................. 37,0 $ 549 § (24,0) $ Produits tirés de I’optimisation, montant net
Montant latent .................. (29,2) 8,0 (69,3)  Produits tirés de I’optimisation, montant net
Obligatoires :
Contrats d’énergie
Montant réalisé................. 18,5 (5,8) 158,9  Produits tirés de I’optimisation, montant net
Montant latent .................. 21,1 (1,9) 84,1 Produits tirés de I’optimisation, montant net

Obligations liées au
stockage de gaz
Montant latent .................. 1,3 1,8 (0,6)  Profits (pertes) sur les obligations liées au
stockage de gaz, montant net

Contrats d’électricité

Montant réalisé................. (0,6) 1,6 3,4  Charges d’exploitation
Montant latent .................. 0,1) 2,1 1,8  Charges d’exploitation
Swaps de taux d’intérét
Montant réalisé................. 3.8 0,4 —  Cotts de financement
Montant latent .................. 2,9 — —  Cotts de financement
Contrats de change
Montant réalisé................. 1.1 0,7 0,5 Produits tirés de 1’optimisation, montant net
Montant latent .................. — 0,2 (0,3)  Produits tirés de I’optimisation, montant net
1] | 55,8 § 57,8 $ 1545 $

La valeur comptable de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, des dépots de garantie, des montants a payer a des membres
du groupe, des créances clients et produits a recevoir et des dettes fournisseurs et charges a payer présentés dans les états
consolidés combinés de la situation financiére se rapproche de leur juste valeur.
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Les actifs et les passifs de I’Entreprise qui ont été comptabilisés a la juste valeur sur une base récurrente ou non récurrente sont
les suivants :

Solde au 31 mars 2025 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Actif
Dérivés sur marchandiSes...........ccoevvevvvevvevennene. — 3 249 $ — $ 249 $
Dérivés de change .........cccoeveeiirieieiieiceeeee — 0,1 — 0,1
Swaps de taux d’intérét...........coccevvvereerererernnne. — 3,8 — 3,8
Total de 1actif.......ooveeeieeieeeeeeeeeeeeeee e — 3 28,8 $ — 3 28,8 $
Passif
Dérivés sur marchandiSes.........coocveeveeeeveeeveeennnne — 3 18,7 $ — 3 18,7 $
Dérivés de change ........cccceveeiiieiieniencicieee — — — —
Swaps de taux d’intérét.........cceevvirrveecrierireennnenne — 0,9 — 0,9
Obligations liées au stockage de gaz................... — 17,4 — 17,4
Dette @ COUrt terme .......ccvvvvvveeeiiiieieeeeeeeeeeeeee. — 26,1 — 26,1
Dette a long terme ..........ccoeeeeeeeveeneeneeeeeeeene, — 1229,7 — 1229,7
Total du passif........ccoeeveveieeeeieeeeeeeeeee e, — 3 12928 $ — 3 12928 $
Solde au 31 mars 2024 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Actif
Dérivés sur marchandiSes..........cooveeveeeeveeeveeennn. — 3 40,0 $ — 3 40,0 $
Dérivés de change ........cccceeveeveiieniencenciciee — 0,1 — 0,1
Swaps de taux d’intérét — 2,0 — 2,0
Total de actifi....oovoeieeeeeeeeeeeeeeee e, — $ 42,1 % — 42,1 $
Passif
Dérivés sur marchandises..........ocoevveevevveeeeevennenne. — 3 25,6 $ — 3 25,6 $
Dérivés de change ..........coccvevveienienieeiecieceene, — — — —
Swaps de taux d’intérét.........cceevvvrrveecierireennenne — 2,0 — 2,0
Obligations liées au stockage de gaz.. — 19,6 — 19,6
Dette a court terme..........ccceeeeeeeeeeiieeeeeiieeennee. — — — —
Dette a long terme ..........cceceeeeeeeeieiereeee e — 468,3 — 468,3
Total du passif — § 5155 $ — $ 5155 $

Les actifs et passifs financiers de I’Entreprise, qui sont comptabilisés a la juste valeur sur une base récurrente, ont été classés
dans le niveau 2. La détermination de la juste valeur des actifs et des passifs pour les évaluations de niveau 2 est généralement
fondée sur une approche par le marché. Les principales données d’entrée utilisées dans nos modeles d’évaluation comprennent
les informations précises sur les transactions, telles que les volumes notionnels, les prix contractuels et les modalités des
contrats, ainsi que les prix du marché a terme et les écarts de base pour le gaz naturel obtenu de tiers fournisseurs de services
(habituellement la New York Mercantile Exchange ou NYMEX). Pour évaluer nos swaps de taux d’intérét, nous avons utilisé
les données du marché a terme pour les emprunts au taux SOFR de trois mois aupres de tiers fournisseurs de services. Aucun
changement n’a été apporté a notre approche pour la détermination de la juste valeur, et aucun transfert hors du niveau 2 n’a
eu lieu au cours de I’exercice clos le 31 mars 2025.

La juste valeur de la dette correspond au montant estimatif que I’Entreprise devrait payer pour transférer sa dette, y compris
toute prime ou tout escompte attribuable a 1’écart entre le taux d’intérét stipulé et le taux d’intérét du marché a la date de cloture.
Pour évaluer I’emprunt a terme échéant en 2031, nous avons utilisé I’information sur le cours acheteur et le rendement fournie
par une société de services financiers tierce. Les taux d’intérét sur I’emprunt adossé a des actifs et sur la facilité de crédit de
Warwick sont variables et, par conséquent, la juste valeur est établie approximativement en fonction des soldes de capital
impayés.
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19. Transactions entre parties liées

Nous sommes des filiales de Brookfield, et le tableau suivant présente les transactions que I’Entreprise a conclues avec des
entités classées comme des parties liées, ainsi que les soldes connexes.

Aux 31 mars

2025 2024
Compris dans les dettes fournisseurs et charges a payer
INEETELS COUTUS & PAYET c.evevevevvevetetieieieeeeeetesesesesesetessesssee s s es s et et esesesesessesssssssesesesesesesesas — S 89 $
Autres charges a payer, y compris les cotts liés a I’électricite ...........cocevvervierenenennnne. 0,3 12,9
0,3 21,8
Compris dans le montant a payer a des membres du groupe
Billet & 8,25 % échéant en 2026 .........c.ccooirieirierieiieee et — 216,0
Billet & 8,40 % échéant en 2026 .........c.ccoeirieiriirieieeiee et — —
Total des montants a payer & des parties lEES .........ccvvvverierieriierierie et 03 $ 237,8 $
Compris dans le montant a recevoir de membres du groupe ...........cccceeeverereeeeieenenieneens 83,0 $ —
Exercices clos les 31 mars
2025 2024 2023
Intérét sur la dette de membres du groupe (cotts de financement)....... 8,6 $ 18,6 $ 22,1 §
Electricité (charges d’exploitation)...............cooovveveeeeveeeeeeeeeereeeesenen. 2,4 3,2 3,7
Frais d’exploitation généraux (charges d’exploitation) ...........c..cceeuenv. — 0,1 0,1
Total des transactions entre parties li€es..........couvvvverievieviieieeienreeneans 11,0 § 219 $ 259 §
a) Billets

Au cours des exercices clos les 31 mars 2025 et 2024, I’Entreprise avait un billet en cours a payer a des membres du groupe de
Brookfield Infrastructure, qui portait intérét a 8,25 %. Ce billet devait arriver a échéance le 1°" octobre 2026 (le « billet a 8,25 %
échéant en 2026 »). Nous avions également durant une partie de 1’exercice clos le 31 mars 2024 un billet en circulation aupres
d’un membre du groupe de Brookfield Infrastructure portant intérét a un taux de 8,40 % et devant également arriver a échéance
le 1" octobre 2026 (le « billet a 8,40 % échéant en 2026 »). Chacune des conventions régissant ces billets prévoyait que les
intéréts seraient payé€s en trésorerie, différés ou payés en nature au gré de I’Entreprise.

Le 18 septembre 2024, I’Entreprise a effectué des paiements de capital et d’intéréts totalisant 233,5 M$ sur le billet & 8,25 %
échéant en 2026 avant la date d’échéance, sans prime ni pénalité. Les montants payés comprenaient la totalité du solde du
capital alors impayé de 224,9 M$ et des intéréts courus de 8,6 MS$.

Le 8 juin 2023, I’Entreprise a effectué des paiements de capital et d’intéréts totalisant 74,3 M$ sur le billet a 8,40 % échéant
en 2026 avant la date d’échéance, sans prime ni pénalité. Les montants payés comprenaient la totalité du solde du capital alors
impayé de 73,2 M$ et des intéréts courus de 1,1 MS$.

b) Montant a recevoir de membres du groupe

Le 18 septembre 2024, I’Entreprise a avancé un montant de 83,0 M$ a Brookfield sous forme de billets non garantis ne portant
pas intérét qui sont exigibles a vue. Comme ces avances ne portant pas intérét aux entités meres faisaient partie d’un groupe de
transactions liées a I’emprunt a terme échéant en 2031, qui ont eu une incidence sur la taille et la composition de nos emprunts,
elles ont été présentées a titre de sorties de trésorerie liées aux activités de financement.
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¢) Autres transactions entre parties liées

L’Entreprise a conclu des contrats fondés sur le marché avec une société liée de services publics en vue de I’achat d’électricité.
En plus des coiits liés a I’¢électricité présentés dans le tableau précédent, nous avons conclu avec cette partie liée des contrats
afin de gérer le risque 1ié aux variations du prix de 1’¢électricité nécessaire a I’exploitation de deux de nos installations. Au cours
de I’exercice clos le 31 mars 2025, nous avons comptabilisé des pertes de 0,6 M$ au titre des colits d’exploitation découlant de
cette contrepartie (31 mars 2024 et 2023 — profits réalisés de 1,6 M$ et de 3,4 M$, respectivement) (se reporter a la note 18).
Au 31 mars 2025, nous avions comptabilisé des charges a payer de 0,1 M$ auprés de cette partie liée (31 mars 2024 — créditeurs
négligeables).

20. Engagements et éventualités
Engagements

Les obligations d’achat et de vente découlant des contrats d’achat et de vente a terme en vigueur au 31 mars 2025 s’établissent
comme suit :

Obligations Obligations
d’achat sans de vente sans
Pour les exercices se cloturant en : condition condition Montant net
98,1)$ 1235 $ 254 $
(39,0) 32,9 (6,1)
(7,7) 11,9 42
— 4,6 4.6
— 1,6 1,6
2031 et Par 1a SUILE ......cevueereieiieiieieeee e — — —
0] 7 | SRR (144,8) $ 174,5 $ 29,7 §

Les obligations d’achat comprennent les engagements sur marchandises a terme liés aux achats futurs de stocks de gaz naturel
et de gaz coussin. Etant donné que 1’Entreprise couvre économiquement la quasi-totalité de ses achats de gaz naturel, des ventes
a terme compensent ces engagements et sont présentées au poste Obligations de vente sans condition dans le tableau ci-dessus.
Les obligations de vente sans condition comprennent les ventes futures de certains stocks existants au 31 mars 2025.

Aux 31 mars 2025 et 2024, nous disposions de lettres de crédit émises et en cours de 32,8 M$ et de 36,6 M$ en faveur de
diverses contreparties afin de financer les engagements d’achat de gaz naturel.

Convention de creédit subordonnée

En vertu d’une convention de crédit conclue par BIF II Finco Borrower (Bermuda) L.P., un membre du groupe de Brookfield
Infrastructure, pour un montant maximal de 175,0 M$, la société en exploitation Swan est conjointement et solidairement
responsable a titre de garant des obligations d’autres emprunteurs membres du groupe aux termes de la facilité. A la date de
cloture, aucun montant n’avait été appelé en vertu de la garantie. La direction a déterminé que la probabilité de défaillance était
faible. Par conséquent, aucun passif n’a été comptabilisé relativement a la garantie. La garantie a été résiliée le
26 septembre 2025.

Se reporter a « Risque de liquidité » a la note 17 pour connaitre les autres engagements.
Eventualités

L’Entreprise et ses filiales sont assujetties a des poursuites judiciaires et a des mesures fiscales qui surviennent dans le cours
normal des activités. Bien que I’issue de ces poursuites et mesures ne puisse étre prédite avec certitude, la direction est d’avis
que le réglement de poursuites et mesures n’aura pas d’incidence significative sur notre situation financiére consolidée
combinée ni sur nos résultats d’exploitation consolidés combinés.
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En outre, ’Entreprise a mis en ceuvre un régime de rémunération incitative a long terme pour certains cadres dirigeants, en
vertu duquel un paiement en trésorerie pourrait étre exigible  la suite d’un changement de contréle. A la date de cloture, aucun
passif n’avait été comptabilisé relativement a ce régime, car le moment ou un événement déclencheur se produira, si tant est
qu’il se produise, et le montant de ce paiement en trésorerie éventuel sont inconnus.

21. Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie
Le tableau suivant présente les variations des éléments hors trésorerie du fonds de roulement.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024 2023

DEPOLS dE GATANTIE ...t 293 $ 6,4 $ (68,4)$
CréanCeSs CHENLS ...eecvveiiiieiieeiieeiie e eieeeieeereesteeeveesbeesaeeseseessaeennas 2,6 (3,6) 1,2
Produits & TECEVOIT ...cciuvieriieeiieciieeiee ettt ettt (7,5) 44,8 (29,5)
Stocks de gaz NAturel .........cceeevievieiiiiiiee e 56,6 9,2) (89,8)
Charges payées d’avance et autres actifs courants...........cccceeeevveeveennee. 14 25,2 (7,5)
AULTES ACTITS 1.uviiiiieiie ettt e eeteeenbeeeees (1,8) 0,5 (0,3)
Dettes fOUMMISSEUIS. ...ccuviiirieiiieiiierieeeteesie e et e sereeeteeebeesbeesnbeessseenneas 2,5 (0,8) (1,2)
CRATZES @ PAYCT...eecvieeiiieeieeeiie et eetee st e st esreesereesreessbeesssaessseessseennss 3,1 9,3 46,5
Intéréts courus sur les contrats de 10Cation .............coeevvveviveeeeiceeeennnen. 2,2 2,2 2.3
Produits differés.........ccooeieriieiiie e 0,9) 0,6 (1,2)
Autres passifs & [oNg terMEe........cceevcveeeiiieriiieeieciee et 0,2 0,4 (0,1)
Variation nette des éléments hors trésorerie du fonds de roulement..... 71,5 $ 75,8 $ (148,0) $

Le tableau suivant présente d’autres informations supplémentaires sur les flux de trésorerie.

Exercices clos les 31 mars

2025 2024 2023

INtéréts payés en trESOTEIIC ....veevrerrierreereeierrerieesteeteeaeeeresreesseesseesseens 90,9 $ 49,7 $ 439 $
INtErets PAYES €N NATUTE......eeevreeiieeiieeiie ettt ettt e 8,9 19,7 15,3
Paiements de 10yer en tréSOTErie .......cuevvirrrerieriereenieeieeee e eeesieeeens 12,8 12,1 10,6
IMPOt TEMDOULSE ......eovieiieiieieeeeeee e ees — — 0,1)
Activités d’investissement sans effet sur la trésorerie :
Variations du fonds de roulement liées aux immobilisations

COTPOTEILES ....ceevvieeeeeceeetee ettt (5,6) $ 0,93 0,53

22. Evénements postérieurs a la date de cloture

Le 30 avril 2025, la date d’échéance de la facilité de crédit de Warwick (se reporter a la note 7) a été reportée au 31 mai 2026.
Apres le trimestre clos le 30 juin 2025, I’Entreprise a conclu des conventions de modification de certains contrats de location.
En raison de ces modifications de contrats, nous avons comptabilisé des actifs au titre de droits d’utilisation additionnels de
8,3 M$ et une réduction de 11,2 M$ des obligations locatives. La durée restante des contrats de location est de 30 ans, et n’a

pas été modifiée.

Le 31 aott 2025, I’Entreprise a réglé des billets émis a I’intention de Brookfield pour un montant a recevoir de 83,0 M§$ en
distribuant son bénéfice sous la forme de billets totalisant le méme montant, puis en procédant a la compensation des billets.
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Trimestres clos les 30 juin

Notes 2025 2024

PRODUITS

Produits tirés des services facturés a 1’utilisation ..............ccceeevvveerveennen.. 8 92,2 $ 89,6 $

Produits tirés de 1’optimisation, montant Net ............cccecveeeereerreeneenenen. 8 11,9 2,1

Total des PrOAUILS.......cc.eeiteeriieieee et 104,1 91,7
CHARGES (PRODUITS)

Coit des services de stockage de gaz..........coccvevevienieniesieecieee e, 1,2 1,5

Charges d’eXploitation .........ccverierieerieriiereeseeseee et ee s 10 12,7 11,9

Frais généraux et administratifs..........c.coceevvevieciincienienieeeeee e 5.5 6,5

AMOTTISSEIMENTS ....eoiuvviiiiiiiie et eeeee e e e ee e e e e e eaeeeeenaeeeeeareeeeaaeeeas 4,6 8,1 7.9

Colits de fINANCEMENT. ........oeiiiiiiiieieie e 5,10 25,6 15,8

Profits sur les obligations liées au stockage de gaz, montant net............. (1,6) (0,9)

AULTES ChATZES ..eeuvieiiiiiieiieiet e 1,0 1,1

52,5 43,8

BENEFICE AVANT IMPOT SUR LE RESULTAT 51,6 47,9

Charge d’IMPOt ......ccveruieiieieeieeie ettt eae e sneenes

DHETETE ...ttt ettt et ta et sbebe b e ebeeseeanans 3,3 2,3

3,3 2,3
BENEFICE NET 483 $ 45,6 $
AUTRES ELEMENTS DE BENEFICE GLOBAL (DE PERTE
GLOBALE), DEDUCTION FAITE DE L’IMPOT

Ajustement au titre de I’écart de change...........ccoocoevvieieieieieeees 1,8 § 0,38

BENEFICE NET ET BENEFICE GLOBAL.........coocoooooiiiiniinnne. 50,1 $ 453 $

(Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers consolidés combinés intermédiaires résumés non audités.)
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Au 30 juin Au 31 mars
Notes 2025 2025
ACTIF
Actifs courants
Trésorerie et équivalents de tréSOTEriC ........covievirierrierieeieeeeeeesieereeene. 203 $ 204,1 $
Créances clients et produits @ reCeVOIr........ccuvvierieriierieieeiereeeeeeeene. 8, 10 54,7 76,7
Stocks de gaz Naturel..........ccoevieiiiiiieeee e 50,6 28,6
Actifs liés a la gestion des risques & court terme..........cceeeeeveereereeennenne 9 22,3 19,5
DEpOts de Garantie...........oeveerueeiiiiienieieee ettt 3,2 0,9
Charges payées d’avance et autres actifs courants............c.cceeeverueenennen. 3,9 1,8
Montant a recevoir de membres du groupe.........cceecvveveeevereeneeeneereeenns 10, 13 120,0 83,0
275,0 414,6
Actifs a long terme
Immobilisations corporelles, montant net...........ccoeevveeeeevereenieecrernennen. 4 886,5 884,6
GOOAWIIL ..o 117,2 117,2
Actifs liés a la gestion des risques a long terme...........cccceceevererenenene. 9 10,1 9,3
AULEES ACHTS ....eviiiiiiccee e 5.4 4.5
1019,2 1015,6
TOTAL ..ottt ettt 12942 § 14302 $
PASSIF ET CAPITAUX PROPRES
Passifs courants
Dettes fournisseurs et charges & payer ..........ccccoeeeveeereeieceiesenee 7,10 46,3 $ 59,5 $
Dette & COUIt tEIMEC ... .ccuvviiieeeiiieeeiiee et et et e et e e e ean 5 25,1 25,8
Passifs liés a la gestion des risques & court terme ...........ccceeeeeeereneennene. 9 11,5 13,9
Obligations locatives & COUrt termMe..........cceveerierireireieeieneeieeie e 6 9,2 9,1
DEpOts de Garantie...........ceeeerueeiiirienieeieee et — 32
Produits differés ..........cooviiiieeiieeeeeeee e 8 1,2 1,4
93,3 112,9
Passifs a long terme
Dette 8 Long terME ... ...eeveeeieeeieiieieeie et neees 5 12191 1208,1
Passifs liés a la gestion des risques & long terme ..........cccceevevveeverenennen. 9 5,4 5,7
Obligations locatives & 10ng termMe...........cceeveveeriieiieienieeere e 6 102,2 99,7
Obligations liées au stockage de gaz..........cceevivvenienienieecieeie e 16,7 17,4
Obligations de démantelement............ccoceeeeieieieneneseeeee e 5,2 5,0
Autres passifs & loNg termMe ........cceeeeieierierieieeese e 2,5 2,2
IMPOt AIfFETE ..o 68,3 65,0
14194 1 403,1
CaAPILAUX PIOPIES ..eevvrerrreereereteereeresresseesseesseasesssesseasseesesssesseesseensesssessnes (218,5) (85,8)
TOTAL ..ottt 12942 § 14302 $
Informations a fournir sur les engagements et les éventualités.................. 11

(Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers consolidés combinés intermédiaires résumés non audités.)
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Etats consolidés combinés intermédiaires résumés des variations des capitaux propres non audités
(en millions de dollars américains)

Bénéfices non distribués

Cumul des autres
éléments de perte

Capitaux propres
(insuffisance des

Apports de capital (déficit) globale capitaux propres)
Solde au 1¢* avril 2024......................... 250,7 $ 105,6 $ (20,8) $ 335,5 $
Bénéficenet .........ocooveeieiieeeecineenn. — 45,6 — 45,6
Autres éléments de perte globale ....... — — (0,3) (0,3)
Distributions..........cccceeeeveeeeecveeeenne... (112,7) (0,7) — (113,4)
Solde au 30 juin 2024 ..............cc.cnee.. 138,0 § 150,5 $ 21,1) $ 2674 $
Solde au 1" avril 2025......................... 1270 $ (190,2) $ (22,6) $ (85,8) $
Bénéficenet .........ocooveeieiiieeecieeen. — 48.3 — 48,3
Autres éléments de bénéfice global.... — — 1,8 1,8
Distributions..........cceeevveeveevenvenieenenns — (182,8) — (182,8)
Solde au 30 juin 2025........................... 127,0 $ (324,7) $ 20,8) $ (218,5) $

(Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers consolidés combinés intermédiaires résumés non audités.)
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Tableaux consolidés combinés intermédiaires résumés des flux de trésorerie non audités
(en millions de dollars américains)

Trimestres clos les 30 juin

Notes 2025 2024

ACTIVITES D’EXPLOITATION
BENETICE NEL....vviieiiieieeeieeeeeeeeeeee ettt ettt e e et e st e e et e e ettesaeesaneesaaeesneeenns 483 $ 456 $
Ajustements visant & rapprocher le bénéfice net et les flux de trésorerie nets

provenant des activités d’exploitation :

Charge d’ impot differe ..........cocoviririiiirieeeee e 3,3 2,3
Profits latents liés a la gestion des TISQUES ........cveveirveiereriererieiirieeeeeee e 6,3) (8,6)
ATNOTTISSEIMENTS ......veveieieie ettt ettt e eaeeeeereeeaeenaeereeeseenseereenseensesreens 4,6 8,1 7,9
AAUITES .ttt ettt ettt s ettt stese s et e s et e s ese s ese e b e st e se st e eb e s e eseseeseneebe e ese e ens 0,8) (0,8)
Variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement ..............cccccveneenenen. 12 (14,9) 63,7
Flux de trésorerie nets provenant des activités d’exploitation............cceceevveerrereennne. 37,7 110,1
ACTIVITES D’INVESTISSEMENT
Dépenses liées aux immobilisations corporelles ...........c.cevrrieirieerreinrerenereereierennens (10,9) 4,7)
Flux de trésorerie nets affectés aux activités d’investissement..............cccccoceeveevennnnn. (10,9) 4,7)
ACTIVITES DE FINANCEMENT
Produit des facilités de crédit 1enouvelables ..........c..ocvvvieeviieeeiieiceeceee e 21,1 28,3
Remboursements des facilités de crédit renouvelables 9,5 (36,0)
Remboursements des emprunts & tEIMNE ........cveeeeereeeeeeerereeeeesresresressessessessessennas 5 3,1 —
Billets émis a I’intention de parties HEES ..........oovveirieririeiireeiriietieeeee e 10 (37,0) (50,0)
Paiements des colits de fINANCEMENT ............oceevievieeierieeeeeeeeeeeeeeee e 0,2) (0,1)
Paiements des obligations lOCAIVES .........c.ceiiveierieieriiieeicreee ettt 6 0,1) (0,1)
DISEIDULIONS 1.ttt ettt ettt et sb et et et et e b e sbe b e sbesbebesbesbesbasbassessessassas (182,8) (113,4)
Flux de trésorerie nets affectés aux activités de financement.............ccceecevvrenennnne. (211,6) (171,3)
Effet de la conversion des devises sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie
TIDEIIES @1 AEVISES ..uveuviuviiiiitiiteite sttt sttt ettt sttt sttt st st sbe st sbesbe b 1,0 (0,2)
Variations nettes de la trésorerie et des équivalents de trésorerie...........ccoovevinennnnn. (183,8) (66,1)
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de I’eXercice ........covvvvevviriierieenennnn. 204,1 100,1
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de la période ........ccovevevererceeennne. 20,3 $ 34,0 $
Informations supplémentaires sur les flux de tréSorerie .........cocvvvererererenerenenienen 12

(Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers consolidés combinés intermédiaires résumés non audités.)
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Notes annexes
(en millions de dollars américains, sauf indication contraire)

1. Description de ’entreprise

Nous sommes le plus important exploitant indépendant d’installations de gaz naturel en Amérique du Nord. Les présents états
financiers représentent les états financiers consolidés combinés intermédiaires résumés non audités de Swan Equity Aggregator
LP (« la société en exploitation Swan »), de BIF II CalGas (Delaware) LLC (« la société en exploitation BIF »), de Warwick
Gas Storage LP et de Warwick Gas Storage Ltd. (collectivement, « WGS LP » ou la « société en commandite »), de BIF 11
SIM Limited, de SIM Energy LP et de SIM Energy Limited (collectivement, « SIM ») et de Swan Debt Aggregator LP (« Swan
Debt » ) ainsi que leurs filiales (collectivement, «nous», «notre», « ndtre » et «nos», « Rockpoint Gas Storage » ou
« ’Entreprise »).

La société en exploitation Swan est une société en commandite de 1’Ontario qui détient et exploite de fagon indépendante une
capacité de stockage de gaz naturel utile de 229,0 milliards de pieds cubes (« Gpi® ») en Amérique du Nord. Elle exploite
I’AECO HubM® (« AECO »), qui comprend les installations de stockage de gaz de Countess et de Suffield en Alberta, au
Canada, et I’installation de stockage de gaz de Wild Goose Storage, LLC (« Wild Goose ») en Californie. Chacune de ses
installations offre des services de stockage de gaz naturel en plus d’optimiser la capacité de stockage grace a des achats de gaz.
La société en exploitation Swan exploite également une entreprise de commercialisation de gaz naturel qui s’inscrit dans le
prolongement de ses activités d’optimisation pour compte propre au Canada.

La société en exploitation BIF détient Lodi Gas Storage L.L.C. (« Lodi »), une société a responsabilité limitée constituée au
Delaware, qui détient et exploite une installation de stockage de gaz naturel dans le nord de la Californie. L’installation dispose
d’une capacité de stockage de gaz utile de 28,7 Gpi® dans deux réservoirs de stockage de gaz naturel souterrains et est reliée au
réseau pipelinier intraétatique de Pacific Gas and Electric (« PG&E »), qui couvre la demande dans les régions de San Francisco
et de Sacramento, en Californie.

WGS LP détient et exploite une installation de stockage de gaz naturel d’une capacité de gaz utile de 21,5 Gpi® et exerce des
activités de stockage de gaz naturel de tiers. L’installation a ét¢ aménagée en 2009 et est située a I’est d’Edmonton, dans le
centre de I’ Alberta.

L’Entreprise se compose d’entités qui sont ultimement des filiales de Brookfield Asset Management Private Institutional
Capital Advisor (Canada), L.P. (« Brookfield Infrastructure » et, collectivement avec les membres de son groupe,
« Brookfield ») et de ses partenaires institutionnels. Rockpoint Gas Storage Inc. a été constituée afin d’acquérir une
participation d’environ 40 % dans 1’Entreprise.

2. Déclaration de conformité et mode de présentation

Les présents états financiers consolidés combinés intermédiaires résumés non audités ont été préparés conformément a IAS 34
Information financiére intermédiaire publiée par 1’International Accounting Standards Board (I’« IASB »). Les méthodes
comptables appliquées sont conformes aux Normes IFRS de comptabilité publiées par I’'TASB et sont cohérentes avec nos états
financiers consolidés combinés audités aux 31 mars 2025 et 2024 et pour les exercices clos les 31 mars 2025, 2024 et 2023
(les « états financiers annuels »).

Les présents états financiers consolidés combinés intermédiaires résumés non audités au 30 juin 2025 et au 31 mars 2025 et
pour les trimestres clos les 30 juin 2025 et 2024 n’incluent pas toutes les informations exigées pour la préparation d’états
financiers consolidés combinés annuels et doivent étre lus en paralléle avec les états financiers annuels.

Les résultats d’exploitation pour le trimestre clos le 30 juin 2025 ne sont pas nécessairement représentatifs des résultats qui
pourraient étre attendus pour I’ensemble de I’exercice clos le 31 mars 2026. De fagcon générale, 1’optimisation des achats de
gaz pour compte propre est saisonniére, la majorité des produits et des cofits associés a la vente physique de gaz pour compte
propre survenant aux troisiéme et quatriéme trimestres, lorsque la demande de gaz naturel est habituellement a son plus haut
niveau.

Le conseil d’administration de Rockpoint Gas Storage Inc. a autorisé la publication des présents états financiers consolidés
combinés intermédiaires résumés non audités le 7 octobre 2025.
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3. Informations significatives sur les méthodes comptables
Meéthodes comptables futures
IFRS 18 Etats financiers : Présentation et informations a fournir (« IFRS 18 »)

En avril 2024, ’'TASB a publié IFRS 18 Etats financiers : Présentation et informations a fournir. IFRS 18 entrera en vigueur
pour les périodes ouvertes a compter du 1¢" janvier 2027, et I’adoption anticipée est permise. [IFRS 18 vise a améliorer la qualité
de I’information financiére en imposant la présentation de sous-totaux définis dans 1’état du résultat net ainsi que la présentation
d’informations sur les mesures de la performance définies par la direction et en introduisant de nouveaux principes de
regroupement et de ventilation des informations. L’Entreprise détermine actuellement 1’incidence de 1’adoption d’IFRS 18 sur
ses états financiers.

Modifications d’IFRS 9 Instruments financiers et d’IFRS 7 Instruments financiers : Informations a fournir

Le 30 mai 2024, I'TASB a publi¢ des modifications ciblées d’IFRS 9 Instruments financiers et d’IFRS 7 Instruments
financiers : Informations a fournir. Les modifications comprennent de nouvelles exigences visant non seulement les institutions
financiéres, mais également les entités constituées en société dans leur ensemble. Elles comprennent des éclaircissements quant
a la date de comptabilisation et de décomptabilisation de certains actifs et passifs financiers, et prévoient une nouvelle exception
pour certains passifs financiers réglés au moyen d’un systéme de paiement électronique. Ces nouvelles exigences s’appliqueront
a compter du 1° janvier 2026, et 1’adoption anticipée est permise. L’Entreprise détermine actuellement I’incidence des
modifications sur ses états financiers.

4. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles comprennent les éléments suivants :

Gazoducs et Terrains et
réseaux formations de Installations et

Coiit Gaz coussin interconnectés Puits stockage autres Total
Solde au 1¢" avril 2025 .......cccceeeeuenene 1694 § 1525 $ 3233 § 101,1 § 415,1 $ 11614 §
ENtrées ..coouvvviieiiiiiiieeieee e 0,3 0,3 43 — 1,8 6,7
Variations des obligations de

démantelement .........c..cccveevreeeneennnen. — — (0,1) — — (0,1)
Réévaluations des contrats de

location......c.ceecveeveeecie e, — — — (0,1) — (0,1)
Migration et CeSSIONS ........cccevvereennene (0,3) — (0,8) — (0,1) (1,2)
Ecart de change........ccoocevveiieceneeen. 1,0 — 1,1 0,2 2,7 5,0
Solde au 30 juin 2025....................... 1704 $ 1528 $ 3278 § 101,2 $ 4195 $ 11717 §

Gazoducs et Terrains et
réseaux formations de Installations et

Cumul de I’amortissement Gaz coussin interconnectés Puits stockage autres Total
Solde au 1% avril 2025 .......oovveeeeeenn... — (39,1) $ (78,2) $ (17,908  (141,6)$  (276,8) $
Dotation a I’amortissement................ — (L, (2,0) (0,8) (3,9) (7,8)
CESSIONS ..veeeeereeeeeeeeeeeree e — — 0,6 — 0,1 0,7
Ecart de change...........cccccovvvevvevnnan.. — — (0,4) — (0,9) (1,3)
Solde au 30 juin 2025....................... — $ (40,2) $ (80,0) $ (18,7)$  (146,3)$  (2852) §
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Gazoducs et Terrains et
réseaux formations de Installations et
Valeur comptable nette Gaz coussin interconnectés Puits stockage autres Total
Solde au 1 avril 2025 ..c..vvveerrrrreen 169.4 $ 1134 8§ 2451 § 8328  2735$ 8846 §
Solde au 30 juin 2025....................... 170,4 $ 112,6 $ 2478 $ 82,5 $ 2732 $ 886,5 $

Pour la période close le 30 juin 2025, la dotation a I’amortissement comprend un montant de 0,3 M$ (30 juin 2024 — 0,3 M$)
lié a la migration du gaz coussin.

5. Dette

Le tableau suivant présente la composition de la dette de I’Entreprise.

Au 30 juin Au 31 mars
2025 2025

Emprunt adossé @ des aCtifS.........coevuieiiiiiiiiiiieiecc e 13,0 $ — 8§
Facilité de crédit de WarwiCK .........c.oooouieiiiieie et 13,0 13,6
Emprunt & terme échéant €n 203 1........coiiiiiiiiiee e e 12438 1246,8
Total du capital de 1a dette.........ooouieiuieiieieieeee e e 12698 1260,4
Moins :

Tranche classée comme courante, MONTANT NEL.............ccovveeeerveeeerieeeeeeireeeeeeeeeeeeeeeeeereeens (25,1) (25,8)
Escompte et colits de financement différés non amortis............cccevvereereereriiesciesiereee (25,6) (26,5)
Total de la dette & long terme, MONtANT NEL.........c.evverierieeriieieeierieie e eve e e e e eae e e 1219,1 § 12081 $

a) Emprunt adossé a des actifs

Au 30 juin 2025, des emprunts de 13,0 M$ étaient en cours en vertu de la facilité de crédit renouvelable garantie de premier
rang adossée a des actifs (I’« emprunt adossé a des actifs » ou la « facilité de crédit adossée »), a un taux d’intérét moyen
pondéré de 6,82 %. Au 31 mars 2025, il n’y avait aucun emprunt impay¢€ en vertu de la facilité de crédit adossée. Les lettres de
crédit émises se chiffraient a 46,2 M$ et a 32,8 M$ au 30 juin 2025 et au 31 mars 2025, respectivement. Au 30 juin 2025, les
actifs affectés en garantie de la base d’emprunt totalisaient 163,6 M$ (31 mars 2025 — 325,2 M$). Une tranche de 104,4 M$ du
total des actifs affectés en garantie de la base d’emprunt disponibles était inutilisée au 30 juin 2025 (31 mars 2025 —217,2 M$).

Au 30 juin 2025, I’Entreprise se conformait a toutes les clauses restrictives, et notre capacité d’emprunter jusqu’au montant
total des liquidités disponibles n’était assujettie a aucune restriction.

b) Facilité de crédit de Warwick

Au 30 juin 2025, nous avions prélevé un montant de 13,0 M$ sur la marge de crédit d’exploitation renouvelable (la « facilité
de crédit de Warwick ») (31 mars 2025 — 13,6 M$) a un taux d’intérét de 5,55 %, et des lettres de crédit de montants
négligeables étaient en cours a la fin de chaque période. Au 30 juin 2025, une tranche de 14,5 M$ de la facilité de crédit de
Warwick était inutilisée (31 mars 2025 — 12,5 MS$). La société mere de la société en commandite, BAIF Warwick Storage L.P.,
et son commandité garantissent la facilité de crédit de Warwick.

Au 30 juin 2025, I’Entreprise se conformait a toutes les clauses restrictives de la facilité de crédit de Warwick.
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¢) Emprunt a terme échéant en 2031

Au 30 juin 2025, une tranche de 1 243,8 M$ du capital de I’emprunt a terme échéant en 2031 était impayée (31 mars 2025 —
1 246,8 M$), ce qui comprend les montants courants a payer de 12,5 M$ (31 mars 2025 — 12,5 M$). Chacun de ces montants
exclut ’escompte et les cofits de financement différés non amortis de 25,6 M$ (31 mars 2025 — 26,5 M$). Au 30 juin 2025,
compte non tenu des couvertures connexes, I’emprunt a terme échéant en 2031 portait intérét a un taux moyen pondéré de
7,30 %. Pour limiter I’exposition aux variations des taux d’intérét, I’Entreprise a recours a des swaps de taux d’intérét, selon
lesquels le taux global arrété est en fait de 6,66 % pour la période couverte. La totalité du capital impayé est couverte jusqu’en
septembre 2025, moment auquel la tranche couverte diminuera a 900,0 M$ d’octobre 2025 a septembre 2026. Par la suite, la
totalité du capital ne sera plus couverte, et nous serons donc exposés aux fluctuations des taux d’intérét, a moins que la dette
ne soit couverte de nouveau.

Au 30 juin 2025, I’Entreprise se conformait a toutes les clauses restrictives de I’emprunt a terme échéant en 2031.
6. Actifs au titre de droits d’utilisation et obligations locatives
Le tableau suivant présente la composition des obligations locatives de 1’Entreprise.

Trimestres clos les 30 juin

2025 2024
Obligations 10Catives & IPOUVEITUIE ........ccveriieriieieiie ettt ve e eeae e e sseeseesee e 108,8 $ 106,8 $
Charges d’intéréts liées aux contrats de loCatiION ..........cccvevvieviieiieienieieeie e 2,7 2,6
Remboursements de Capital.........coecuieciirierieriieiieiie sttt re e eeee e e beense e eeas 0,1 0,1)
Paiements A INEEIELS......ccvieiiiieiiecieeie ettt ettt et ae s teeste e ae b e ereeereeereereans 0,2) (0,2)
Ecart de Change €t QULTES ..............co.covrveververeseseeseesssessessesesseessssesssessesssesesesesesssesesseesens 0,2 —
Total des obligations lOCAtIVES. ........c.eeiertieriieieeie ettt 1114 109,1
Moins :
Tranche classée COMME COUTANLE .........eeeuveerieerieeiieerieeseeeteeeseeeesreeestaeereeesaeeseeessaeeseeas 9,2) (8,6)
Obligations 10catives & IONE tEIME. ......c.eccuerieriierieeie ettt 102,2 $ 100,5 §

Au cours du trimestre clos le 30 juin 2025, I’Entreprise a comptabilisé un amortissement de 0,9 M$ relativement a ses actifs au
titre de droits d’utilisation (30 juin 2024 — 0,9 M$) et a effectué¢ des paiements en trésorerie de 6,3 M$ a 1’égard des loyers
variables (30 juin 2024 — 3,2 M$).

7. Dettes fournisseurs et charges a payer

Les dettes fournisseurs et les charges a payer de I’Entreprise se composent des éléments suivants :

Au 30 juin Au 31 mars
2025 2025
DIEHES TOUIMISSEUTS........vveeieeeeeee ettt ettt ettt ee et eaeea et et s ee et eeees et eeeeeenseeeenenea 05 $ 2,7 $
AChAts d€ ZAZ A PAYCT ...eeieieiieiieieee ettt ettt ettt ettt et et st e st e ene 23,9 27,7
Intéréts courus sur la dette de non-membres du Groupe.........cceeceeeierierieeieeeieeseee e 1,0 1,0
Charges a payer li€es au Personnel..........ccoeouerieiieieeiieeeiee e 5,7 10,3
Autres charges a payer de membres du GroUPE........c.eeeerieriieciieieeiesiereerie e 4,9 0,3
Autres charges a payer de non-membres du SrOUPE ......eecveeeereierieerieeieeieeiesie e eee e 10,3 17,5
TOLAL. ettt et e et e e ettt eea e e e e e e et ettt et eeaeeae et e et et et enteenenne 46,3 $ 59,5 $
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8. Produits et actifs et passifs sur contrat

Le tableau suivant présente un sommaire des produits tirés des services facturés a 1’utilisation découlant de contrats conclus

avec des clients de I’Entreprise, par zone géographique :

Trimestres clos les 30 juin

Produits tirés des contrats d’achat ferme
Etats-Unis
Canada

Produits tirés des services de stockage a court terme
BLALSUIIES ettt e es e es e e e e e et e e e s s eseseeeees e eeeeseaesesaesereeaeeas
Canada

Total des produits tirés des services facturés a I’utilisation découlant de contrats conclu:
AVEC ES CHIETIES....cutiiiiieiiiiceiiet ettt ettt st enee

2025 2024
51,6 $ 40,7 $
6,9 5,5
13,7 13,5
20,0 29,9
922 $ 89,6 $

Le tableau suivant présente la composition des produits tirés de 1’optimisation, montant net.

Trimestres clos les 30 juin

Produits tirés de 1’optimisation des ventes au détail, montant réalisé...............cceeeverurennnnne.
Produits tirés de I’optimisation du stockage, montant réalisé............c.cccevvrvrerveereenreennnne.

Produits tirés de 1’optimisation, montant net réalisé.............cocvvevvevviiiienienierie s
Pertes latentes liées a 1I’optimisation des ventes au détail...........ccocceveeveenieniieiinienieenas
Profits latents liés a 1I’optimisation du StOCKagEe..........coerueiiiirieiceee e

Profits latents liés a 1’optimisation, MONtANT NET.........cceeeerieriiererierie st

2025 2024
4,0 $ 45 $
0,8 (10,2)
4,8 (5.7)
0,9 (3.3
8,0 11,1
71 78
11,9 $ 2,1 %

Au 30 juin 2025, le solde des créances clients et produits a recevoir comprenait un montant de 29,7 M$ (31 mars 2025 —
36,9 M$) lié¢ aux contrats d’achat ferme et aux contrats de services de stockage a court terme conclus avec les clients.
Conformément aux pratiques du secteur, 1’Entreprise percoit normalement ses créances contractuelles le 25° jour suivant le

mois au cours duquel les produits ont été gagnés.

Au 30 juin 2025, nos produits différés comptabilisés de 0,9 M$ (31 mars 2025 — 1,2 M$) avaient trait a des contrats conclus

avec des clients.

Les stocks de I’Entreprise sont évalués au plus faible du cotit moyen pondéré et de la valeur nette de réalisation. Au cours des

trimestres clos les 30 juin 2025 et 2024, aucun ajustement des stocks n’a été comptabilisé.
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9. KEvaluations de la juste valeur
Le tableau suivant présente la juste valeur des actifs et des passifs liés a la gestion des risques de 1’Entreprise.

Contrats de

Solde au 30 juin 2025 Contrats d’énergie  Contrats de change taux d’intérét Total
Actifs liés a la gestion des risques a court terme .... 193 $ — 3 3,08 223 $
Actifs liés a la gestion des risques a long terme ..... 10,1 — — 10,1
Passifs liés a la gestion des risques a court terme.... (10,9) (0,1) 0,5 (11,5)
Passifs liés a la gestion des risques a long terme.... (4,4) — (1,0) (5,4)
14,1 § 0,1)$ 1,5 $ 15,5 $
Contrats de
Solde au 31 mars 2025 Contrats d’énergie  Contrats de change taux d’intérét Total
Actifs liés a la gestion des risques a court terme ... 156 $ 0,1 % 38 % 19,5 $
Actifs liés a la gestion des risques a long terme ..... 9,3 — — 9,3
Passifs liés a la gestion des risques a court terme... (13,8) — 0,1) (13,9)
Passifs liés a la gestion des risques a long terme.... (4,9) — (0,8) (5,7
6,2 $ 0,1 $ 2,9 $ 92 §

La valeur comptable de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, des dépots de garantie, des créances clients et produits a
recevoir et des dettes fournisseurs et charges a payer présentés dans les états consolidés combinés intermédiaires résumés de la
situation financiére non audités se rapproche de leur juste valeur.

Les actifs et les passifs de I’Entreprise qui ont été comptabilisés a la juste valeur sur une base récurrente ou non récurrente sont
les suivants :

Solde au 30 juin 2025 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Actif
Dérivés sur marchandises..........ocoevveevevveeveenennnne. — 3 294 $ — 3 294 $
Dérivés de change ...........cccceoeeieiieiiiciiiieceee — — — —
Swaps de taux d’intérét............ccevvvevrevreenerneenne. — 3,0 — 3,0
Total de I’actif ........oovveiieiieieceeee e — 3 324 $ — 324 %
Passif
Dérivés sur marchandises..............ccocoevvvvevenennn.. — 3 153 $ — 8§ 153 $
Dérivés de change .........ccceveeveecieicieniereeeeee — 0,1 — 0,1
Swaps de taux d’intérét............cccevvvereerrerrerenenne. — 1,5 — 1,5
Obligations liées au stockage de gaz................... — 16,7 — 16,7
Dette a court terme .............ooeeevvvveeeeeeeieinnreneeenn. — 25,5 — 25,5
Dette a long terme ..........coeceeeeeeeerieiiesesese e — 1234,4 — 1234,4
Total du passif........ccceeveieeieiceeeeeeeeeeeeeee — $ 1293,5 § — 3 1293,5 §
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Solde au 31 mars 2025 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Actif
Dérivés sur marchandises..........ocoevvevvvevveeennee. — 3 249 $ — $ 249 $
Dérivés de change .........cccoeveeiiiieieiieeeeeee — 0,1 — 0,1
Swaps de taux d’intérét...........coocevvevvererreneenne. — 3,8 — 3,8
Total de 1actif.......coveeeieeieeeeeeeeeeeeeeee e — 3 28,8 $ — 3 28,8 $
Passif
Dérivés sur marchandises..........ocoevveevevveeeeevennenne. — 3 18,7 § — 3 18,7 $
Swaps de taux d’intérét........ccceevverrveeceerireennnenne — 0,9 — 0,9
Obligations liées au stockage de gaz................... — 17,4 — 17,4
Dette a COUrt terme .......cccvvvveeeeeieieieeeeee e, — 26,1 — 26,1
Dette a long terme ..........ccoeeeeeeevieneeneeeeeeeeene — 12297 — 12297
Total du Passif .......cccvevevevereeeeeeececeeeeeeeeeee e — 12928 $ — 12928 $

Les actifs et passifs financiers de 1I’Entreprise, qui sont comptabilisés a la juste valeur sur une base récurrente, ont été classés
dans le niveau 2. La détermination de la juste valeur des actifs et des passifs pour les évaluations de niveau 2 est généralement
fondée sur une approche par le marché. Les principales données d’entrée utilisées dans nos modéles d’évaluation comprennent
les informations précises sur les transactions, telles que les volumes notionnels, les prix contractuels et les modalités des
contrats, ainsi que les prix du marché a terme et les écarts de base pour le gaz naturel obtenu de tiers fournisseurs de services
(habituellement la New York Mercantile Exchange ou NYMEX). Pour évaluer nos swaps de taux d’intérét, nous avons utilisé
les données du marché a terme pour les emprunts au taux SOFR de trois mois aupres de tiers fournisseurs de services. Aucun
changement n’a été apporté a notre approche pour la détermination de la juste valeur, et aucun transfert hors du niveau 2 n’a
eu lieu au cours du trimestre clos le 30 juin 2025.

La juste valeur de la dette correspond au montant estimatif que 1’Entreprise devrait payer pour transférer sa dette, y compris
toute prime ou tout escompte attribuable a 1’écart entre le taux d’intérét stipulé et le taux d’intérét du marché a la date de cloture.
Pour évaluer I’emprunt a terme échéant en 2031, nous avons utilisé I’information sur le cours acheteur et le rendement fournie
par une société de services financiers tierce. Les taux d’intérét sur I’emprunt adossé a des actifs et sur la facilité de crédit de
Warwick sont variables et, par conséquent, la juste valeur est établie approximativement en fonction des soldes de capital
impayés.
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10. Transactions entre parties liées

Nous sommes des filiales de Brookfield, et le tableau suivant présente les transactions que I’Entreprise a conclues avec des
entités classées comme des parties liées, ainsi que les soldes connexes.

Au 30 juin Au 31 mars
2025 2025
Compris dans les dettes fournisseurs et charges a payer
Montant a payer a des membres du groupe de Brookfield...........ccccevveviieviiniiniennnnnen. 4,7 $ — 3
Autres charges a payer, y compris les colits 1iés a I’€lectricité ............ccevvvervverriecrernennen. 0,2 0,3
Total des montants & payer a des parties HEES .........ccceverereririeieieeee e 49 $ 0,3 $
Compris dans le montant a recevoir de membres du groupe ..........ccoceevevveerieiecieneniennens 120,0 $ 83,0 $

Trimestres clos les 30 juin

2025 2024
Intérét sur la dette de membres du groupe (cotts de financement) — 93 4,6 $
Electricité (charges d’exploitation)........... 0,5 0,5
Total des transactions entre parties liées 0,5 $ 518

a) Montant a recevoir de membres du groupe

Le 29 mai 2025, nous avons avancé un montant de 37,0 M$ a une entité mére du groupe de Brookfield en échange d’un billet
non garanti ne portant pas intérét qui est exigible a vue. Comme ce billet faisait partie d’un groupe de transactions liées aux
distributions payées en mai 2025, il a été présenté a titre de sortie de trésorerie liée aux activités de financement.

Au 30 juin 2025, I’Entreprise avait un montant a recevoir de certaines entités meres du groupe de Brookfield, qui comprend le
billet de 37,0 M$ susmentionné, sous la forme de billets non garantis ne portant pas intérét qui sont exigibles a vue de 120,0 M$
(31 mars 2025 — 83,0 M$).

Au 30 juin 2025, le solde des dettes fournisseurs et charges a payer comprenait un montant de 5,1 M$ 1ié aux avances consenties
a des membres du groupe de Brookfield (31 mars 2025 — néant).

b) Autres transactions entre parties liées

L’Entreprise a conclu des contrats fondés sur le marché avec une société liée de services publics en vue de I’achat d’¢électricité.
En plus des cotits liés a I’¢lectricité présentés dans le tableau précédent, nous avons conclu avec cette partie liée des contrats
afin de gérer le risque 1ié aux variations du prix de I’€lectricité nécessaire a I’exploitation de deux de nos installations. Au cours
du trimestre clos le 30 juin 2025, nous avons comptabilisé des pertes réalisées de 0,1 M$ au titre des colits d’exploitation
découlant de cette contrepartie (30 juin 2024 — pertes réalisées de 0,2 M$). Au 30 juin 2025, nous avions comptabilisé des
charges a payer négligeables aupres de cette partie liée (31 mars 2025 — charges a payer de 0,1 MS$).

Le montant de 4,7 M$ a payer aux membres du groupe de Brookfield a trait a certaines retenues d’imp6t payées par Brookfield.
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11. Engagements et éventualités
Engagements

Les obligations d’achat et de vente découlant des contrats d’achat et de vente a terme en vigueur au 30 juin 2025 s’établissent
comme suit :

Obligations d’achat Obligations de vente

Pour les exercices se cloturant en : sans condition sans condition Montant net
2026 oo e e s s s (64,0) $ 97,6 $ 33,6 $
2027 oo e e et eee e (53,0) 474 (5,6)
D028 oo s 9,9) 17,2 73
D029 oo (3,3) 8,4 5.1
D030 oo — 3,8 3.8
2031 et Par 1@ SUILC ......cevveeeieieeieeiieiieeee e — 0,6 0,6
TOtAL. et ne (130,2) $ 175,0 $ 44,8 $

Les obligations d’achat comprennent les engagements sur marchandises a terme liés aux achats futurs de stocks de gaz naturel
et de gaz coussin. Etant donné que 1’Entreprise couvre économiquement la quasi-totalité de ses achats de gaz naturel, des ventes
a terme compensent ces engagements et sont présentées au poste Obligations de vente sans condition dans le tableau ci-dessus.
Les obligations de vente sans condition comprennent les ventes futures de certains stocks existants au 30 juin 2025.

Au 30 juin 2025 et au 31 mars 2025, nous disposions de lettres de crédit émises et en cours de 46,2 M$ et de 32,8 M$ en faveur
de diverses contreparties afin de financer les engagements d’achat de gaz naturel.

12. Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie
Le tableau suivant présente les variations des éléments hors trésorerie du fonds de roulement.

Trimestres clos les 30 juin

2025 2024

DEPOLS A€ ATANTIE .......vveeeveeeeeeteeeeetceeeee ettt ettt et e et et e st eee s seaseses e seseneaes 5,5 % 239 $
CIEANCES CLIENTS ...ttt e et e e e e et e e e et e e e senaeeesenaeeesenaneeeeneees 2.8 2,9
PrOQUILS @ TECEVOIT ...vviiieiiieeceieee ettt e et e et e e e eae e e eenaeeeseaaeeeeeaaeeesennneeeenneees 24,7 22,4
Stocks de ZaZ NATUTEL ......c.eivviiciieiiciieeecee ettt be e eee e (22,0) 33,8
Charges payées d’avance et autres actifS COUTANES.........ccoruererieieienieieiesece e 2,3) (1,9)
AULTES ACTITS ...uiiiiiiiciict ettt ettt ettt e te et e e b e e b e staestaesteesbeenseeneesreeseenreans 0,7) (0,2)
DEttES fOUIMISSCULS.......eieviiitierietieeieetteeteesteesteeteeeeeteeeteesteesseasseessesssesseesseesseesseessesseeseeseans 2,1) 0,9
CRATZES & PAYET ...ttt ettt ettt e et ettt e et e s te e et anteeneeeseesaeesseeseenseeneesneanseenseans 12,5) (18,8)
Intéréts courus sur les contrats de loCatION ..............ooeueiiiiiiieieciiie e 2.5 2.5
Produits diffEIES. ... ...ooviiiiiiieeieeeeee ettt ne ©,1) (1,4)
Autres passifs & LoNG tEIME.........c.evieriieiiieieeieeieeete ettt eeseseaesseeneas 0,3 (0,4)
Variation nette des éléments hors trésorerie du fonds de roulement................ccceeverenneennne. (14,9) $ 63,7 $
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Le tableau suivant présente d’autres informations supplémentaires sur les flux de trésorerie.

Trimestres clos les 30 juin

2025 2024
INtETELS PAYES ©N LIESOTETIC ..uviviuieuienieieie ettt ete et et e e et e stesbeseeesee e ensetenseabeseeeseeneeneennans 21,2 $ 89 $
INtErELS PAYES N NALUTE......ueieieiieiieie ettt ettt et e e e e et eesee st e seeeaeeteeneesseenseeneeans — 8,9
Paiements de 1oYer €N trESOTETIC ......ec.eiruieiieieeeieetiet ettt ettt enee e saeens 6,6 3,5
Activités d’investissement sans effet sur la trésorerie :
Variations du fonds de roulement liées aux immobilisations corporelles............c.ccoeurenenn. 42 3 0,9 $

13. Evénements postérieurs a la date de cloture

Apres le 30 juin 2025, I’Entreprise a conclu des conventions de modification de certains contrats de location. En raison de ces
modifications de contrats, nous avons comptabilisé des actifs au titre de droits d’utilisation additionnels de 8,3 M$ et une
réduction de 11,2 M$ des obligations locatives. La durée restante des contrats de location est de 30 ans, et elle n’a pas été
modifiée.

Le 31 aodt 2025, I’Entreprise a réglé un montant a recevoir de 83,0 M$ au titre des billets émis a I’intention de Brookfield en
distribuant son bénéfice sous la forme de billets totalisant le méme montant, qui compensent les billets.
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ACTIF
Actifs courants
Trésorerie et équivalents de trésorerie

Actifs a long terme

Placements mis en équivalence...............

PASSIF ET CAPITAUX PROPRES
Passifs courants
Dettes fournisseurs et charges a payer

Capitaux propres

Actions de catégorie A.......ccceeoereeiennene

Actions de catégoric B

CapitauX PrOPreS....cccrereerrereerrereerverseeuennas

Rockpoint Gas Storage Inc.

Etat de la situation financiére pro forma
(en millions de dollars américains)
(non audité)

(se reporter aux notes annexes)
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Au 30 juin 2025
Ajustements pro forma
Acquisition
] d’entités
Emission comptabilisées Données
Rockpoint d’actions de  selon la méthode pro forma de
Gas Storage catégorie A et de la mise en Rockpoint
Inc. de catégorie B équivalence Notes Gas Storage Inc.
.............. — 8 504,6 $ 2a) — 3
— 2b)
(504,6) 2c¢)
— 504,6 (504,6) —
.............. — 838,8 2¢) 838,8
— — 838,8 838,8
.............. — 504,6 $ 3342 $ 838,8 $
.............. — 504,6 2a) 838,8
3342 2c)
_ _ 2b) —
.............. — 3 504,6 $ 3342 3 838,8 $
.............. — $ 504,6 $ 3342 3 8388 $



Rockpoint Gas Storage Inc.

Etat du résultat net pro forma
(en millions de dollars américains, sauf les montants par action)
(non audité)

Trimestre clos le 30 juin 2025

Données pro forma

Rockpoint Ajustements de Rockpoint
Gas Storage Inc. pro forma Notes Gas Storage Inc.
PRODUITS (CHARGES)
Frais généraux et administratifs — — —
AULres Charges ........cocovevereieieincreeeeeeeee e — — —
Quote-part du bénéfice des placements
mis en EqUIValence........oocerereeireneriieeeeeeeiee — 19,1 2d) 19,1
(7.8) 2d) (7.8)
BENEFICE AVANT IMPOT SUR LE
RESULTAT ..ottt — 11,3 11,3
Charge d’imp6t
EXIgIDIC..ceiiiiiiiieniieiieeeeeee e — — 2¢) —
BENEFICE NET ATTRIBUABLE AUX
PORTEURS D’ACTIONS DE CATEGORIE A .... — 3 11,3 $ 11,3 §
Bénéfice net par action de catégorie A
Actions de catégorie A — de base et dilué .................. — 9 0,21 $

(se reporter aux notes annexes)
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Exercice clos le 31 mars 2025

Données pro forma

Rockpoint Ajustements pro de Rockpoint
Gas Storage Inc. forma Notes Gas Storage Inc.
PRODUITS (CHARGES)
Frais généraux et administratifs — — —
AULres Charges ........cocovevereieieincreeeeeeeee e — — —
Quote-part du bénéfice des placements
mis en EqUIValence........oocerereeireneriieeeeeeeiee — 83,0 2d) 83,0
(31,1) 2d) 31,1)
BENEFICE AVANT IMPOT SUR LE
RESULTAT ..ottt — 51,9 51,9
Charge d’imp6t
EXIgIDIC..ceiiiiiiiieniieiieeeeeee e — — 2¢) —
BENEFICE NET ATTRIBUABLE AUX
PORTEURS D’ACTIONS DE CATEGORIE A .... — 8 519 § 51,9 $
Bénéfice net par action de catégorie A
Actions de catégorie A — de base et dilué .................. — 9 0,98 $

(se reporter aux notes annexes)
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1. Description de ’Opération et mode de présentation pro forma

Description de I’'Opération

Rockpoint Gas Storage Inc. (« Rockpoint » ou la « Société ») a été constituée en société par actions par Brookfield Infrastructure
Holdings (Canada) Inc. en vertu de la Business Corporations Act (Alberta) le 28 juillet 2025. Rockpoint a été constituée en société
par actions avec des actifs d’une valeur symbolique en vue de faciliter un placement (le « placement ») d’actions ordinaires de
catégorie A (les « actions de catégorie A ») et d’acquérir auprés des membres du groupe de Brookfield Asset Management Private
Institutional Capital Adviser (Canada), L.P. (« Brookfield Infrastructure » et, collectivement avec les membres de son groupe,
« Brookfield ») environ 40 % des parts de société¢ en commandite (individuellement, une « part de la société en exploitation Swan »)
de Swan Equity Aggregator LP, une société en commandite de I’Ontario (la « société en exploitation Swan »), et environ 40 % des
actions ordinaires (individuellement, une « action de la société en exploitation BIF ») de BIF II CalGas (Delaware) LLC, une société
a responsabilité limitée constituée au Delaware (la « société en exploitation BIF », et, collectivement avec la société en exploitation
Swan, les « sociétés en exploitation »), en échange de trésorerie et d’actions de catégorie A conformément a une convention de
transfert de I’Entreprise (la « restructuration »). A la suite de la conclusion du présent placement, de la restructuration et des autres
opérations connexes (collectivement, les « Opérations »), les sociétés en exploitation, Warwick Gas Storage Ltd., Warwick Gas
Storage LP, BIF II SIM Limited, SIM Energy LP, SIM Energy Limited et Swan Debt Aggregator LP continueront de détenir et
d’exploiter des services de commercialisation et de transport de gaz naturel en Colombie-Britannique, en Alberta, au Manitoba, en
Ontario et au Québec, ainsi que des installations de stockage de gaz naturel en Californie et en Alberta (I’« Entreprise »).

Pour faciliter les Opérations, Rockpoint et les sociétés en exploitation ont conclu les conventions suivantes :
* une convention de transfert de I’Entreprise entre Rockpoint et Brookfield;
* une convention définissant les liens entre les parties entre Rockpoint, Brookfield et les sociétés en exploitation;
» une convention d’échange entre Rockpoint, Brookfield et les sociétés en exploitation.
De plus, Rockpoint prévoit conclure les conventions suivantes avant la conclusion des Opérations :
* une convention entre actionnaires entre Rockpoint et Brookfield;
*  une convention relative aux droits d’inscription entre Rockpoint et Brookfield.

A la cloture des Opérations, il est prévu que Rockpoint comptabilisera selon la méthode de la mise en équivalence ses
participations dans la société en exploitation Swan et dans la société en exploitation BIF. Les états financiers pro forma non
audités de Rockpoint (les « états financiers pro forma non audités ») ont été préparés dans le contexte des Opérations.

Les présents états financiers pro forma non audités reflétent les éléments suivants :

* AECO Gas Storage Partnership, une filiale entiérement détenue de la société en exploitation Swan, empruntera
135,6 MS$ auprés de Brookfield (soit la « créance de Warwick ») et utilisera le produit connexe pour acquérir Warwick
Gas Storage Ltd. et Warwick Gas Storage LP (collectivement, « WGS LP »);

*  Rockpoint vendra 79 800 000 actions avec droit de vote de catégorie B nouvellement émises (les « actions de
catégorie B ») a Brookfield Infrastructure Holdings (Canada) Inc. pour une contrepartie symbolique afin que le bloc
de droits de vote de Brookfield dans la Société corresponde a sa participation économique dans les sociétés en
exploitation;

*  Rockpoint vendra 32 000 000 d’actions de catégorie A nouvellement émises au public dans le cadre du présent
placement a un prix de 22,00 $ CA par action de catégorie A, pour un produit brut total de 704,0 M$ CA;

*  Rockpoint achétera : i) environ 40 % des parts de la société en exploitation Swan et environ 40 % des actions de la société
en exploitation BIF auprés de Brookfield pour un montant en trésorerie de 450,4 M$ et 21 200 000 actions de catégorie A
nouvellement émises; et ii) environ 40 % de la créance de Warwick aupres de Brookfield pour un montant en trésorerie
de 54,2 MS$;
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*  Rockpoint et Brookfield transféreront leurs intéréts dans la créance de Warwick a la société en exploitation Swan en
échange de parts de la société en exploitation Swan additionnelles, aprés quoi la créance de Warwick sera fournie en
apport a AECO Gas Storage Partnership et annulée par effet de la loi;

* une filiale entiérement détenue de la société en exploitation Swan acquerra 1’entité qui emploie les cadres dirigeants
de la Société et des sociétés en exploitation en achetant 100 % des actions de SIM Energy Limited, 99 % des parts de
catégorie B de SIM Energy LP et 100 % des actions de BIF II SIM Limited auprés de Brookfield pour un montant en
trésorerie de 3,0 M$ financé au moyen des fonds en caisse.

Mode de présentation pro forma

L’information présentée dans 1’état du résultat net pro forma non audité tient compte des Opérations comme si elles avaient été
réalisées le 1°" avril 2024. L’information présentée dans 1’état de la situation financiére pro forma non audité tient compte des
Opérations comme si elles avaient été réalisées le 30 juin 2025. Toutes les données financiéres présentées dans 1’information
financiére pro forma non auditée sont libellées en dollars américains et ont été préparées selon des méthodes comptables
conformes aux Normes IFRS de comptabilité publiées par I’International Accounting Standards Board. Les états financiers pro
forma non audités ont été préparés au moyen de I’application d’ajustements pro forma aux états financiers de Rockpoint au
28 juillet 2025 et aux états financiers consolidés combinés non audités historiques de notre Entreprise au 30 juin 2025 et au
31 mars 2025 et pour les trimestres clos les 30 juin 2025 et 2024 (les « états financiers intermédiaires »), ainsi qu’aux états
financiers consolidés combinés audités historiques de notre Entreprise au 31 mars 2025 et au 31 mars 2024 et pour chacun des
exercices compris dans la période de trois ans close le 31 mars 2025 (les « états financiers annuels »), qui figurent ailleurs dans
le présent prospectus, afin de tenir compte des Opérations.

Les états financiers pro forma non audités sont fondés sur des estimations préliminaires, des jugements comptables et
I’information actuellement disponible, de méme que sur des hypothéses que la direction juge raisonnables. Les notes annexes
fournissent une analyse détaillée de la fagon dont ces ajustements ont été établis et présentés. Les états financiers pro forma
non audités doivent étre lus parallelement aux analyses présentées aux rubriques « Structure du capital consolidé »,
« Principales informations financieres historiques » et « Rapport de gestion », aux états financiers intermédiaires et aux états
financiers annuels et aux notes annexes, ainsi qu’aux états financiers audités de Rockpoint au 28 juillet 2025 et aux notes
annexes, qui figurent ailleurs dans le présent prospectus.

Les états financiers pro forma non audités ont été préparés a titre indicatif seulement et ne sont pas nécessairement représentatifs
de la situation financiére de Rockpoint ni des résultats d’exploitation qu’elle aurait enregistrés si les Opérations dont Rockpoint
tient compte sur une base pro forma avaient eu lieu aux dates ou pour les périodes indiquées. Cette information financiére pro
forma n’est pas non plus nécessairement représentative des résultats prévus pour toute période future. Plusieurs facteurs
pourraient avoir une incidence sur les résultats de Rockpoint. Tous les montants en dollars canadiens ont été convertis au taux
de 1,00 $ CA pour 0,7176 $ US en fonction du taux de change moyen de Bloomberg en vigueur au 3 octobre 2025.

2. Rockpoint Gas Storage Inc.

a) Premier appel public a 1’épargne visant 32,0 millions d’actions de catégorie A, pour 22,00 $ CA par action
(15,77 $ US). Des frais d’émission de 45,1 M$ CA (32,3 M§ US) seront pris en charge par Brookfield et reflétés a
titre d’apport d’un actionnaire.

b) Emission de 79,8 millions d’actions de catégorie B a I’intention de Brookfield Infrastructure, pour une contrepartie
symbolique par action.

¢) Acquisition i) d’environ 40 % de la créance de Warwick, ii) d’environ 40 % des parts de la société en exploitation
Swan et iii) d’environ 40 % des actions de la société en exploitation BIF, d’une valeur totale de 1 170,4 M$ CA
(838,8 M$ US). Le produit brut total de 504,6 M$ du premier appel public a I’épargne ainsi que de 1’émission de
21 200 000 actions de catégorie A additionnelles sera versé a titre de contrepartie.

d) Ajustement pour refléter la quote-part pro forma attribuable a Rockpoint du bénéfice comptabilisé selon la méthode
de la mise en équivalence des entités émettrices. La quote-part de Rockpoint du bénéfice de 1I’Entreprise se chiffre a
19,1 M$ pour le trimestre clos le 30 juin 2025 et a 83,0 M$ pour I’exercice clos le 31 mars 2025, respectivement.
L’écart lié a la base de 932,5 MS$, qui représente 1’écart entre le colit de la participation dans des entités comptabilisées
selon la méthode de la mise en équivalence et sa valeur liquidative au 30 juin 2025, a été affecté aux immobilisations
corporelles et est amorti sur une durée d’utilité moyenne de 30 ans.

e) Enraison de I’amortissement aux fins de I’imp06t, le bénéfice comptabilisé selon la méthode de la mise en équivalence
de nos entités émettrices ne devrait pas étre imposable pour Rockpoint pour les périodes respectives.
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3. Bénéfice par action

A la suite des Opérations, il devrait y avoir environ 53,2 millions d’actions de catégorie A et 79,8 millions d’actions de
catégorie B de Rockpoint en circulation. Les actions de catégorie B ne sont assorties que de droits de vote et ne donnent pas
droit au bénéfice de Rockpoint. Par conséquent, les actions de catégorie B ne sont pas incluses dans le calcul du bénéfice par
action.

Le bénéfice de base par action pro forma est calculé en divisant le bénéfice net par le nombre moyen pondéré d’actions
ordinaires en circulation au cours de la période. Le calcul du bénéfice par action pro forma se détaille comme suit :

(en millions de dollars américains, Trimestre clos le Exercice clos le
sauf les données liées aux actions) 30 juin 2025 31 mars 2025
BENETICE NEL.....eeiiiieiiiecee ettt et e s 11,3 51,9
Nombre moyen pondéré d’actions de catégorie A en circulation — de base et dilué..... 53 200 000 53200 000
Bénéfice par action de catégorie A —de baseetdilué......................coocooninninnn 0,21 $ 0,98 $

4. Notre Entreprise

Les états financiers intermédiaires et les états financiers annuels présentent les résultats financiers de la société en exploitation
Swan, de la société en exploitation BIF et des autres entités qui y sont décrites sur une base combinée, puisque les entités sont
sous contréle commun tout au long des périodes historiques présentées.

Les tableaux suivants présentent les ajustements pro forma apportés pour tenir compte des Opérations comme si elles avaient

eu lieu au 30 juin 2025, dans le cas de 1’¢état de la situation financiére pro forma non audité, et comme si elles avaient eu lieu
le 1°" avril 2024, dans le cas de 1’état du résultat net pro forma non audité.
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ACTIF
Actifs courants

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Rockpoint Gas Storage

Notes annexes

(en millions de dollars américains)

Créances clients et produits a recevoir................

Stocks de gaz naturel

Actifs liés a la gestion des risques a court terme.

Dépots de garantie

Charges payées d’avance et autres actifs

courants..............

Montant a recevoir de membres du groupe.........

Actifs a long terme

Immobilisations corporelles, montant net
Goodwill..............

Actifs liés a la gestion des risques a long terme..

Autres actifs.........

PASSIF ET CAPITAUX PROPRES

Passifs courants

Dettes fournisseurs et charges a payer

Dette a court terme..........cceeeeveeeecvveeecieeeeieeeenns

Passifs liés a la gestion des risques a court terme..

Obligations locatives a court terme.....................

Dépots de garantie
Produits différés...

Passifs a long terme

Dette a long terme

Passifs liés a la gestion des risques a long terme
Obligations locatives a long terme......................
Obligations liées au stockage de gaz...................
Obligations de démantélement............ccccceeennenee.

Autres passifs a long terme...
Impot différé........

Montant a payer a

Capitaux propres
Apports de capital

Cumul des autres éléments de perte globale
Capitaux propres......

des membres du groupe.........

(non audité)

Au 30 juin 2025

Ajustements Données pro forma

Notre Entreprise pro forma Notes de notre Entreprise

20,3 $ (3,0 a) 173 §
54,7 54,7
50,6 50,6
22,3 223
3,2 32
3,9 3.9
120,0 27,3 b) 147,3
275,0 24,3 299.3
886,5 886,5
117,2 117,2
10,1 10,1
5,4 5,4
1019,2 — 1019,2
12942 § 243 § 13185
46,3 46,3
25,1 25,1
11,5 11,5
9,2 9,2
1,2 1,2
93,3 — 93,3
1219,1 40,0 b) 1259,1
5.4 5,4
102,2 102,2
16,7 16,7
5,2 5,2
2,5 2,5
68,3 68,3
1419,4 40,0 1459,4
127,0 127,0
(324,7) (3,0 a) (340,4)

(12,7) b)

(20,8) (20,8)

(218,5) $ (15,7) § (2342) §

12942 § 243§ 13185 $

(se reporter aux notes annexes)
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Rockpoint Gas Storage Inc.

Notes annexes
(non audité)
(en millions de dollars américains, sauf les montants par action)

Trimestre clos le 30 juin 2025

Ajustements Données pro forma
Notre Entreprise pro forma Notes de notre Entreprise
PRODUITS
Produits tirés des services facturés a I’utilisation 922 § 92,2 §
Produits tirés de 1’optimisation, montant net ...... 11,9 11,9
Total des produits ..........cceveevvereerienienieneeiennns 104,1 — 104,1
CHARGES (PRODUITYS)
Cout des services de stockage de gaz.................. 1,2 1,2
Charges d’exploitation............cocceeverveveencnnennee 12,7 12,7
Frais généraux et administratifs..............cccee.e. 5,5 5,5
AMOTtISSEMENTS .....covviiieereieeeireeecieeeeeree e 8.1 8.1
Coits de financement 25,6 0,7 b) 26,3
Profits sur les obligations liées au stockage de
gaz, montant net (1,6) (1,6)
Autres Charges ........cccooeveeeeineneneeeesee 1,0 1,0
52,5 0,7 53,2
BENEFICE AVANT IMPOT SUR LE
RESULTAT ...ttt 51,6 0,7) 50,9
Charge (économie) d’impot
EXIZIDIE ..ot — 0,1) c) 0,1)
DIfferé ..o 33 3,3
3,3 0,1) 3,2
BENEFICE NET ..o 483 $ 0,6) $ 47,7 $

(se reporter aux notes annexes)
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Rockpoint Gas Storage Inc.

Notes annexes
(non audité)
(en millions de dollars américains, sauf les montants par action)

Exercice clos le 31 mars 2025

Notre Ajustements Données pro forma
Entreprise pro forma Notes de notre Entreprise
PRODUITS
Produits tirés des services facturés a I’utilisation 366,8 $ 366,8 $
Produits tirés de 1’optimisation, montant net ...... 48,5 48,5
Total des produits ..........cceveevvereerienienieneeiennns 415,3 — 415,3
CHARGES (PRODUITS)
Cot des services de stockage de gaz.................. 11,0 11,0
Charges d’exploitation............cccceerereveceennennes 49,5 49,5
Frais généraux et administratifs.............ccccoee..... 24,2 24,2
AMOTtISSEMENES ...t 33,1 33,1
Coits de financement ..............ccccveeeeeveeeeenneeenne.. 93,1 2,6 b) 95,7
Profits sur les obligations liées au stockage de
aZ, MONTANT NET...c.eevirieiiiriieieniereeenieereniene 1,3) 1,3)
Autres charges 6,9 6,9
216,5 2,6 219,1
BENEFICE AVANT IMPOT SUR LE
RESULTAT ..ot 198,8 (2,6) 196,2
(Economie) charge d’imp6t
EXQgIDIC c.evivieiieiieieeieeecceec e 0,6 (0,6) c) —
DITEIE ..o (11,2) (11,2)
(10,6) (0,6) (11,2)
BENEFICE NET.....oooiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeeeeees 209,4 $ 2,0) $ 207,4 $

a) Acquisition par une filiale de la société en exploitation Swan de participations dans BIF II SIM Limited, SIM Energy
Limited et SIM Energy LP, pour un montant de 3,0 M$ en trésorerie. Comme 1’actif net et les résultats de BIF II SIM
Limited, de SIM Energy Limited et de SIM Energy LP sont inclus dans les états financiers consolidés combinés de notre
Entreprise, I’incidence pro forma de ’acquisition pour notre Entreprise se traduit par la distribution d’un montant en
trésorerie de 3,0 M$ a Brookfield.

b) Parallélement a la cloture des Opérations, le conseil d’administration de Swan Holdings GP (Canada) Inc., a titre de
commandité de la société en exploitation Swan, et le conseil d’administration de la société en exploitation BIF
déclareront et paieront un dividende d’un montant total maximal de 12,7 M$ et consentiront des préts d’un montant
maximal de 27,3 M$ a Brookfield. Le paiement de ces montants sera financé au moyen d’un prélévement sur les facilités
de crédit existantes. Les frais de financement liés a ce prélévement sont calculés au moyen d’un taux d’intérét présumé
de 6,5 %.

¢) Incidence fiscale des ajustements pro forma.

(se reporter aux notes annexes)
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ANNEXE A — MANDAT DU CONSEIL
ROCKPOINT GAS STORAGE INC.

CHARTE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION!

1. ROLE DU CONSEIL

Le role du conseil d’administration (le « conseil ») de Rockpoint Gas Storage Inc. (la « Société ») consiste a
superviser, directement et par I’intermédiaire de ses comités (individuellement, un « comité » et, collectivement, les
« comités »), les activités commerciales et les affaires internes de la Société, qui sont menées par ses dirigeants et ses
employés sous la gouverne du chef de la direction (le « chef de la direction »).

2. POUVOIRS ET RESPONSABILITES

Le conseil se réunit régulierement pour examiner les rapports établis par la direction au sujet des résultats obtenus
par la Société et d’autres questions pertinentes. Outre la supervision générale de la direction, le conseil exerce les
fonctions suivantes :

a)

b)

d)

€)

f)

9)

h)

)

Planification stratégique — superviser le processus de planification stratégique a long terme de la Société et,
au moins une fois par année, examiner et approuver le plan stratégique et le budget de la Société, y compris
les stratégies et les objectifs financiers et commerciaux fondamentaux, et en superviser I’exécution;

Sociétés de personnes, coentreprises et contrats importants — approuver la conclusion ou la résiliation de
contrats importants et les modifications dont ils font I’objet et en superviser 1’exécution, et superviser la
conclusion ou la résiliation d’un contrat de société de personnes ou de coentreprise important ou d’une
entente similaire avec un tiers;

Changements importants dans 1’entreprise — approuver les acquisitions ou les aliénations d’entreprises
importantes qui ont lieu hors du cours normal des activités, I’entrée dans un nouveau secteur d’activité ou les
changements importants dans un type d’activité que la Société exerce déja et en superviser 1’exécution;

Litiges — approuver I’introduction ou le réglement de litiges ou de processus de médiation ou d’arbitrage et
en superviser le déroulement;

Financement — évaluer et approuver les financements ou refinancements ou les modifications importantes
d’une facilité de financement;

Restructuration — examiner, approuver et superviser les restructurations d’entreprise touchant la Société;

Evaluation des risques — évaluer les risques principaux avec lesquels la Société doit composer, examiner et
approuver les méthodes utilisées pour gérer ces risques et en superviser 1’exécution;

Chef de la direction — choisir le chef de la direction, examiner et approuver la description de son poste,
y compris les objectifs de la Société qu’il a la responsabilité d’atteindre, et examiner et approuver sa
rémunération, selon les recommandations du le comité de gouvernance, de mise en candidature et de
rémunération;

Hauts dirigeants — superviser le choix des hauts dirigeants ainsi que 1’évaluation de leur rendement et la
rémunération qui leur est versee;

Planification de la reléve — superviser le fonctionnement du plan de reléve de certains membres clés de la
haute direction;

Les termes clés qui sont utilisés dans la présente charte sans y étre définis ont le sens qui leur est donné dans les « Définitions des termes

employés dans les chartes du conseil et des comités » présentées a I’appendice A des présentes.
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k)

m)

n)

P)

Politiqgue de communication — adopter une politique de communication selon laquelle la Société s’assurera
que ses communications avec les actionnaires soient integres et effectuées dans les délais prescrits, et établir
des mécanismes appropriés pour obtenir le point de vue des parties prenantes;

Développement durable — encadrer la démarche de la Société en matiére de développement durable telle
qu’elle lui a été présentée par le comité de gouvernance, de mise en candidature et de rémunération;

Gouvernance — établir et promouvoir un ensemble de principes et de directives de gouvernance efficaces qui
s’appliquent a la Société;

Contrbles internes — examiner les contrdles et les procédures que la Société a mis en place pour assurer son
intégrité, y compris ses contrdles et procédures de communication de ’information et ses contrdles et
procédures internes en matiere de présentation de I’information financiére et de conformité;

Culture — de maniére permanente, s’assurer que le chef de la direction et les autres hauts dirigeants créent
une culture d’intégrité a tous les échelons de la Société, y compris en ce qui a trait a la conformité au code
de conduite et d’éthique commerciale de la Société et a ses politiques et méethodes de lutte contre la
corruption;

Dénonciation — conjointement avec le comité d’audit du conseil, établir une politique de dénonciation qui
donne aux employés, aux dirigeants, aux administrateurs et aux autres parties prenantes la possibilité de
soulever leurs questions ou leurs inquiétudes ou de déposer des plaintes, sous le couvert de I’anonymat ou
non, au sujet des pratiques de la Société, y compris en cas de fraude, de violation d’une politique, de conduite
illégale ou contraire a 1’éthique, ou de questions de comptabilité, d’audit ou de contrdles internes. Le comité
d’audit assurera 1’encadrement des politiques et des pratiques de la Société dans ce domaine, et la direction
sera chargée d’examiner la politique de dénonciation de la Société chaque année, afin que toutes les
questions, les plaintes et les inquiétudes a ce sujet soient regues, examinées et documentées, fassent 1’objet
d’une enquéte et soient réglés comme il se doit.

3. COMPOSITION ET METHODES

a)

b)

c)

Nombre de membres du conseil et processus de sélection — Les administrateurs de la Société sont élus par
les actionnaires chaque année a ’assemblée annuelle des actionnaires. Sous réserve des droits de mise en
candidature qui ont été conférés a certains actionnaires de la Société en vue de leur permettre de proposer
des candidats au conseil, le comité de gouvernance, de mise en candidature et de rémunération recommande
des candidats a I’ensemble du conseil et celui-ci les recommande aux actionnaires. En plus des droits de mise
en candidature qui ont été conférés par contrat a certains actionnaires, n’importe quel actionnaire peut
proposer un candidat, soit au moyen d’une proposition faite par I’actionnaire, soit a 1’assemblée annuelle,
pour autant qu’il se conforme aux exigences prescrites par la loi intitulée Business Corporations Act (Alberta)
et aux dispositions relatives a 1’avis préalable alors en vigueur. Le conseil recommande aussi le nombre de
membres qui y siégent a I’approbation des actionnaires. Sous réserve des statuts de la Société, entre les
assemblées annuelles, le conseil peut nommer des membres qui y siégeront jusqu’a I’assemblée annuelle
suivante.

Quantités — Les administrateurs doivent posséder 1’éthique personnelle et professionnelle la plus rigoureuse
et d’excellentes valeurs et étre résolus a agir dans I’intérét supérieur de la Société. Ils doivent posséder des
compétences dans des domaines qui sont pertinents par rapport aux activités de la Société. L’administratrice
indépendante principale et, sauf en cas de circonstances temporaires?, la majorité des administrateurs seront
des administrateurs indépendants, selon les régles et les directives des bourses pertinentes et des autorités en
valeurs mobilieres compétentes. Le conseil est déterminé a accroitre la diversité dans ses rangs.

Formation et orientation des administrateurs — L’équipe de direction de la Société est chargée d’offrir aux
nouveaux administrateurs un programme d’orientation a 1’égard de la Société et du role et des responsabilités
des administrateurs. De plus, les administrateurs recevront, au besoin, une formation continue qui leur
permettra de toujours bien comprendre les activités commerciales de la Société et les secteurs dans lesquels

2 Ces circonstances temporaires comprennent les vacances ou les changements dans la composition du conseil ou le nombre de ses membres
que celui-ci a approuvés, a sa discrétion, pour autant que ces circonstances soient censées durer moins d’un an.
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d)

e)

f)

9)

h)

elle évolue globalement, les tendances et les faits nouveaux importants dans le domaine de la gestion de
I’actif et les programmes stratégiques de la Société.

Réunions — Le président du conseil est chargé d’approuver ’ordre du jour de chaque réunion du conseil.
Avant chaque réunion, le président du conseil examine les points a I’ordre du jour avec le chef de la direction,
le chef des finances et le secrétaire général, avant d’envoyer ’ordre du jour a I’ensemble du conseil. Le
conseil se réunit au moins une fois par trimestre pour examiner et approuver le communiqué trimestriel sur
les résultats de la Société, déterminer si des dividendes seront versés et examiner les points ponctuels a I’ordre
du jour, notamment certaines opérations ou certains programmes stratégiques. Le conseil tient des réunions
supplémentaires au besoin pour se pencher sur des questions particuliéres. Il se réunit aussi une fois par année
pour revoir le plan d’affaires annuel et la stratégie a long terme de la Société. Les documents relatifs a chaque
réunion sont envoyés aux administrateurs & 1’avance. A la fin de chaque réunion du conseil, les
administrateurs indépendants se réunissent a huis clos. Ces séances a huis clos sont dirigées par
I’administratrice indépendante principale.

Comités — Le conseil a mis sur pied les comités permanents suivants qui sont chargés de 1’aider a s’acquitter
de ses responsabilités : (i) le comité d’audit et (ii) le comité de gouvernance, de mise en candidature et de
rémunération. 1l peut créer des comités spéciaux au besoin si certaines questions extraordinaires le justifient.
Le président de chaque comité rend compte au conseil a I’issue des réunions de son comité. Le conseil
examine et approuve chaque année la charte régissant chaque comité permanent.

Evaluation — Le comité de gouvernance, de mise en candidature et de rémunération évalue chaque année
I’efficacité de I’ensemble du conseil et de ses comités permanents et 1’apport de chaque administrateur, et
fait état de ses conclusions au conseil. En outre, chaque administrateur et chaque comité permanent évalue
son propre rendement chaque année.

Rémunération — Le comité de gouvernance, de mise en candidature et de rémunération recommande au
conseil la rémunération a verser aux administrateurs externes (la Société a pour politique de ne pas rémunérer
les administrateurs qui font partie de la direction en contrepartiec des services qu’ils fournissent comme
membres du conseil). Dans le cadre de I’examen qu’il effectue pour vérifier si la rémunération est adéquate
et accordée sous la forme appropriée, le comité de gouvernance, de mise en candidature et de rémunération
veille a ce que la rémunération des administrateurs tienne compte des responsabilités et des risques inhérents
a leur fonction et a ce qu’elle fasse concorder les intéréts des administrateurs avec les intéréts supérieurs de
la Société.

Recours aux conseillers externes — Le conseil et ses comités peuvent, a quelque moment que ce soit, faire
appel a des conseillers financiers ou juridiques externes ou a d’autres conseillers externes aux frais de la
Société. Chaque administrateur peut, avec I’approbation du président du conseil, faire appel a un conseiller
externe aux frais de la Société.

Charte des attentes — Le conseil peut adopter une charte des attentes a 1’égard des administrateurs, qui décrit
les fonctions et les responsabilités fondamentales des administrateurs et les attentes que la Société a envers
eux sur le plan de leurs compétences professionnelles, de leurs qualités personnelles, de leur rendement, de
leur comportement, de leur assiduité et de leur engagement, de leur participation aux réunions du conseil et
de ses comités, de leur actionnariat, des conflits d’intéréts, des changements qui se produisent dans leur
situation et des circonstances de leur démission, s’il y a lieu.
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Appendice A

Définitions des termes employés dans les chartes du conseil et des comités

« Administrateur indépendant » désigne un administrateur dont le conseil d’administration a déterminé de
maniére affirmative qu’il n’entretient aucune relation importante avec la Société, que ce soit directement ou a titre
d’associé, d’actionnaire ou de dirigeant d’une entité ayant une relation avec la Société. Une relation importante
s’entend d’une relation dont on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’elle nuise a I’indépendance du jugement d’un
administrateur. En plus des autres obligations prévues par les lois sur les valeurs mobiliéres ou les dispositions des
bourses applicables, les personnes décrites ci-dessous sont considérées comme ayant une relation importante avec la
Société :

a) une personne physique qui est, ou a été au cours des trois derniéres années, un employé ou un haut dirigeant
de la Société;

b) une personne physique dont un membre de la famille immédiate est, ou a été au cours des trois dernieres
annees, un haut dirigeant de la Société;

c) une personne physique qui (i) est un associé du cabinet qui est I’auditeur interne ou externe de la Société,
(ii) est un employé de ce cabinet ou (iii) a été un associé ou un employé de ce cabinet au cours des
trois derniéres années et a participé personnellement a I’audit de la Société pendant cette période;

d) une personne physique dont le conjoint, I’enfant mineur ou 1’enfant mineur du conjoint, ou encore I’enfant
ou I’enfant du conjoint qui partage sa résidence (i) est un associé du cabinet qui est 1’auditeur interne ou
externe de la Société, (ii) est un employé de ce cabinet et participe a ses activités d’audit, de certification ou
de conformité fiscale (mais non de planification fiscale) ou (iii) a été un associé ou un employé de ce cabinet
au cours des trois dernieres années et a participé personnellement & I’audit de la Société pendant cette période;

€) une personne physique qui est, ou a été au cours des trois derniéres années, un haut dirigeant d’une entité, ou
un membre de sa famille immédiate qui occupe ou a occupé une telle fonction, si I’un ou ’autre des hauts
dirigeants actuels de la Société siége, ou a siégé pendant cette période, au comité de rémunération de I’entité
en question;

f) une personne physique qui a recu, ou dont un membre de la famille immédiate agissant a titre de haut dirigeant
de la Société a regu, plus de 75 000 $ comme rémunération directe de la Société sur une période de 12 mois
au cours des trois derniéres années.

Aux fins des clauses c) et d) ci-dessus, le terme « associé » ne comprend pas un associé a revenu fixe n’ayant
d’autres droits dans le cabinet qui est I’auditeur interne ou externe que celui de toucher des montants fixes a titre de
rémunération (y compris des rémunérations différées) en contrepartie des services antérieurs fournis a ce cabinet, si
cette rémunération n’est subordonnée d’aucune fagon a ce qu’il demeure au service du cabinet.

Aux fins de la clause f) ci-dessus, la rémunération directe ne comprend pas (i) la rémunération que la personne
touche a titre de membre du conseil d’administration ou d’un comité du conseil d’administration de la Société et (ii) la
réception de montants fixes a titre de rémunération dans le cadre d’un régime de retraite (y compris les rémunérations
différées) en contrepartie des services antérieurs fournis a la Société, si cette rémunération n’est subordonnée d’aucune
fagon a ce qu’il demeure au service de la Sociéte.

Une personne physique n’est pas considérée comme ayant une relation importante avec la Société uniquement
parce qu’elle ou un membre de sa famille immédiate (i) a rempli antérieurement les fonctions de chef de la direction
par intérim de la Société ou (ii) remplit ou a rempli antérieurement a temps partiel les fonctions de président ou de
vice-président du conseil d’administration de la Société ou d’un comité de celui-ci.

Une personne physique qui a) accepte, directement ou indirectement, des honoraires de consultation ou d’autres
honoraires de la Société ou de 1’une ou ’autre de ses filiales, a I’exception de la rémunération qu’elle regoit (i) & titre
de membre du conseil ou d’un comité de celui-ci, ou a titre de président, de vice-président ou d’administrateur
principal du conseil, ou (ii) a titre de membre du conseil d’administration ou d’un comité de celui-ci, ou de président,
de vice-président ou d’administrateur principal du conseil d’administration d’une filiale de la Société, b) est membre
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du méme groupe (au sens donné a ce terme dans le Reglement 52-110 sur le comité d’audit) que la Société ou 1’une
ou l'autre de ses filiales, est considérée comme ayant une relation importante avec la Société. L’« acceptation
indirecte », par une personne physique, d’honoraires de consultation ou d’autres honoraires comprend 1’acceptation
d’honoraires par a) son conjoint, son enfant mineur ou 1’enfant mineur de son conjoint, ou encore par son enfant ou
I’enfant de son conjoint qui partage sa résidence, ou b) par une entité dont la personne est un associ€é, un membre, un
dirigeant, comme un directeur général occupant un poste comparable, ou un haut dirigeant, ou occupe un poste
similaire (a 1’exception des commanditaires, des associés non directeurs et des personnes qui occupent des postes
similaires, pour autant que, dans chaque cas, ils ne jouent aucun réle actif dans la prestation de services a ’entité) et
qui fournit des services comptables, des services de consultation, des services juridiques ou des services de
consultation financiére a la Société ou a I’une ou I'autre de ses filiales. Aux fins de ce qui précéde, les honoraires ne
comprennent pas la rémunération fixe que la personne touche dans le cadre d’un régime de retraite (y compris les
rémunérations différées) en contrepartie des services fournis a la Société si la rémunération n’est subordonnée
d’aucune fagon a ce qu’elle demeure au service de la Société.

Aux fins de la définition du terme « administrateur indépendant », le terme « Société » englobe la société mére
ou la filiale qui fait partie d’un groupe consolidé avec la Société, lequel comprend actuellement Brookfield Asset
Management, Brookfield Infrastructure Partners L.P., Brookfield Infrastructure Corporation, Brookfield Corporation
ou I’'un ou I’autre des membres de leur groupe respectifs.

« Administratrice indépendante principale » désigne ’administratrice indépendante principale chargée de
faciliter le fonctionnement du conseil en toute indépendance de la direction et du président du conseil non indépendant.

« Comité d’audit » désigne le comité d’audit du conseil.

« Comité de gouvernance, de mise en candidature et de rémunération » désigne le comité de gouvernance,
de mise en candidature et de rémunération du conseil.

« Compétences financieres » désigne la capacité de lire et de comprendre un jeu d’états financiers qui présentent
des questions comptables d’une ampleur et d’un degré de complexité comparables, dans I’ensemble, a celles dont on
peut raisonnablement croire qu’elles seront soulevées lors de la lecture des états financiers de Société.

« Conseil » désigne le conseil d’administration.

« Développement durable » comprend notamment le fait d’étre chargé de la supervision ou de la gestion des
domaines suivants, ou de posséder de I’expérience dans ces domaines : risques inhérents aux changements
climatiques; émissions de GES; ressources naturelles; gestion des déchets; efficacité énergétique; biodiversité;
utilisation de 1’eau; questions de réglementation ou de conformité en matiére environnementale; santé et sécurité;
droits de la personne; pratiques de travail; diversité et inclusion; recrutement et maintien en fonction de personnes de
haut calibre; perfectionnement du personnel; communications avec les collectivités et les parties prenantes;
composition du conseil et engagement de ses membres; éthique commerciale; lutte contre la corruption; pratiques
d’audit; fonctions réglementaires; protection des données et confidentialité.

« Mandats paralléles de deux membres d’un comité » désigne une situation ot deux administrateurs qui
siégent ensemble au conseil d’une autre société siégent aussi ensemble a un comité au sein de 1’'une ou ’autre des
sociétés en question.

« Mandats paralléles des deux administrateurs » désigne une situation ot deux administrateurs d’une société
ouverte si¢gent ensemble au conseil d’une autre société.

« Membre de la famille immédiate » désigne le conjoint, les pére et mére, I’enfant, le frére ou la sceur, le
beau-pere ou la belle-mére, le gendre ou la belle-fille, le beau-frére ou la belle-sceur d’une personne ou toute autre
personne (a I’exception d’un employé de la personne ou d’un membre de la famille immédiate de celle-ci) qui partage
sa résidence.

« PCGR » désigne les principes comptables généralement reconnus au Canada, en leur version modifiée, s’il y a
lieu.
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ANNEXE B — CHARTE DU COMITE D’AUDIT
ROCKPOINT GAS STORAGE INC.
CHARTE DU COMITE D’AUDIT!

Le mandat du comité du conseil d’administration (le « conseil ») de Rockpoint Gas Storage Inc. (la « Société »)
appelé « comité d’audit » (le « comité ») est décrit ci-apres.

MEMBRES ET PRESIDENT

Apres chaque assemblée annuelle des actionnaires, le conseil nomme parmi ses membres trois administrateurs ou
plus (collectivement, les « membres » et, individuellement, un « membre ») qui siégeront au comité jusqu’a la
cloture de la prochaine assemblée annuelle des actionnaires de la Société ou jusqu’a ce qu’ils cessent de siéger au
conseil, démissionnent ou soient remplacés, selon la premiére éventualité.

Le conseil choisit les membres selon les recommandations que lui fait le comité de gouvernance, de mise en
candidature et de rémunération. Le conseil peut destituer ou remplacer un membre du comité & quelque moment que
ce soit. Tous les membres doivent étre des administrateurs indépendants. De plus, chaque membre doit posséder des
compétences financiéres. Les membres ne peuvent siéger au comité d’audit de plus de trois Sociétés ouvertes sans
avec I’approbation préalable du conseil. Toute décision de ce genre doit étre indiquée dans la circulaire d’information
de la direction de la Sociéte.

Le conseil nomme un membre du comité a titre de président du comité (le « président du comité »). Si le
président du comité est absent d’une réunion, les membres présents devront choisir I’un d’entre eux a titre de président
de la réunion.

SOUS-COMITES

Le comité peut mettre des sous-comités sur pied a quelque fin que ce soit et leur déléguer les pouvoirs qu’il juge
appropriés.

RESPONSABILITES
Les responsabilités suivantes incombent au comité :
Auditeurs
a) superviser le travail des auditeurs externes de la Société (les « auditeurs ») qui ont été chargés d’établir ou
de produire un rapport d’audit ou de fournir d’autres services d’audit, d’examen ou d’attestation pour le
compte de la Société et de ses filiales;
b) exiger que les auditeurs lui rendent compte directement;
c) examiner et évaluer (en tenant compte de 1’avis des membres de la direction et des auditeurs indépendants
(au sens donné & ce terme ci-apres)) 1’indépendance, I’expérience, les compétences et la qualité d’exécution
des auditeurs (y compris celle de I’associé principal responsable de 1’audit), déterminer si les auditeurs

devraient étre nommeés a ce titre ou si leur mandat devrait étre renouvelé et recommander les auditeurs au
conseil aux fins de leur nomination ou du renouvellement de leur mandat par les actionnaires;

Les termes clés qui sont utilisés dans la présente charte sans y étre définis ont le sens qui leur est donné a I’appendice A, intitulée « Définitions
des termes employés dans les chartes du conseil et des comités ». Le comité de gouvernance, de mises en candidature et de rémunération
examinera les définitions employées dans les chartes du conseil et des comités au moins une fois par année et soumettra toutes les modifications
qu’il jugera nécessaires et appropriées a 1’approbation du conseil.

B-1



d)

€)

f)

9)

h)

)

s’il le juge approprié, recommander au conseil de mettre fin au mandat des auditeurs;

lorsqu’un changement d’auditeurs est proposé, examiner toutes les questions soulevées par le changement,
y compris les renseignements qui doivent étre donnés dans 1’avis de changement d’auditeurs requis, et le
processus de transition qui sera mis en ceuvre;

examiner les modalités de la mission des auditeurs, vérifier si les honoraires proposés en contrepartie des
services d’audit sont appropriés et raisonnables et recommander la rémunération des auditeurs au conseil;

au moins une fois par année, obtenir et examiner un rapport des auditeurs décrivant les éléments suivants :
M les systemes de contréle de la qualité internes des auditeurs;

(i)  les défaillances graves décelées dans le cadre de I’examen interne ou de I’examen effectué par les pairs
des systémes de contrdle de la qualité le plus récent, de I’examen effectué¢ par un organisme de
surveillance indépendant comme le Conseil canadien sur la reddition de comptes ou de I’enquéte
effectuée par une autorité gouvernementale ou un ordre professionnel au cours des cing derniéres
anneées relativement & un ou plusieurs audits indépendants réalisés par les auditeurs, ainsi que les
mesures prises pour remédier a ces défaillances;

au moins une fois par année, confirmer que les auditeurs ont soumis une déclaration écrite officielle décrivant
tous leurs liens avec la Société, discuter avec eux de tous les liens qu’ils ont divulgués ou de tous les services
qui pourraient compromettre leur objectivité et leur indépendance, obtenir une confirmation écrite de leur
part selon laquelle ils sont objectifs et indépendants au sens des régles de déontologie ou du code d’éthique
qui ont été adoptés par I’institut ou I’ordre de comptables agréés provincial auquel ils appartiennent et selon
laquelle ils sont des experts-comptables indépendants au sens des normes d’indépendance de Comptables
professionnels agréés du Canada et confirmer qu’ils se sont conformés aux lois qui s’appliquent a la rotation
de certains membres de I’équipe responsable de la mission d’audit;

assurer la rotation réguliere des membres de 1’équipe responsable de la mission d’audit conformément aux
exigences de la loi et évaluer périodiquement s’il y a lieu de procéder a une rotation réguliére des auditeurs;

rencontrer les auditeurs séparément aussi souvent qu’il le juge approprié pour s’acquitter de ses
responsabilités, mais au moins une fois par année, afin de discuter de tous ses sujets de préoccupation ou de
ceux des auditeurs, y compris les questions suivantes :

(i)  laplanification de ’audit et le personnel affecté a celui-ci;

(i) les communications écrites importantes entre les auditeurs et la direction;

(iii) le fait que les auditeurs ont obtenu la certitude, ou non, que les méthodes et les systemes de
présentation de I’information financicre étaient de qualité et efficaces;

(iv) lamesure dans laquelle les auditeurs sont satisfaits de la nature et de la portée de leur examen;
(v)  lefait que les auditeurs ont pu compter, ou non, sur la pleine collaboration de la direction de la Sociéte;

(vi) Tavis des auditeurs sur la compétence et le rendement du chef des finances de la Société (le « chef des
finances ») et d’autres membres clés du personnel responsable de la gestion financiére de la Société;

(vii) les éléments devant étre communiqués au comité conformément aux normes d’audit généralement
reconnues;

(viii) les politiques et pratiques comptables essentielles que la Société doit utiliser;
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K)

m)

(ix) les autres méthodes de traitement de I’information financiére conformes aux PCGR qui ont fait I’objet
de discussions avec la direction, les ramifications de 1’utilisation de ces méthodes et la méthode
privilégiée par les auditeurs;

(X)  les difficultés rencontrées dans le cadre du travail d’audit, les restrictions imposées, le cas échéant,
quant a la portée des travaux ou a ’accés a I’information demandée, les désaccords importants avec
la direction et la réaction de la direction;

(xi) toutacte illégal qui pourrait avoir été commis et dont la découverte doit étre signalée au comité;

mettre en ceuvre, examiner, réviser et approuver toute politique d’approbation préalable des services d’audit
et autres que d’audit, au besoin, qui prévoit les paramétres dans lesquels les auditeurs peuvent fournir certains
services d’audit et autres que d’audit qui ne sont pas interdits par la loi a la Société et a ses filiales, ainsi que
le processus par lequel le comité approuve ces services au préalable. A chacune de ses réunions trimestrielles,
le comité doit approuver tous les services d’audit et autres que d’audit que les auditeurs ont fournis, le cas
échéant, a la Société et a ses filiales pendant le trimestre alors clos;

résoudre les désaccords qui surgissent entre la direction et les auditeurs externes au sujet de la présentation
de I’information financiére.

établir des politiques claires en matiére d’embauche d’associés et d’employés, anciens ou actuels, des
auditeurs externes;

Présentation de ’information financiére

a)

b)

examiner et, s’il y a lieu, recommander a I’approbation du conseil les documents ou renseignements suivants
avant qu’ils soient publiés ou communiqués :

(i) les états financiers annuels audités et le rapport des auditeurs;
(if) les états financiers intermédiaires;
(iii) les rapports de gestion annuel et intermédiaires;

(iv) les rapprochements des états financiers annuels ou intermédiaires, dans la mesure ou cela est requis par
les regles et réglements applicables;

(v) tous les autres types d’information financiére audités ou non audités, s’il y a lieu, qui figurent dans des
documents d’information, y compris les prospectus, d’autres documents établis dans le cadre d’un appel
public a I’épargne ou d’autres documents d’information qui doivent étre publiés et les états financiers
exigeés par les organismes de réglementation;

examiner les communiqués de presse sur les résultats et les autres communiqués de presse renfermant de
I’information financiére (afin de s’assurer que cette information correspond a celle qui est présentée dans les
états financiers), ainsi que I’information financiére et les indications sur les résultats qui sont fournies aux
analystes, y compris I’information « pro forma » ou « ajustée » non conforme aux PCGR qui figure dans ces
communiqués de presse et fait partie de cette information financiére, et en discuter avec la direction avant
qu’ils soient publiés. Cet examen peut prendre la forme d’une discussion générale sur les types d’information
a communiquer ou les modes de présentations a adopter;

examiner 1’effet des mesures prises par les organismes de réglementation et les ordres professionnels de
comptables, ainsi que les opérations de financement garanties par des ¢léments d’actif ou de financement par
emprunt de la Société et de ses filiales, dont les PCGR n’exigent pas qu’elles soient prises en considération
dans les états financiers (appelées communément les « opérations de financement hors bilan »);
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d)

f)

9)

examiner ’information que le chef de la direction de la Société (le « chef de la direction ») et le chef des
finances lui communiquent dans le cadre de I’établissement de 1’attestation qu’ils doivent respectivement
déposer en vertu des lois sur les valeurs mobiliéres applicables en ce qui a trait aux lacunes et aux faiblesses
graves qui ont été décelées dans la conception ou le fonctionnement des controles internes a 1’égard de
I’information financi¢re de la Société et de ses filiales et dont il est raisonnable de penser qu’elles
empécheront probablement la Société et ses filiales de consigner, de traiter, de résumer et de présenter de
I’information financiére comme il se doit, ainsi que toute fraude impliquant la direction ou d’autres employ¢s;

examiner 1’efficacité des politiques et des pratiques de la direction en matiére de présentation de I’ information
financiére, les modifications proposées des conventions comptables principales, la nomination et le
remplacement du dirigeant responsable de la présentation de I’information financiére et de la fonction d’audit
interne;

s’assurer que les contrdles internes que la Société a adoptés afin de protéger son actif contre les pertes et
I’utilisation non autorisée sont adéquats et vérifier I’exactitude des registres financiers et des mesures d’audit
qui ont eté prises a la lumiére des lacunes graves qui ont été decelées dans les contréles;

en ce qui a trait a I’information financiére des filiales de la Société qui comptent un comité d’audit composé
en majorité¢ d’administrateurs indépendants, laquelle est intégrée aux états financiers consolidés de la Société,
il est entendu que le comité se fiera a I’examen de cette information effectué et a I’approbation donnée par le
comité d’audit et le conseil d’administration de chacune de ces filiales;

Audit interne, contrdles et méthodes et autres aspects

a)

b)

c)

d)

€)

f)

rencontrer 1’équipe responsable de la fonction d’audit ou des controles internes de la Société séparément
aussi souvent qu’il le juge approprié pour s’acquitter de ses responsabilités, mais au moins une fois par année,
afin de discuter des sujets de préoccupation;

exiger que I’équipe responsable de la fonction d’audit ou des contrédles internes de la Société lui rende compte
directement;

discuter avec 1’équipe responsable de la fonction d’audit ou des contrdles internes de la Société et avec la
direction des pouvoirs, du role, des responsabilités, de la portée du mandat et des services qu’il est approprié
de confier aux auditeurs internes;

examiner le mandat, le budget, le rendement, le personnel et la structure organisationnelle 1’équipe
responsable de la fonction d’audit ou des contrdles internes de la Société (cette fonction pouvant étre confiée
en sous-traitance a une entreprise autre que les auditeurs de la Société) et les activités qu’elle a planifiées afin
de confirmer que son personnel posséde des compétences adéquates et qu’elle dispose de ressources
suffisantes pour bien remplir son mandat et que, au besoin, elle fonctionne et rend compte au comité sans
passer par la direction. Le comité discute de ce mandat avec I’équipe responsable de la fonction d’audit ou
des contréles internes de la Société et les membres de la direction principale, examine la nomination et le
remplacement des membres de cette équipe et examine les résultats de ses activités et de son programme
d’assurance de la qualité. Dans le cadre de ce processus, le comité examine et approuve chaque année le plan
relatif a ’audit et aux controles internes, le budget et le plan de communication;

examiner les controles et les méthodes qui ont été adoptés pour confirmer que I’information financiére
importante sur la Société et ses filiales dont la communication est requise en vertu des lois applicables ou des
régles des bourses est effectivement communiquée, examiner ’information financiére tirée des états
financiers de la Société qui est publiée et évaluer périodiquement le caractére adéquat de ces controles et
méthodes;

superviser le programme et les pratiques en matiére de cybersécurité de la Société et examiner

périodiquement les comptes rendus et les mises a jour de la direction sur les risques et les enjeux inhérents a
la cybersécurité;
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g) examiner les allégations de fraude relatives a la présentation de ’information financiére qui sont signalées
ou dont il prend connaissance par 1’entremise de la ligne d’assistance directe de la Société ou dont la direction
lui fait part, entre autres moyens;

h) examiner périodiquement 1’état du dossier fiscal de la Société;

i) passer périodiquement en revue les politiques de la Société en matiére d’évaluation et de gestion des risques,
en particulier I’exposition aux risques d’ordre financier, y compris les mesures prises pour surveiller et
contrdler les risques;

j) examiner les autres questions de caractére financier qui lui sont confiées par le conseil;
Sociétés en exploitation

a) tantque la Société détient moins de la majorité (i) des parts de commanditaire de Swan Equity Aggregator LP
(la « société en exploitation Swan ») et (ii) des actions ordinaires de BIF Il CalGas (Delaware) LLC
(la « société en exploitation BIF » et, conjointement avec la société en exploitation Swan, les « sociétés en
exploitation »), collaborer directement avec les auditeurs externes et internes de chacune des sociétés en
exploitation et les consulter, ainsi que les auditeurs, dans le cadre de I’examen et de 1’établissement des états
financiers trimestriels et annuels de chacune des sociétés en exploitation.

LIMITATION DU ROLE DU COMITE D’AUDIT

Le comité a une fonction de supervision. Il incombe a la direction de la Société de dresser les états financiers et,
de concert avec I’équipe responsable de la fonction d’audit ou des contrdles internes de la Société, d’élaborer et de
maintenir des systémes internes de comptabilité et de contrdles financiers. Les auditeurs aideront le comité et le conseil
a s’acquitter des responsabilités qui leur incombent sur le plan de I’examen des états financiers et des contrdles internes
et ils seront responsables de I’audit indépendant des états financiers. Le comité s’attend a ce que les auditeurs lui
signalent toutes les questions de comptabilité, d’audit, de contrdles comptables internes ou de réglementation ou toutes
les questions connexes qui, selon eux, justifient un examen ou la prise de mesures. Le comité reconnait que 1’équipe
responsable de la gestion financiére de la Société, 1’équipe responsable de la fonction d’audit ou des contrdles internes
de la Société et les auditeurs connaissent mieux les affaires financiéres de la Société que ses membres. Par conséquent,
dans le cadre de I’exercice de ses responsabilités de supervision, il ne fournit aucune assurance d’expert ou assurance
spéciale a I’égard des états financiers ou des controles internes de la Société, ni aucune attestation professionnelle a
I’égard du travail des auditeurs.

PRESENTATION DE L’INFORMATION
Le comité rend compte réguliérement au conseil des questions suivantes :
a) I’indépendance des auditeurs;

b) la qualité du travail des auditeurs et ses recommandations quant a leur révocation ou au renouvellement de
leur mission;

c) la qualité du travail des membres de 1’équipe responsable de la fonction d’audit ou des contrdles internes de
la Société;
d) le caractére adéquat des contrdles internes et des contrdles a 1’égard de la communication de 1’information

de la Société;

e) ses recommandations quant aux états financiers annuels et intermédiaires de la Société et, s’il y a lieu, le
rapprochement des états financiers de la Société, y compris toute question relative a la qualité ou a I’intégrité
des états financiers;
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f) D’examen auquel il a soumis d’autres documents d’information, y compris le rapport annuel et les rapports
de gestion annuels et intermédiaires;

g) la conformité de la Société aux exigences des lois et des réglements applicables, en particulier ceux qui
s’appliquent a la présentation de I’information financiére;

h) les autres questions importantes qui lui ont été soumises et les autres questions qui relévent de son mandat.
De plus, lorsque cela est nécessaire ou approprié, le comité peut rendre compte a un autre comité du conseil.
PROCESSUS DE TRAITEMENT DES PLAINTES

Le code de conduite et d’éthique commerciale de la Société (le « code de conduite ») exige que les employés
signalent a leur supérieur ou aux conseillers juridiques internes toute violation du code de conduite qu’ils soupgonnent,
y compris (i) une fraude ou des erreurs délibérées dans 1’établissement, la tenue, I’évaluation, I’examen ou ’audit des
états financiers ou des registres financiers, (ii) les lacunes dans les contréles comptables internes ou la non-conformité
a ceux-ci, (iii) les déclarations fausses ou trompeuses qui figurent dans les documents d’information publiés et
(iv) les écarts par rapport a une présentation compleéte, véridique et claire de la situation financiére de la Société, ainsi
que tout autre comportement illégal ou contraire a 1’éthique. Les employés peuvent également signaler un tel
comportement sous le couvert de I’anonymat au moyen de la ligne d’assistance de la Société qui est gérée par un tiers
indépendant. La Société a aussi instauré une politique de dénonciation, qui témoigne de sa volonté d’offrir aux
employés un mécanisme permettant de signaler les actes répréhensibles qu’ils soupconnent sans s’exposer a des
représailles.

Le comité d’audit examine périodiquement le processus qui permet a la Société de recevoir les plaintes qui sont
faites par I’entremise de la ligne d’assistance directe ou d’une autre maniére relativement aux questions de
comptabilité, de contrdles internes, de controles a 1’égard de la communication de I’information ou d’audit, de les
conserver, de les traiter et d’y donner suite, ainsi que le processus que doivent suivre les employés de la Société pour
soumettre leurs préoccupations a ce sujet sous le couvert de ’anonymat et a titre confidentiel.

EXAMEN ET COMMUNICATION DE L’ INFORMATION

Le comité examine la présente charte au moins une fois par année et la soumet au comité de gouvernance, de mise
en candidature et de rémunération, accompagnée des modifications qu’il propose d’y apporter. Le comité de la
gouvernance, de mise en candidature et de rémunération examine la présente charte et la soumet a 1’approbation du
conseil, accompagnée des modifications qu’il juge nécessaires et appropriées.

La présente charte sera affichée sur le site Web de la Société et la circulaire d’information de la direction indiquera
que I’on pourra la consulter sur le site Web de la Société. La présente charte sera également reproduite en entier dans
une annexe de la notice annuelle de la Société.

EVALUATION

Au moins une fois par année, le comité de gouvernance, de mise en candidature et de rémunération examinera la
mesure dans laquelle le comité s’acquitte de ses responsabilités et de ses fonctions, telles qu’elles sont énoncées dans
la présente charte, comme il se doit. Le comité effectue aussi chaque année sa propre évaluation de son rendement.

ACCES A DES CONSEILLERS EXTERNES ET AUX MEMBRES DE LA DIRECTION PRINCIPALE

Le comité peut retenir les services de conseillers externes, y compris des conseillers juridiques, aux frais de la
Société, sans I’approbation du conseil, a quelque moment que ce soit. Il a le pouvoir de décider des honoraires de ces
conseillers et de toutes les autres modalités du mandat qui leur est confié.

La Société assumera les honoraires des auditeurs chargés de dresser ou de produire un rapport d’audit ou de
fournir d’autres services d’audit, d’examen ou d’attestation, ainsi que les frais administratifs usuels du comité.
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Les membres rencontrent les membres de la direction principale séparément aussi souvent qu’ils le jugent
approprié pour s’acquitter de leurs responsabilités, mais au moins une fois par année.

REUNIONS

Les réunions du comité peuvent étre convoquées par 1’un ou ’autre des membres, le président du conseil, le chef
de la direction ou le chef des finances, 1’équipe responsable de la fonction d’audit ou des controles internes de la
Société ou les auditeurs. Elles sont tenues chaque trimestre et plus fréqguemment si le comité juge que cela est
nécessaire pour qu’il puisse s’acquitter de ses responsabilités. Le comité nomme un secrétaire qui agit a ce titre a
chaque réunion du comité et est chargé de tenir le proces-verbal de la réunion et des délibérations du comité.

Le comité peut exercer ses pouvoirs a une réunion a laquelle le quorum est atteint. Sous réserve des statuts ou des
reglements administratifs de la Société ou de toute autre convention régissant celle-ci, le quorum est constitué d’au
moins la majorité des membres au moment pertinent. Le comité tranche les questions au moyen d’un vote a la majorité.
Sous réserve de ce qui précede, de la loi intitulée Business Corporations Act (Alberta) et des statuts ou des réglements
administratifs de la Société ou de toute autre convention régissant celle-ci, et 8 moins que le conseil d’administration
n'impose d’autres fagcons de fonctionner, le comité a le pouvoir de réglementer son fonctionnement.

Un avis de convocation a chaque réunion est remis & chacun des membres, a 1’équipe responsable de la fonction
d’audit ou des contrdles internes de la Société, aux auditeurs, au président du conseil et au chef de la direction de la
Société. L’avis de convocation peut étre donné verbalement ou par lettre, par courrier électronique, par téléphone ou
par tout autre moyen généralement accepté au moins 24 heures avant les date et heure fixées pour la réunion. Les
membres peuvent renoncer a recevoir un avis de convocation a quelque réunion que ce soit et leur présence a une
réunion sera considérée comme une telle renonciation. Il n’est pas nécessaire que 1’avis mentionne 1’objet de la
reunion.

S’il le juge approprié, le comité peut inviter certaines personnes a assister a ses réunions et a prendre part a aux

délibérations. Le comité peut exiger que les auditeurs ou les membres de la direction de la Société assistent a 1’une ou
’autre ou 4 la totalité de ses réunions.
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Appendice A

Définitions des termes employés dans les chartes du conseil et des comités

« Administrateur indépendant » désigne un administrateur dont le conseil d’administration a déterminé de
maniére affirmative qu’il n’entretient aucune relation importante avec la Société, que ce soit directement ou a titre
d’associé, d’actionnaire ou de dirigeant d’une entité ayant une relation avec la Société. Une relation importante
s’entend d’une relation dont on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’elle nuise a I’indépendance du jugement d’un
administrateur. En plus des autres obligations prévues par les lois sur les valeurs mobiliéres ou les dispositions des
bourses applicables, les personnes décrites ci-dessous sont considérées comme ayant une relation importante avec la
Société :

g) une personne physique qui est, ou a été au cours des trois derniéres années, un employé ou un haut dirigeant
de la Société;

h) une personne physique dont un membre de la famille immédiate est, ou a été au cours des trois derniéres
annees, un haut dirigeant de la Société;

i) une personne physique qui (i) est un associ¢ du cabinet qui est I’auditeur interne ou externe de la Société,
(ii) est un employé de ce cabinet ou (iii) a été un associé ou un employé de ce cabinet au cours des
trois derniéres années et a participé personnellement a I’audit de la Société pendant cette période;

j) une personne physique dont le conjoint, I’enfant mineur ou I’enfant mineur du conjoint, ou encore I’enfant
ou I’enfant du conjoint qui partage sa résidence (i) est un associé du cabinet qui est 1’auditeur interne ou
externe de la Société, (ii) est un employé de ce cabinet et participe a ses activités d’audit, de certification ou
de conformité fiscale (mais non de planification fiscale) ou (iii) a été un associé ou un employé de ce cabinet
au cours des trois dernieres années et a participé personnellement & I’audit de la Société pendant cette période;

k) une personne physique qui est, ou a été au cours des trois derniéres années, un haut dirigeant d’une entité, ou
un membre de sa famille immédiate qui occupe ou a occupé une telle fonction, si I’un ou ’autre des hauts
dirigeants actuels de la Société siége, ou a siégé pendant cette période, au comité de rémunération de I’entité
en question;

I) une personne physique qui a regu, ou dont un membre de la famille immédiate agissant a titre de haut dirigeant
de la Société a regu, plus de 75 000 $ comme rémunération directe de la Société sur une période de 12 mois
au cours des trois derniéres années.

Aux fins des clauses c) et d) ci-dessus, le terme « associé » ne comprend pas un associé a revenu fixe n’ayant
d’autres droits dans le cabinet qui est I’auditeur interne ou externe que celui de toucher des montants fixes a titre de
rémunération (y compris des rémunérations différées) en contrepartie des services antérieurs fournis a ce cabinet, si
cette rémunération n’est subordonnée d’aucune fagon a ce qu’il demeure au service du cabinet.

Aux fins de la clause f) ci-dessus, la rémunération directe ne comprend pas (i) la rémunération que la personne
touche a titre de membre du conseil d’administration ou d’un comité du conseil d’administration de la Société et (ii) la
réception de montants fixes a titre de rémunération dans le cadre d’un régime de retraite (y compris les rémunérations
différées) en contrepartie des services antérieurs fournis a la Société, si cette rémunération n’est subordonnée d’aucune
fagon & ce qu’il demeure au service de la Société.

Une personne physique n’est pas considérée comme ayant une relation importante avec la Société uniquement
parce qu’elle ou un membre de sa famille immédiate (i) a rempli antérieurement les fonctions de chef de la direction
par intérim de la Société ou (ii) remplit ou a rempli antérieurement a temps partiel les fonctions de président ou de
vice-président du conseil d’administration de la Société ou d’un comité de celui-ci.

Une personne physique qui a) accepte, directement ou indirectement, des honoraires de consultation ou d’autres
honoraires de la Société ou de 1’une ou ’autre de ses filiales, a I’exception de la rémunération qu’elle regoit (i) & titre
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de membre du conseil ou d’un comité de celui-ci, ou a titre de président, de vice-président ou d’administrateur
principal du conseil, ou (ii) a titre de membre du conseil d’administration ou d’un comité de celui-ci, ou de président,
de vice-président ou d’administrateur principal du conseil d’administration d’une filiale de la Société, b) est membre
du méme groupe (au sens donné a ce terme dans le Réglement 52-710 sur le comité d’audit) que la Société ou I’une
ou l’autre de ses filiales, est considérée comme ayant une relation importante avec la Société. L’« acceptation
indirecte », par une personne physique, d’honoraires de consultation ou d’autres honoraires comprend 1’acceptation
d’honoraires par a) son conjoint, son enfant mineur ou I’enfant mineur de son conjoint, ou encore par son enfant ou
I’enfant de son conjoint qui partage sa résidence, ou b) par une entité dont la personne est un associé, un membre, un
dirigeant, comme un directeur général occupant un poste comparable, ou un haut dirigeant, ou occupe un poste
similaire (2 I’exception des commanditaires, des associés non directeurs et des personnes qui occupent des postes
similaires, pour autant que, dans chaque cas, ils ne jouent aucun rdle actif dans la prestation de services a ’entité) et
qui fournit des services comptables, des services de consultation, des services juridiques ou des services de
consultation financiére a la Société ou a I’une ou ’autre de ses filiales. Aux fins de ce qui précéde, les honoraires ne
comprennent pas la rémunération fixe que la personne touche dans le cadre d’un régime de retraite (y compris les
rémunérations différées) en contrepartic des services fournis a la Société si la rémunération n’est subordonnée
d’aucune fagon a ce qu’elle demeure au service de la Société.

Aux fins de la définition du terme « administrateur indépendant », le terme « Société » englobe la société mere
ou la filiale qui fait partie d’un groupe consolidé avec la Société, lequel comprend Brookfield Asset Management,
Brookfield Infrastructure Partners L.P., Brookfield Infrastructure Corporation, Brookfield Corporation ou 1’un ou
I’autre des membres de leur groupe respectifs.

« Administratrice indépendante principale » désigne I’administratrice indépendante principale chargée de
faciliter le fonctionnement du conseil en toute indépendance de la direction et du président du conseil non indépendant.

« Comité d’audit » désigne le comité d’audit du conseil.

« Comité de gouvernance, de mise en candidature et de rémunération » désigne le comité de gouvernance,
de mise en candidature et de rémunération du conseil.

« Compétences financieres » désigne la capacité de lire et de comprendre un jeu d’états financiers qui présentent
des questions comptables d’une ampleur et d’un degré de complexité comparables, dans I’ensemble, a celles ont on
peut raisonnablement croire qu’elles seront soulevées lors de la lecture des états financiers de Société.

« Conseil » désigne le conseil d’administration.

« Développement durable » comprend notamment le fait d’étre chargé de la supervision ou de la gestion des
domaines suivants, ou de posséder de I’expérience dans ces domaines : risques inhérents aux changements
climatiques; émissions de GES; ressources naturelles; gestion des déchets; efficacité énergétique; biodiversité;
utilisation de 1’eau; questions de réglementation ou de conformité en matiére environnementale; santé et sécurité;
droits de la personne; pratiques de travail; diversité et inclusion; recrutement et maintien en fonction de personnes de
haut calibre; perfectionnement du personnel; communications avec les collectivités et les parties prenantes;
composition du conseil et engagement de ses membres; éthique commerciale; lutte contre la corruption; pratiques
d’audit; fonctions réglementaires; protection des données et confidentialité.

« Mandats paralléles de deux membres d’un comité » désigne une situation ou deux administrateurs qui
siégent ensemble au conseil d’une autre société si¢gent aussi ensemble a un comité au sein de 1’une ou 1’autre des

sociétés en question.

« Mandats paralléles des deux administrateurs » désigne une situation ot deux administrateurs d’une société
ouverte si¢gent ensemble au conseil d’une autre société.
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« Membre de la famille immédiate » désigne le conjoint, les pére et mére, I’enfant, le frére ou la sceur, le
beau-pere ou la belle-mere, le gendre ou la belle-fille, le beau-frére ou la belle-sceur d’une personne ou toute autre
personne (a I’exception d’un employé de la personne ou d’un membre de la famille immédiate de celle-ci) qui partage
sa résidence.

« PCGR » désigne les principes comptables généralement reconnus au Canada, en leur version modifiée, s’il y a licu.
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ATTESTATION DE LA SOCIETE ET DU PROMOTEUR
Le 8 octobre 2025
Le présent prospectus révéle de facon compléte, véridique et claire tous les faits importants relatifs aux titres
faisant I’objet du placement, conformément aux lois sur les valeurs mobiliéres de chacune des provinces et de chacun

des territoires du Canada.

Pour ROCKPOINT GAS STORAGE INC.,

(signé) « Tobias McKenna » (signé) « Jon Syrnyk »
Tobias McKenna Jon Syrnyk
Chef de la direction Chef des finances

Au nom du conseil d’administration,

(signé) « Brian Baker » (signé) « William Burton »
Brian Baker William Burton
Administrateur Administrateur
Pour le PROMOTEUR,

BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT PRIVATE INSTITUTIONAL CAPITAL ADVISER
(CANADA), L.P.,
par son Commandité,
BROOKFIELD INFRASTRUCTURE GP ULC,

(signé) « Carl Ching »
Carl Ching
Vice-président principal
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ATTESTATION DES SOCIETES EN EXPLOITATION
Le 8 octobre 2025
Le présent prospectus révéle de facon compléte, véridique et claire tous les faits importants relatifs aux titres
faisant I’objet du placement, conformément aux lois sur les valeurs mobiliéres de chacune des provinces et de chacun

des territoires du Canada.

Pour BIF Il CALGAS (DELAWARE) LLC,

(signé) « Tobias McKenna » (signé) « Jon Syrnyk »
Tobias McKenna Jon Syrnyk
Chef de la direction Chef des finances

Au nom du conseil de direction,

(signé) « Brian Baker » (signé) « William Burton »
Brian Baker William Burton
Directeur Directeur

Pour SWAN EQUITY AGGREGATOR LP,

(signé) « Tobias McKenna » (signé) « Jon Syrnyk »
Tobias McKenna Jon Syrnyk
Chef de la direction du Commandité pour le compte Chef des finances du Commandité pour le compte
de la Société de personnes de la Société de personnes

Au nom du conseil d’administration du Commandité, Swan Holdings GP (Canada) Inc.,
pour le compte de Swan Equity Aggregator LP,

(signé) « Brian Baker » (signé) « William Burton »
Brian Baker William Burton
Administrateur Administrateur
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ATTESTATION DES PRENEURS FERMES
Le 8 octobre 2025
A notre connaissance, le présent prospectus révéle de facon compléte, véridique et claire tous les faits importants

relatifs aux titres faisant 1’objet du placement, conformément aux lois sur les valeurs mobili¢res de chacune des
provinces et de chacun des territoires du Canada.

Pour RBC DOMINION VALEURS Pour J.P. MORGAN VALEURS MOBILIERES
MOBILIERES INC., CANADA INC,,
(signé) « Curtis Dunford » (signé) « Sam Johnson »

Pour VALEURS MOBILIERES WELLS FARGO CANADA, LTEE,

(signé) « Darin Deschamps »

Pour BMO Pour MARCHES Pour FINANCIERE Pour SCOTIA Pour VALEURS
NESBITT MONDIAUX BANQUE CAPITAUX INC,, MOBILIERES
BURNS INC., CIBC INC,, NATIONALE INC,, TD INC.,
(signé) « Tim (signé) « Douglas (signé) « Tuc (signé) « David (signé) « Taso
Lisevich » Pearce » Tuncay » Baboneau » Arvanitis »
Pour ATB SECURITIES INC., Pour VALEURS MOBILIERES Pour PETERS & CO. LIMITED,

DESJARDINS INC.,

(signé) « Robyn Hemminger » (signé) « Alan Fidler » (signé) « Benjamin Gazdic »
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